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Wertpapierprospekt 

 

für das öffentliche Angebot von 

 

bis zu 25.000 auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen 

mit einem maximalen Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.000,00 

BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 

 

International Securities Identification Number: DE000A460BC0 

Wertpapier-Kenn-Nummer: A460BC 

 

der 

Bayern Wohnen Entreß GmbH 

Stephanskirchen, Deutschland 

05. Dezember 2025 

Die Bayern Wohnen Entreß GmbH („Emittentin“) wird am 23. Januar 2026 („Emissionstag“) bis zu 

25.000 verzinsliche Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 

(„Schuldverschreibungen“) und im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.000,00 

(„BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031“) begeben. Die Schuldverschreibungen 

werden am 23. Januar 2031 („Endfälligkeitstag“) zurückgezahlt. Die Schuldverschreibungen werden 

ab dem 23. Januar 2026 (einschließlich) bis zum Endfälligkeitstag (ausschließlich) jährlich mit einem 

festen Zinssatz von 7,5 % p.a. verzinst. Die Schuldverschreibungen begründen unmittelbare, 

unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin. 

Dieses Dokument („Prospekt") ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 6 Abs. 3 

der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europäischen Parlamentes und Rates vom 14. Juni 2017 über den 

Prospekt, der beim öffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an 

einem geregelten Markt zu veröffentlichen ist, und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG 

(„Prospektverordnung") zum Zwecke eines öffentlichen Angebots der Schuldverschreibungen in der 

Bundesrepublik Deutschland, in Österreich und dem Großherzogtum Luxemburg. Dieser Prospekt 

wurde von der Luxemburgischen Finanzaufsichtsbehörde (Commission de Surveillance du Secteur 

Financier „CSSF") gebilligt und ein Ersuchen auf Notifizierung an die Bundesanstalt für 

Finanzdienstleistungsaufsicht („BaFin") und die Finanzmarktaufsichtsbehörde in Österreich („FMA“) 

gemäß Artikel 25 der Prospektverordnung gestellt. Die CSSF übernimmt gemäß Artikel 6 Abs. 4 des 

Luxemburgischen Gesetzes vom 16. Juli 2019 betreffend den Prospekt über Wertpapiere 

(„Luxemburgisches Wertpapierprospektgesetz“) keine Verantwortung für die wirtschaftliche oder 

finanzielle Kreditwürdigkeit der Transaktion und die Qualität und Zahlungsfähigkeit der Emittentin. Der 

gebilligte Prospekt kann auf der Internetseite der Emittentin (www.bayern-wohnen.de/anleihe) 

eingesehen und heruntergeladen werden. 
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Dies ist ein EU-Wachstumsprospekt nach den Anhängen 23, 25 und 27 der Delegierten Verordnung 

(EU) 2019/980 der Kommission vom 14. März 2019 zur Ergänzung der Prospektverordnung. Die 

Regelungen zum EU-Wachstumsprospekt sind u.a. aufgrund der Qualifikation als KMU nach Art. 15 

Abs. 1 lit. a) Prospektverordnung anwendbar. 

Die Schuldverschreibungen dürfen nur angeboten werden, soweit dies mit den jeweils gültigen 

Gesetzen vereinbar ist. Dies gilt ebenso für die Verbreitung des Prospekts. Diese Beschränkungen sind 

zu berücksichtigen. Die Schuldverschreibungen sind und werden insbesondere weder gemäß dem 

United States Securities Act von 1933 („Securities Act") noch nach dem Wertpapierrecht von Einzel-

staaten der Vereinigten Staaten von Amerika registriert und dürfen innerhalb der Vereinigten Staaten 

von Amerika oder an oder für Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter 

dem Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemäß 

einer Befreiung von den Registrierungspflichten des Securities Act oder des Rechtes eines 

Einzelstaates der Vereinigten Staaten von Amerika oder in einer Transaktion, die den genannten 

Bestimmungen nicht unterworfen ist. 

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Handel an einem regulierten Markt im Sinne der 

Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte für 

Finanzinstrumente ist derzeit nicht beabsichtigt. Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den 

Freiverkehr einer deutschen Wertpapierbörse ist nach Ende des öffentlichen Angebots geplant. 

Jegliche Internetseiten, die in diesem Prospekt genannt werden, dienen ausschließlich 

Informationszwecken und sind nicht Bestandteil dieses Prospekts. 

Der gebilligte Prospekt ist gemäß Artikel 12 Abs. 1 Prospektverordnung nach seiner Billigung durch die 

CSSF 12 Monate gültig, mithin bis zum 05. Dezember 2026, sofern der Prospekt um etwaige Nachträge 

gemäß Artikel 23 Prospektverordnung ergänzt wird. Jeder wichtige neue Umstand, jede wesentliche 

Unrichtigkeit oder jede wesentliche Ungenauigkeit in Bezug auf die in diesem Prospekt enthaltenen 

Angaben, die die Bewertung der Wertpapiere beeinflussen können und die zwischen der Billigung 

dieses Prospekts und dem Auslaufen der Angebotsfrist auftreten oder festgestellt werden, müssen 

unverzüglich in einem Nachtrag zu diesem Prospekt gemäß Artikel 23 Prospektverordnung genannt 

werden. Die Pflicht zur Erstellung eines Prospektnachtrags im Falle wichtiger neuer Umstände, 

wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nach dem Auslaufen der 

Angebotsfrist, d. h., sofern keine vorzeitige Beendigung erfolgt, ab dem 05. Dezember 2026 nicht mehr.
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I. AUFNAHME MITTELS VERWEIS GEMÄSS ARTIKEL 19 DER VERORDNUNG (EU) 

2017/1129 

Folgende Finanzdaten der Bayern Wohnen Entreß GmbH, welche zuvor oder gleichzeitig auf 

elektronischem Wege von der Emittentin veröffentlicht und bei der Commission de Surveillance du Secteur 

Financier („CSSF“) in einem durchsuchbaren elektronischen Format vorgelegt (jedoch nicht im rechtlichen 

Sinne hinterlegt) wurden, werden anstelle eines gesonderten Finanzteils als historische 

Finanzinformationen im Sinne von Punkt 5.1 des Anhangs 25 der Verordnung (EU) 2019/980 der 

Kommission vom 14. März 2019 per Verweis gemäß Art. 19 Abs. 1 lit. d) und e) der Verordnung (EU) 

2017/1129 („Prospektverordnung“) in diesen Prospekt einbezogen und sind Teil davon: 

Der vollständige nach nationalen deutschen Rechnungslegungsstandards (deutsches Handelsgesetzbuch) 

aufgestellte und geprüfte Jahresabschluss der Emittentin (noch unter der alten Firmierung Entreß GmbH) 

zum 31. Dezember 2024 nebst dem zugehörigen Bestätigungsvermerk. 

Seite des 

vorliegenden 

Prospekts 

Abschnitt des vorliegen-

den Prospekts 

Referenz (Seitenzahl bezieht sich auf die 

Seitenzahl des PdF) 

81 Finanzdaten der Emittentin Bilanz (Seite 17) 

81 Finanzdaten der Emittentin Gewinn- und Verlustrechnung (Seite 18) 

81 Finanzdaten der Emittentin Anhang (Seiten 19 bis 22) 

81 Finanzdaten der Emittentin Bestätigungsvermerk (Seiten 23 bis 26) 

 

Eine elektronische Version der mittels Verweises aufgenommenen Informationen ist auch auf der Website 

der Emittentin unter https://anleihe.bayern-wohnen.de//zeichnen/pdf/Jahresabschluss2024.pdf verfügbar. 
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II. SPEZIELLE ZUSAMMENFASSUNG FÜR DEN EU-WACHSTUMSPROSPEKT 

ABSCHNITT 1 – Einführung 

1.1 Bezeichnung und internationale Wertpapier-Identifikationsnummer (ISIN) der Wertpapiere 

Das öffentliche Angebot umfasst bis zu 25.000 auf den Inhaber lautende, unmittelbare, unbedingte, nicht 

nachrangige und unbesicherte Schuldverschreibungen im Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00 mit einem 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.000,00 („Schuldverschreibungen“; insgesamt 

„BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031“). 

Wertpapier-Identifikationsnummer (ISIN): DE000A460BC0. 

1.2 Identität und Kontaktdaten der Emittentin, einschließlich Rechtsträgerkennung (LEI) 

Bayern Wohnen Entreß GmbH, Dahlienweg 2, 83071 Stephanskirchen, Deutschland, Telefon: + 49 8031 / 

35081 - 0, E-Mail-Adresse ist zuhause@bayern-wohnen.de, Internet: www.bayern-wohnen.de 

(„BAYERNWOHNEN“, „Gesellschaft" oder „Emittentin“; die Emittentin gemeinsam mit Gesellschaften, die 

sie direkt oder indirekt beherrscht, „BAYERNWOHNEN Gruppe“). 

Rechtsträgerkennung (LEI): 391200274YK6VQTK6H46. 

1.3 Identität und Kontaktdaten der zuständigen Behörde, die den Prospekt gebilligt hat 

Commission de Surveillance du Secteur Financier 283, route d’Arlon, L-1150 Luxembourg 

Telefon: (+ 352) 26 25 1 - 1 (Telefonzentrale), E-Mail: direction@cssf.lu 

1.4 Datum der Billigung des EU-Wachstumsprospekts 

Dieser Prospekt ist am 05. Dezember 2025 gebilligt worden. 

1.5 Warnungen 

a) Diese Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden. Der Anleger sollte sich bei jeder 

Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, auf den EU-Wachstumsprospekt als Ganzes stützen. 

b) Der Anleger kann das gesamte angelegte Kapital oder einen Teil davon verlieren. 

c) Für den Fall, dass vor einem Gericht Ansprüche aufgrund der in einem EU-Wachstumsprospekt enthaltenen 

Informationen geltend gemacht werden, könnte der als Kläger auftretende Anleger nach nationalem Recht 

die Kosten für die Übersetzung des EU-Wachstumsprospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben. 

d) Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwaiger Übersetzungen 

vorgelegt und übermittelt haben, und dies auch nur für den Fall, dass die Zusammenfassung, wenn sie 

zusammen mit den anderen Teilen des EU-Wachstumsprospekts gelesen wird, irreführend, unrichtig oder 

widersprüchlich ist oder dass sie, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des EU-

Wachstumsprospekts gelesen wird, nicht die Basisinformationen vermittelt, die in Bezug auf Anlagen in die 

betreffenden Wertpapiere für die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen würden. 
 

ABSCHNITT 2 – Basisinformationen über die Emittentin 

2.1 Wer ist die Emittentin der Wertpapiere? 

a) Rechtsform der Emittentin, für sie geltendes Recht und Land der Eintragung 

Die Emittentin ist die Bayern Wohnen Entreß GmbH, eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland 

errichtete und existierende Gesellschaft mit beschränkter Haftung (GmbH) mit Sitz in Stephanskirchen, 

Deutschland. Sie wurde mit Beschluss und notarieller Beurkundung vom 13. Oktober 2005 und Eintragung im 

Handelsregister am 23. November 2005 in der Bundesrepublik Deutschland auf unbestimmte Zeit errichtet 

und auf sie ist deutsches Recht anwendbar. 

b) Haupttätigkeiten der Emittentin 

Die Emittentin ist gemeinsam mit ihren Tochtergesellschaften („BAYERNWOHNEN Gruppe“) ein auf 

Wohnimmobilien spezialisierter Projektentwickler mit über 20 Jahren Erfahrung in der Realisierung von 

Bauvorhaben in Bayern. Ihr Geschäft umfasst die Identifikation und Akquisition geeigneter Grundstücke, die 

Planung und Entwicklung sowie den schlüsselfertigen Bau, den Verkauf oder zwischenzeitliche Vermietung 

der errichteten Wohnimmobilien. Die BAYERNWOHNEN Gruppe ist dabei auf Wohnbauprojekte vom 

klassischen Geschosswohnungsbau, Doppel- und Reihenhäusern bis hin zu spezifischen Wohnlösungen für 

Bedarfssegmente wie studentisches oder altersgerechtes Wohnen spezialisiert. Der Fokus der 

BAYERNWOHNEN Gruppe liegt auf Bayern, insbesondere auf der Metropolregion München und den 

mailto:direction@cssf.lu
mailto:direction@cssf.lu
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bedeutenden Pendlerachsen zwischen München und Oberbayern. Die Emittentin legt besonderen Wert auf 

einen aus ihrer Sicht nachfrageorientierten Wohnungsmix, hohe architektonische Qualität sowie konsequente 

Ausrichtung auf Energieeffizienz und Nachhaltigkeit. Sämtliche wesentlichen Projektphasen werden zentral 

bei der Emittentin gesteuert, wobei bevorzugt mit regionalen Partnern zusammengearbeitet wird, um 

Bauqualität und Effizienz zu sichern. Die Projekte selbst befinden sich in der Regel in Tochtergesellschaften 

der Emittentin. Die Immobilienprojekte sind so finanziert, dass ein Verkauf sowohl während der 

Projektentwicklung als auch erst mit Fertigstellung erfolgen kann. Bei einem Verkauf erst nach Fertigstellung 

können Immobilienobjekte vermietet werden. Bislang hat die Emittentin Projekte mit einer Gesamtwohnfläche 

von über 27.500 m² und einem Investitionsvolumen von rund EUR 350 Mio. realisiert. 

c) Gesellschafter 

Sämtliche Gesellschaftsanteile der Bayern Wohnen Entreß GmbH hält Herr Andreas Entreß. 

d) Geschäftsführung der Emittentin 

Herr Andreas Entreß ist alleinvertretungsberechtigter Geschäftsführer. 

2.2 Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen über die Emittentin? 

Es folgen ausgewählte Finanzinformationen über die Emittentin. Die Finanzinformationen, die als „geprüft“ 

dargestellt werden, sind dem geprüften, nach den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB), 

aufgestellten Jahresabschluss der Emittentin zum und für das am 31. Dezember 2024 endende Geschäftsjahr 

entnommen. Die Finanzinformationen, die als „ungeprüft“ dargestellt werden, wurden auf Grundlage des 

geprüften Jahresabschlusses der Emittentin zum und für das am 31. Dezember 2024 endende Geschäftsjahr 

berechnet. 

Ausgewählte Posten 

Gewinn-und-Verlust-Rechnung in EUR 

1. Januar 2024 bis 

31. Dezember 2024 

Umsatzerlöse (geprüft) 75.662,52 

Ergebnis nach Steuern (geprüft) 758,38 
 

Ausgewählte Posten 

der Bilanz in EUR 

1. Januar 2024 bis 

31. Dezember 2024 

Anlagevermögen (geprüft) 18.674.566,08 

Eigenkapital (geprüft) 5.829.855,78 

Bilanzgewinn (geprüft) 212,38 

Rückstellungen (geprüft) 10.153,80 

minus Verbindlichkeiten (geprüft) - 16.698.982,48 

plus Guthaben bei Kreditinstituten (geprüft) 7.874,75 

= Nettofinanzverbindlichkeiten (langfristige Verbindlichkeiten plus 

kurzfristige Schulden abzüglich Barmittel) (ungeprüft)* 

- 16.691.107,73 

 

*„Nettofinanzverbindlichkeiten“ entspricht der Position „C. Verbindlichkeiten“ auf der Passivseite der Bilanz abzüglich 

der Position „B II. Guthaben bei Kreditinstituten“ auf der Aktivseite der Bilanz. Es besteht somit ein Überschuss an Liquidität. 

2.3 Welche sind die zentralen Risiken, die der Emittentin eigen sind? 

a) Bei der Projektentwicklung sind Abstimmungen mit Behörden, gegebenenfalls auch mit Nachbarn und 

weiteren Dritten erforderlich. Diese könnten zu Verzögerungen und Auflagen sowie zu unerwarteten 

Kostensteigerungen führen. 

b) Der Immobilienwert orientiert sich wesentlich am Ertragswert, welcher wiederum von den zu erzielenden 

Mieteinnahmen, der Standortsituation, der Entwicklung des langfristigen Kapitalmarktzinses und dem 

allgemeinen Zustand des Objektes abhängig ist. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte beim Erwerb von 

Baugrundstücken und Immobilienobjekten deren Werthaltigkeit falsch einschätzen oder es kann zu einer 

nachträglichen Abwertung kommen. 

c) In Bauprojekten kann es zu Verzögerungen als auch Mängel- und Gewährleistungsansprüche kommen. 

Ebenso könnte die Qualität der von Dritten erbrachten Leistungen und der eingesetzten Materialien 

mangelhaft sein. Dies kann zu einer verspäteten Fertigstellung und höheren Kosten führen. 

d) Die Kosten für Bauleistungen einschl. Dienstleistungen und Bauausführungen sowie Materialien sind 

insbesondere bei Energie, Löhnen, Materialien, aber auch aufgrund behördlicher oder regulatorischer 
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Vorgaben und einem Wettbewerb um Handwerker erheblich gestiegen. Dies könnte weiterhin anhalten und 

dadurch höhere als die kalkulierten Kosten entstehen. 

e) Der wirtschaftliche Erfolg der BAYERNWOHNEN Gruppe ist davon abhängig, neue Grundstücke bzw. 

Immobilienprojekte zu angemessenen Kriterien zu erwerben. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte nicht 

ausreichend neue Objekte zu Kaufpreisen erwerben, auf deren Grundlage sie in der Lage ist, die 

Immobilienobjekte zu entwickeln und mit Gewinn zu verkaufen. 

f) Die BAYERNWOHNEN Gruppe errichtet die Immobilienprojekte, um diese während der Laufzeit und/oder 

mit Fertigstellung zu verkaufen. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte die Immobilienobjekte nicht oder 

nicht zu den erwarteten Preisen und/oder Ausstattungen verkaufen. 

g) Im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit hat die BAYERNWOHNEN Gruppe unterschiedliche 

Rechtsvorschriften einzuhalten. Das Risikomanagementsystem könnte sich teilweise oder insgesamt als 

unzureichend herausstellen oder versagen und sich solche Risiken im Rahmen der Geschäftstätigkeit der 

BAYERNWOHNEN Gruppe verwirklichen oder nicht schnell genug erkannt werden. 

h) Der wirtschaftliche Erfolg der BAYERNWOHNEN Gruppe hängt in hohem Maße davon ab, dass sie auf 

qualifizierte Mitarbeiter sowie externe qualifizierte Dienstleister für die jeweiligen anspruchsvollen Aufgaben 

zurückzugreifen kann. 

i) Die Emittentin ist die Obergesellschaft der BAYERNWOHNEN Gruppe und erzielt ihre Einnahmen 

insbesondere aus Darlehensrückzahlungen, Zahlungen auf Dienstleistungen und Gewinnabführungen von 

ihren Tochtergesellschaften. Die Tochtergesellschaften könnten nicht in der Lage sein, solche Zahlungen 

zu erbringen. 

j) Herr Andreas Entreß ist alleiniger Geschäftsführer der Emittentin und ihren Tochtergesellschaften. Er 

verfügt über wesentliches strategisches Knowhow, Detailkenntnisse der BAYERNWOHNEN Gruppe sowie 

über Kontakte, die für die Geschäftstätigkeit der BAYERNWOHNEN Gruppe relevant sind. Die BAYER 

WOHNEN Gruppe ist somit erheblich von ihm abhängig. 

k) Die BAYERNWOHNEN Gruppe benötigt für den Erwerb, die Planung und Umsetzung von 

Immobilienobjekten in erheblichem Umfang Finanzierungen, die auch über Fremdkapital aufgenommen 

werden. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte in eine Liquiditätsknappheit kommen, wenn Darlehen 

gekündigt werden und/oder weitere notwendige Finanzierungen nicht gewährt werden. 

l) Das regulatorische Umfeld könnte sich sowohl hinsichtlich der Planung, Errichtung und der Finanzierung 

von Projekten als auch des Verkaufs und der Vermietung von Wohnungen verändern und die 

BAYERNWOHNEN Gruppe könnte diese nicht einhalten oder deren Umsetzung könnte höhere Kosten 

verursachen. 
  

ABSCHNITT 3 – Basisinformationen über die Wertpapiere 

3.1 Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere? 

Informationen zu den Wertpapieren: 

a) Art und Gattung: Bei den angebotenen Wertpapieren handelt es sich um auf den Inhaber lautende 

Schuldverschreibungen mit der Wertpapierkennnummer A460BC und der ISIN DE000A460BC0. 

b) Währung, Stückelung, Anzahl der begebenen Wertpapiere und Laufzeit der Wertpapiere: Die Emission 

erfolgt in EUR. Es werden bis zu 25.000 Schuldverschreibungen zu einem Nennwert von je EUR 1.000,00 

emittiert. Die Schuldverschreibungen haben, vorbehaltlich einer vorzeitigen Rückzahlung, eine Laufzeit 

vom 23. Januar 2026 bis zum 23. Januar 2031. 

c) Mit den Wertpapieren verbundene Rechte: Die Schuldverschreibungen gewähren ihren Inhabern das 

Recht, Zinszahlungen und bei Fälligkeit die Rückzahlung zu verlangen. Die Rückzahlung erfolgt zu 100 % 

des noch nicht zurückbezahlten Nennbetrags zuzüglich aufgelaufener und noch nicht gezahlter Zinsen. 

d) Die Schuldverschreibungen werden ab dem 23. Januar 2026 (einschließlich) bis zum 23. Januar 2031 

(ausschließlich) bezogen auf ihren noch nicht zurückbezahlten Nennbetrag mit 7,5 % p.a. verzinst. Die 

Zinsen werden nach der Zinsmethode Act/Act (ICMA-Regel 251), also taggenau berechnet. Die Zinsen 

sind jeweils zahlbar nachträglich am 23. Januar eines Jahres, erstmals am 23. Januar 2027 und letztmalig 

mit Rückzahlung voraussichtlich am 23. Januar 2031. 

e) Relativer Rang der Wertpapiere in der Kapitalstruktur der Emittentin im Fall einer Insolvenz, gegebenenfalls 

mit Angaben über ihre Nachrangigkeitsstufe: Die Schuldverschreibungen begründen unmittelbare, 
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unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander 

gleichrangig sind. 

3.2 Wo werden die Wertpapiere gehandelt? 

Eine Zulassung der Schuldverschreibungen der BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 zum 

Handel an einem regulierten Markt im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des 

Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte für Finanzinstrumente sowie zur Änderung der Richtlinien 2002/92/EG 

und 2011/61/EU ist derzeit nicht beabsichtigt. Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Handel in 

den Freiverkehr einer deutschen Wertpapierbörse ist nach Ende des Öffentlichen Angebots geplant. 

3.3 Wird für die Wertpapiere eine Garantie gestellt? 

Nicht anwendbar, eine Garantie wird nicht gestellt. 

3.4 Welche sind die zentralen Risiken, die den Wertpapieren eigen sind? 

a) Verbindlichkeiten können im Verhältnis zu den Schuldverschreibungen gleichrangig sein. Durch die 

Aufnahme weiterer Verbindlichkeiten würde sich die Verschuldung der Emittentin erhöhen und das 

Ausfallrisiko für die Anleger verstärken. 

b) Es ist nicht ausgeschlossen, dass die Marktzinsen auf den Kapitalmärkten steigen, wodurch der Preis für 

die Schuldverschreibungen fallen könnte, ohne dass die Verzinsung der Schuldverschreibungen angepasst 

wird. Die Rendite, die für denselben Betrag auf dem Kapitalmarkt durchschnittlich erzielt wurde, könnte 

damit höher sein als die Rendite aufgrund dieser Schuldverschreibungen. 

ABSCHNITT 4 – Basisinformationen über das öffentliche Angebot von Wertpapieren 

4.1 Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren? 

Allgemeine Bedingungen 

Die Emittentin bietet unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte 

Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25 

Millionen („Mio.“) an. Die Emission kann auch zu einem geringeren Gesamtnennbetrag erfolgen, wenn keine 

Vollplatzierung erreicht werden kann. 

Das Angebot, das ausschließlich durch die Emittentin durchgeführt wird, besteht aus einem öffentlichen 

Angebot durch die Emittentin in Deutschland, Österreich und dem Großherzogtum Luxemburg („Öffentliche 

Angebot"). Im Großherzogtum Luxemburg wird das Angebot durch die Schaltung einer Anzeige im 

Luxemburger Wort kommuniziert. 

Die Emittentin stimmt insofern der möglichen Verwendung des Prospekts, einschließlich etwaiger Nachträge, 

durch Wertpapierfirmen und Kreditinstitute gemäß Artikel 3 Nr. 1 und Nr. 2 der Richtlinie 2013/36/EU des 

Europäischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 über den Zugang zur Tätigkeit von Kreditinstituten 

und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Änderung der Richtlinie 2002/87/EG 

und zur Aufhebung der Richtlinie 2006/48/EG und 2006/49/EG (jeweils „Finanzintermediär") innerhalb des 

Angebotszeitraums (wie nachstehend definiert) in Deutschland, Österreich und in Luxemburg zu. 

Zeichnungswege 

Die Anleger können die BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 bei der Bayern Wohnen Entreß 

GmbH zeichnen. Der Zeichnungsantrag muss an die Bayern Wohnen Entreß GmbH per Internet über 

www.bayern-wohnen.de/anleihe über die dort hinterlegte Zeichnungsmaske eingereicht werden. Dort erhalten 

sie alle notwendigen Anlagen zur Zeichnung. Eine Zeichnung kann über die Bayern Wohnen Entreß GmbH 

auch per Post an Bayern Wohnen Entreß GmbH, Dahlienweg 2, 83071 Stephanskirchen oder per E-Mail an 

anleihe@bayern-wohnen.de erfolgen. Auskunft zur Anleihe bzw. zum Zeichnungsweg erhalten sie von der 

Emittentin per Telefon unter + 49 8031 / 35081 - 19, per E-Mail unter anleihe@bayern-wohnen.de und/oder 

auf der Internetseite der Emittentin unter www.bayern-wohnen.de/anleihe. 

Ausgabebetrag 

Die Schuldverschreibungen der BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 werden zu einem 

Ausgabebetrag von jeweils 100 % des Nennbetrages je Schuldverschreibung ausgegeben. Sofern die 

Zeichnung bis einschließlich 10. Januar 2026 eingeht und der Zeichnungsbetrag mindestens EUR 5.000,00 

beträgt, reduziert sich der Ausgabebetrag auf 99 %. 

Zudem fallen ab dem 23. Januar 2026 Stückzinsen an. 
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Der Ausgabebetrag ist innerhalb von 5 Bankarbeitstagen (Frankfurt am Main) nach Zeichnung zur Zahlung 

fällig. 

Frist des Öffentlichen Angebots 

Die Frist des Öffentlichen Angebotes läuft grundsätzlich vom 10. Dezember 2025 bis zum 04. Dezember 2026 

(„Angebotszeitraum“). Die Emittentin ist berechtigt, die vorgenannte Angebotsfrist abzukürzen. 

Zuteilung 

Die Emittentin hat keine Festsetzung für die Zuteilung getroffen. Die Emittentin behält sich vor, 

Zeichnungsanträge nicht anzunehmen und nicht zuzuteilen. Die Emittentin ist berechtigt, nach ihrem freien 

Ermessen einzelne Zeichnungsanträge zu kürzen. Eine Reduzierung der Zeichnung seitens des Anlegers nach 

Zugang des Zeichnungsantrags bei der Emittentin ist nicht möglich. Die Emittentin behält sich vor, 

Zeichnungsanträge bei der Zuteilung erst zu berücksichtigen, wenn der Ausgabebetrag bei der Emittentin 

eingegangen ist. Die erste Zuteilung erfolgt am Begebungstag 23. Januar 2026 und sodann zumindest am 

Freitag einer jeden Woche, sofern dies ein Bankarbeitstag ist.  

Anleger erhalten die Zuteilungsmitteilung durch Verkauf bzw. Begebung und Übertragung. Sofern und soweit 

Zeichnungsanträge endgültig nicht zugeteilt wurden, wird die Emittentin die Anleger entsprechend den 

Angaben im Zeichnungsantrag innerhalb von 15 Bankarbeitstagen (Frankfurt am Main) nach Abschluss der 

Zuteilung informieren. Bereits gezahlte Ausgabebeträge für abgelehnte oder gekürzte Zeichnungsanträge 

werden innerhalb von 15 Bankarbeitstagen nach Zuteilung auf das im Zeichnungsantrag angegebene Konto 

zurückgezahlt.  

Zahlstelle 

Zahlstelle ist die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG, Rottenbucher Straße 28, 82166 Gräfelfing. 

Unmittelbare Verwässerung 

Nicht anwendbar, da die Emittentin erstmals Schuldverschreibungen ausgibt. 

Gesamtkosten der Emission 

Die voraussichtlichen Gesamtkosten der Emission betragen EUR 1,25 Mio. Kosten und Steuern werden von 

der Emittentin nicht erhoben. 

4.2 Weshalb wird dieser EU-Wachstumsprospekt erstellt? 

Gründe für das Angebot 

Die Emittentin schätzt den Nettoemissionserlös aus der Emission der mit diesem Prospekt angebotenen 

Schuldverschreibungen auf voraussichtlich EUR 23,75 Mio., vorausgesetzt dass eine vollständige Platzierung 

erfolgt. Der Nettoemissionserlös soll vollständig verwendet werden, um bestehende und weitere Projekte bei 

der BAYERNWOHNEN Gruppe zu finanzieren und umzusetzen. Die Mittel sollen insbesondere wie folgt 

eingesetzt werden: 

Der Nettoemissionserlöse soll in Höhe von EUR 23,75 Mio. verwendet werden, um bestehende und zukünftige 

Immobilienprojekte bei der BAYERNWOHNEN Gruppe zu finanzieren. Die Nettoemissionserlöse werden durch 

die Emittentin den entsprechenden Tochtergesellschaften als Gesellschafterdarlehen, Eigenkapital oder 

eigenkapitalähnliche Mittel gewährt. 

Die Emittentin plant, einen Betrag in Höhe von EUR 17,2 Mio. in die bestehenden Projekte in folgender 

Reihenfolge zu investieren: 

Projektname, Standort Betrag in EUR Mittelverwendung 

Das Adlwart Karree, Bad Heilbrunn 6.700.000,00 Finanzierung von Projektentwicklungs-

kosten, Bodenuntersuchungen, 

Baurechtschaffung, Vorstudien, Gutachten, 

Planungskosten, Baukosten 

Am Gröbenbach, Puchheim 5.200.000,00 Finale Baurechtschaffung, Planungskosten, 

Baukosten 

Das Penz – Neue Wohngeschichte(n), Penzberg 3.000.000,00 Finanzierung von Projektentwicklungskosten, 

Bodenuntersuchungen, Vorstudien, 

Gutachten, Baurechtschaffung, 

Planungskosten 

Das Bayer, Rosenheim 2.300.000,00 Optimierung der Finanzierungsstruktur  
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Dadurch soll ermöglicht werden, dass Projekte unabhängig vom Auszahlungszeitpunkt der 

Bankenfinanzierungen und Erlösen aus Verkäufen schneller finanziert und umgesetzt werden können. Sollten 

die Nettoemissionserlöse nicht zur Verfügung stehen und somit nicht wie oben aufgeführt in die dargestellten 

Projekte fließen können, verzögert dies lediglich deren zeitliche Fertigstellung; durch Fremdfinanzierungen von 

Dritten und Verkaufserlöse sind diese Projekte bereits vollständig finanziert. 

Zudem soll ein Betrag in Höhe von EUR 6,55 Mio. in neue Projekte einschl. Grundstücksankäufen investiert 

werden. Die Emittentin stützt ihre Auswahlentscheidung für neue Projekte stets auf einen klar definierten 

Auswahl- und Kriterienkatalog inklusive Due Diligence. Voraussetzung für eine solche Entscheidung ist dabei, 

dass die Projekte folgende Anforderungen erfüllen: 

• Lage des Baugrundstücks in Oberbayern an bevorzugten Pendlerachsen; 

• Gute bis sehr gute Verkehrsanbindung; 

• Wohnumfelder mit funktionierender Infrastruktur, u. a. Nahversorgung, Schulen, Kitas, medizinische 

Versorgung und Freizeitangebote in fußläufiger Entfernung; 

• Eignung für Bauvorhaben mit durchschnittlich zwischen 30 bis 130 Wohneinheiten (WE) mit einer 

Vielfalt von Wohnungsgrößen und Grundrissen (Wohnungsmix) entsprechend der Bedarfsanalyse der 

Emittentin mit bevorzugt 1 bis 4 Zimmer-Wohnungen; 

• Solide wirtschaftliche Projektdaten; 

• Baurechtliche Umsetzbarkeit des Projekts. 

Die Nettoemissionserlöse sollen dabei innerhalb der jeweiligen neuen Projekte insbesondere für folgende 

Zwecke verwendet werden: 

• Finanzierung des Erwerbs von Grundstücken und Projektrechten zur Erweiterung des gesicherten 

Projektportfolios durch Tochtergesellschaften; 

• Finanzierung der Baurechtschaffung, Planungsleistungen und Baukosten; 

• Finanzierung der Projektentwicklung von energieeffizienten Mehrfamilienhäusern (mindestens KfW-

Standard 55) mit einer Vielfalt von Wohnungsgrößen und Grundrissen (Wohnungsmix); 

• Optimierung der Finanzierungsstruktur innerhalb der BAYERNWOHNEN Gruppe. 

Die Finanzierung kann dabei als Vor-, Zwischen oder Endfinanzierung erfolgen. Die Emittentin befindet sich 

aktuell bereits in Verhandlungen für neue Projekte mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von EUR 110 Mio., 

die die oben genannten Kriterien erfüllen und ergänzend durch die Nettoemissionserlöse finanziert werden 

können. 

Sofern Mittel für bestehende Projekte in diesen aufgrund des Zuflusses bei der Emittentin nicht eingesetzt 

werden, sollen diese ebenfalls in zukünftigen Projekten entsprechend den vorgenannten Kriterien eingesetzt 

werden. 

Interessenkonflikte 

Der Geschäftsführer der Emittentin, Herr Andreas Entreß, ist alleiniger Gesellschafter der Emittentin. Er hat 

damit ein Interesse an der Emission der Schuldverschreibungen, da dadurch die Emittentin finanziert wird und 

ihren Geschäftsbetrieb ausbauen kann. Es kann insofern auch zu Interessenkonflikten kommen, da sich die 

privaten Interessen des Geschäftsführers, der zugleich alleiniger Gesellschafter ist, an einer Finanzierung der 

BAYERNWOHNEN Gruppe in Konflikt mit gesetzlichen und vertraglichen Verpflichtungen als Organmitglied 

zur umfassenden Offenlegung von Risiken des prospektgegenständlichen Angebots und/oder der 

prospektgegenständlichen Wertpapiere zum Schutz der Emittentin und/oder potenzieller Investoren geraten 

könnten. 

Des Weiteren hat die valantic GmbH, die die Software für die Zeichnungsstrecke zur Verfügung stellt, ein 

Interesse an der Emission und dadurch kann sich ein Interessenkonflikt ergeben, da sie abhängig vom 

Emissionserfolg vergütet wird. 

Ebenso haben eventuell einzubindende Finanzintermediäre in der Privatplatzierung ein Interesse an der 

Emission, soweit ihre Vergütung emissionsabhängig ist, da die wirtschaftlichen Interessen der 

Finanzintermediäre mit den Interessen der Anleger an einer objektiven anleger- und anlagegerechten 

Aufklärung über die Schuldverschreibungen kollidieren könnten. 

4.3 Wer ist der Anbieter und/oder die Zulassung zum Handel beantragende Person? 

Nicht anwendbar. 
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III. ZWECK, VERANTWORTLICHE PERSONEN, ANGABEN VON SEITEN DRITTER, 

SACHVERSTÄNDIGENBERICHTE UND BILLIGUNG DURCH DIE ZUSTÄNDIGE 

BEHÖRDE 

 

III.1. Verantwortliche Personen 

Die Bayern Wohnen Entreß GmbH („BAYERN WOHNEN“, „Gesellschaft" oder „Emittentin“; 

die Emittentin gemeinsam mit Gesellschaften, die sie direkt oder indirekt beherrscht, 

„BAYERNWOHNEN Gruppe“) mit Sitz in Stephanskirchen und der Geschäftsanschrift 

Dahlienweg 2, 83071 Stephanskirchen, vertreten durch ihren Geschäftsführer, übernimmt 

gemäß Artikel 11 Abs. 1 Prospektverordnung die Verantwortung für den Inhalt dieses 

Prospekts und erklärt gemäß Artikel 11 Abs. 1 Prospektverordnung, dass ihres Wissens die 

Angaben in diesem Prospekt richtig sind und darin keine Angaben nicht aufgenommen wurden, 

die die Aussage des Prospekts verzerren können. 

 

III.2. Angaben Dritter 

Informationen von Seiten Dritter, die Verwendung in diesem Prospekt gefunden haben, 

wurden korrekt und vollständig wiedergegeben. Informationen von Seiten Dritter, die in diesem 

Prospekt übernommen wurden, sind – soweit bekannt und ableitbar – korrekt wiedergegeben; 

es wurden keine Fakten unterschlagen, die die wiedergegebenen Informationen irreführend 

oder unkorrekt gestalten würden. Die Quellen der Informationen hat die Emittentin geprüft. 

Bei der Erstellung dieses Prospekts wurde auf die im Folgenden genannten Quellen und 

Websites zurückgegriffen, die nicht Bestandteil dieses Prospekts sind und nicht von der CSSF 

geprüft oder gebilligt wurden. Keine Informationen, die auf einer dieser Websites enthalten 

sind, sind Teil des Prospekts oder werden anders als durch Verweis in diesen Prospekt 

aufgenommen. 

▪ BayernLabo, Wohnungsmarktbericht 2024, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernla

bo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf, abgerufen am 23. Oktober 2025, 9:45 h. 

▪ Pressemitteilung vom Bayerischen Landesamt für Statistik vom 06. November 2024, 

abrufbar unter 

https://www.statistik.bayern.de/presse/mitteilungen/2024/pm319/index.html, 

abgerufen am 23. Oktober 2025, 9:45 h. 

▪ Sparda Wohnstudie 2025, abrufbar unter: https://sparda-wohnen2025.de/, abgerufen 

am 23. Oktober 2025, 9:45 h. 

▪ Statista Statistik Arbeitslosenquote in Deutschland nach Bundesländern (Stand: 

September 2025), abrufbar 

unter:https://de.statista.com/statistik/daten/studie/36651/umfrage/arbeitslosenquote-

in-deutschland-nach-bundeslaendern/, abgerufen am 23. Oktober 2025, 9:45 h . 

▪ Statista Statistik Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Deutschland nach Bundesländern im 

Jahr 2024, abrufbar unter: 

https://de.statista.com/statistik/daten/studie/36889/umfrage/bruttoinlandsprodukt-

nach-bundeslaendern/, abgerufen am 23. Oktober 2025, 9:45 h. 

▪ Stadt München Artikel Prognos Zukunftsatlas 2025, abrufbar unter: 

https://stadt.muenchen.de/news/prognos-zukunftsatlas-

2025.html#:~:text=Die%20Landeshauptstadt%20M%C3%BCnchen%20beweist%20e
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rneut,Regionen%20mit%20den%20besten%20Zukunftschancen, abgerufen am 23. 

Oktober 2025, 9:45 h. 

▪ Tagesschau Artikel „EZB hält Zinsen stabil“, abrufbar unter: 

https://www.tagesschau.de/wirtschaft/konjunktur/ezb-zinsen-lagarde-inflation-

tagesgeld-106.html, abgerufen am 23. Oktober 2025, 9:45 h. 

▪ The ECB Survey of Monetary Analysts, Aggregated Results, abrufbar unter: 

https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/sma/shared/pdf/ecb.smar250610_june.

en.pdf?bea4006161ff61160e7aafdd52e8a01b, abgerufen am 23. Oktober 2025, 9:45 

h. 

▪ JLL Pressemitteilung vom 07. Januar 2025 „Immobillieninvestments ziehen zum Ende 

des Jahres 2024 nochmals an“, abrufbar unter: https://www.jll.com/de-

de/newsroom/immobilieninvestments-ziehen-zum-ende-des-jahres-2024-nochmals-

an, abgerufen am 23. Oktober 2025, 9:45 h. 

▪ Bundesregierung Artikel „Ein Plan fürs Klima“, abrufbar unter: 

https://www.bundesregierung.de/breg-de/service/archiv-

bundesregierung/klimaschutzgesetz-2197410, abgerufen am 23. Oktober 2025, 9:45 

h. 

▪ Bundesregierung Artikel „Schneller und einfacher bauen dank „Wohnungsbau-Turbo““, 

abrufbar unter:https://www.bundesregierung.de/breg-de/aktuelles/wohnungsbau-

turbo-2354894, abgerufen am 03. November 2025, 11:37 h. 
 

III.3. Erklärung zur Billigung 

Die Emittentin erklärt ferner, dass 

a. dieser Prospekt durch die CSSF als zuständige Behörde gemäß Verordnung (EU) 

2017/1129 gebilligt wurde, 

b. die CSSF diesen Prospekt nur bezüglich der Standards der Vollständigkeit, 

Verständlichkeit und Kohärenz gemäß der Verordnung (EU) 2017/1129 billigt, 

c. eine solche Billigung nicht als eine Bestätigung der Emittentin, der Gegenstand dieses 

Prospekts ist, erachtet werden sollte, 

d. eine solche Billigung nicht als Bestätigung der Qualität der Wertpapiere, die 

Gegenstand dieses Prospekts sind, erachtet werden sollte, 

e. Anleger ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere für die Anlage 

vornehmen sollten und 

f. dieser Prospekt als Teil eines EU-Wachstumsprospekts gemäß Artikel 15 der 

Verordnung (EU) 2017/1129 erstellt wurde. 

 

III.4. Interessen natürlicher und juristischer Personen, die an der Emission / dem 

Angebot beteiligt sind 

Der Geschäftsführer der Emittentin, Herr Andreas Entreß, ist alleiniger Gesellschafter der 

Emittentin. Er hat damit ein Interesse an der Emission der Schuldverschreibungen, da dadurch 

die Emittentin finanziert wird und ihren Geschäftsbetrieb ausbauen kann. Es kann insofern 

auch zu Interessenkonflikten kommen, da sich die privaten Interessen des Geschäftsführers, 

der zugleich alleiniger Gesellschafter ist, an einer Finanzierung der BAYERNWOHNEN 

Gruppe in Konflikt mit gesetzlichen und vertraglichen Verpflichtungen als Organmitglied zur 

umfassenden Offenlegung von Risiken des prospektgegenständlichen Angebots und/oder der 
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prospektgegenständlichen Wertpapiere zum Schutz der Emittentin und/oder potenzieller 

Investoren geraten könnten. 

Des Weiteren hat die valantic GmbH, die die Software für die Zeichnungsstrecke zur 

Verfügung stellt, ein Interesse an der Emission und dadurch kann sich ein Interessenkonflikt 

ergeben, da sie abhängig vom Emissionserfolg vergütet wird. 

Ebenso haben eventuell einzubindende Finanzintermediäre in der Privatplatzierung ein 

Interesse an der Emission, soweit ihre Vergütung emissionsabhängig ist, da die 

wirtschaftlichen Interessen der Finanzintermediäre mit den Interessen der Anleger an einer 

objektiven anleger- und anlagegerechten Aufklärung über die Schuldverschreibungen 

kollidieren könnten. 

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

dem Angebot beteiligt sind, sind der Emittentin nicht bekannt. 

 

III.5. Gründe für das Angebot, Verwendung der Emissionserlöse und Kosten der 

Emission/des Angebots 

Die Emittentin schätzt die Gesamtkosten aus der Emission der mit diesem Prospekt 

angebotenen Schuldverschreibungen auf voraussichtlich EUR 1,25 Mio., vorausgesetzt dass 

eine vollständige Platzierung erfolgt. Diese Kosten umfassen unterem anderem (i) die an die 

Vermittler zu zahlende Provisionen in Höhe von rund EUR 750.000,00, (ii) Strukturierungs- 

und Rechtsberatungskosten sowie Wirtschaftsprüferhonorare im Zusammenhang mit der 

Prospekterstellung in Höhe von rund EUR 250.000,00 sowie (iii) Kosten für 

Öffentlichkeitsarbeit, Marketing und Kommunikation in Höhe von rund 250.000,00. 

Der Nettoemissionserlös soll in Höhe von EUR 23,75 Mio. verwendet werden, um bestehende 

und zukünftige Immobilienprojekte bei der BAYERNWOHNEN Gruppe zu finanzieren. Die 

Nettoemissionserlöse werden durch die Emittentin den entsprechenden Tochtergesellschaften 

vor allem als Gesellschafterdarlehen sowie als Eigenkapital oder eigenkapitalähnliche Mittel 

gewährt. Ziel ist es, die Marktposition und Wettbewerbsfähigkeit der Emittentin durch 

zusätzliche Finanzierungsmittel weiter zu verstärken. 

Die Emittentin plant, einen Betrag in Höhe von EUR 17,2 Mio. in die bestehenden Projekte in 

folgender Reihenfolge zu investieren: 

Projektname, Standort Betrag in 

EUR 

Mittelverwendung 

Das Adlwart Karree, Bad 

Heilbrunn 

6.700.000,00 Finanzierung von Projektentwicklungs-

kosten, Bodenuntersuchungen, Vorstudien, 

Gutachten, Baurechtschaffung, 

Planungskosten, Baukosten 

Am Gröbenbach, Puchheim 5.200.000,00 Finale Baurechtschaffung, Planungskosten, 

Baukosten  

Das Penz – Neue 

Wohngeschichte(n), Penzberg 

3.000.000,00 Finanzierung von Projektentwicklungskosten, 

Bodenuntersuchungen, Vorstudien, 

Gutachten, Baurechtschaffung, 
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Planungskosten 

Das Bayer, Rosenheim 2.300.000,00 Optimierung der Finanzierungsstruktur  

 

Dadurch soll ermöglicht werden, dass Projekte unabhängig vom Auszahlungszeitpunkt der 

Bankenfinanzierungen und Erlöse aus Verkäufen schneller finanziert und umgesetzt werden 

können. Sollten die Nettoemissionserlöse nicht zur Verfügung stehen und somit nicht wie oben 

aufgeführt in die dargestellten Projekte fließen können, verzögert dies lediglich deren zeitliche 

Fertigstellung; durch Fremdfinanzierungen von Dritten und Verkaufserlöse sind diese Projekte 

bereits vollständig finanziert. 

Zudem soll ein Betrag in Höhe von EUR 6,55 Mio. in neue Projekte einschl. 

Grundstücksankäufen investiert werden. Die Emittentin stützt ihre Auswahlentscheidung für 

neue Projekte stets auf einen klar definierten Auswahl- und Kriterienkatalog inklusive Due 

Dilligence. Voraussetzung für eine solche Entscheidung ist dabei, dass die Projekte folgende 

Anforderungen erfüllen: 

• Lage des Baugrundstücks in Oberbayern an bevorzugten Pendlerachsen; 

• Gute bis sehr gute Verkehrsanbindung; 

• Wohnumfelder mit funktionierender Infrastruktur, u. a. Nahversorgung, Schulen, Kitas, 

medizinische Versorgung und Freizeitangebote in fußläufiger Entfernung; 

• Eignung für Bauvorhaben mit durchschnittlich zwischen 30 bis 130 Wohneinheiten (WE) 

mit einer Vielfalt von Wohnungsgrößen und Grundrissen (Wohnungsmix) 

entsprechend der Bedarfsanalyse der Emittentin mit bevorzugt 1 bis 4 Zimmer-

Wohnungen; 

• Solide wirtschaftliche Projektdaten; 

• Baurechtliche Umsetzbarkeit des Projekts. 

Die Nettoemissionserlöse sollen dabei innerhalb der jeweiligen neuen Projekte insbesondere 

für folgende Zwecke verwendet werden: 

• Finanzierung des Erwerbs von Grundstücken und Projektrechten zur Erweiterung des 

gesicherten Projektportfolios durch Tochtergesellschaften; 

• Finanzierung der Baurechtschaffung, Planungsleistungen und Baukosten; 

• Finanzierung der Projektentwicklung von energieeffizienten Mehrfamilienhäusern 

(mindestens KfW-Standard 55) mit einer Vielfalt von Wohnungsgrößen und 

Grundrissen (Wohnungsmix); 

• Optimierung der Finanzierungsstruktur innerhalb der BAYERNWOHNEN Gruppe. 

Die Finanzierung kann dabei als Vor-, Zwischen oder Endfinanzierung erfolgen. Die Emittentin 

befindet sich aktuell bereits in Verhandlungen für neue Projekte mit einem 

Gesamtinvestitionsvolumen von EUR 110 Mio., die die oben genannten Kriterien erfüllen und 

ergänzend durch die Nettoemissionserlöse finanziert werden können. 

Sofern Mittel für bestehende Projekte in diesen aufgrund des Zuflusses bei der Emittentin nicht 

eingesetzt werden, sollen diese ebenfalls in zukünftigen Projekten entsprechend den 
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vorgenannten Kriterien eingesetzt werden. 

 

III.6. Abschlussprüfer 

Die Finanzinformationen zum 31. Dezember 2024, die dem geprüften Jahresabschluss 

entnommen worden sind, wurden freiwillig durch die LKC Grünwald GmbH & Co. KG 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft geprüft. Eine Prüfungspflicht 

besteht derzeit nach dem deutschen HGB nicht. Die LKC Grünwald GmbH & Co. KG 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft ist Mitglied in der 

Wirtschaftsprüferkammer München und unter folgender Adresse erreichbar: Forstweg 8, 

82301 Grünwald. Sie ist eine in der Bundesrepublik Deutschland von der 

Wirtschaftsprüferkammer zugelassene Wirtschaftsprüfungsgesellschaft. Im Handelsregister 

ist sie unter der laufenden Registernummer HRA 113809 des Amtsgerichts München 

eingetragen.  
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IV. STRATEGIE, LEISTUNGSFÄHIGKEIT UND UNTERNEHMENSUMFELD 

IV.1. Angaben zur Emittentin 

Emittentin ist die Bayern Wohnen Entreß GmbH. Sie ist unter der Handelsregisternummer 

HRB 16698 im Handelsregister des Amtsgerichts Traunstein eingetragen. Die 

Rechtsträgerkennung (LEI) lautet: 391200274YK6VQTK6H46. 

Die Emittentin wurde mit Gesellschaftsvertrag vom 13. Oktober 2005 und mit Eintragung im 

Handelsregister am 23. November 2005 unter dem Namen Entreß GmbH auf unbestimmte 

Zeit gegründet und auf sie ist deutsches Recht anwendbar. Durch Beschluss der 

Gesellschafterversammlung vom 24. Juli 2025, eingetragen im Handelsregister des 

Amtsgerichts Traunstein am 29. Juli 2025, wurde die Firma der Emittentin in „Bayern Wohnen 

Entreß GmbH“ geändert. 

Sitz der Emittentin ist Stephanskirchen. Die Emittentin ist eine nach dem Recht der 

Bundesrepublik Deutschland errichtete und existierende Gesellschaft mit beschränkter 

Haftung (GmbH). 

Die Emittentin tritt auf dem Markt unter der Bezeichnung „BAYERNWOHNEN“ und zusammen 

mit ihren Tochtergesellschaften als „BAYERNWOHNEN Gruppe“ auf. 

Die Geschäftsanschrift ist Dahlienweg 2, 83071 Stephanskirchen, Deutschland. Die Emittentin 

ist unter der Telefonnummer + 49 8031 / 35081 - 0 zu erreichen. Informationen werden auf 

folgender Webseite veröffentlicht: www.bayern-wohnen.de. Angaben auf dieser Website sind 

nicht Teil dieses Prospekts, sofern sie nicht mittels ausdrücklichen Verweises in ihn 

aufgenommen worden sind. 

Die Emittentin ist gemeinsam mit ihren Tochtergesellschaften („BAYERNWOHNEN Gruppe“) 

seit 20 Jahren als Bauträgergesellschaft auf die Entwicklung, Planung und Realisierung 

nachhaltiger Wohnprojekte in Bayern spezialisiert. Die BAYERNWOHNEN Gruppe übernimmt 

dabei sämtliche Stufen der Wertschöpfungskette, von der Identifikation, Bewertung und dem 

Erwerb neuer Grundstücke für Bauprojekte über die Sicherung von Baurechten und die 

Entwicklung nachhaltiger Baukonzepte bis hin zur konkreten Planung und Bauausführung 

sowie dem Verkauf und der Erstvermietung. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe hat in der ersten Hälfte des Geschäftsjahres 2025 ihre 

internen Strukturen weiter professionalisiert. Dabei wurden insbesondere folgende 

Maßnahmen ergriffen: Die Geschäftsleitung wurde durch die Aufnahme der bisherigen 

Finanzleiterin, Frau Anna Swiatek, als Prokuristin der Emittentin erweitert. Zudem erfolgte der 

Aufbau von aus Sicht der Emittentin effizienten Controlling- und Reportingstrukturen zur 

weiteren Professionalisierung der Unternehmenssteuerung. Interne Qualitätszirkel mit Fokus 

auf ESG, Dekarbonisierung, QNG sowie innovative Bauweisen und Baustoffe wurden etabliert, 

um die Bauqualität und Nachhaltigkeit zu fördern. Darüber hinaus wurde die Corporate 

Governance durch die Stärkung agiler Teams und kurzer Entscheidungswege weiterentwickelt, 

um eine effiziente Projektsteuerung zu ermöglichen. 

Zudem wurden in den vergangenen 14 Monaten folgende Projekte bearbeitet: 

Es konnten diverse neue Flächen erworben werden, darunter Grundstücke in Rosenheim für 

das Projekt „P77“. Darüber hinaus konnte sich die BAYERNWOHNEN Gruppe für 

verschiedene Projekte wesentliche Baurechte sichern, beispielsweise für das Projekt „Das 
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Penz“ in Penzberg sowie für das „Adlwart Karree“ in Bad Heilbrunn. Im Bereich der 

Genehmigungsverfahren wurden zentrale Baugenehmigungen erteilt. Hierzu zählen 

insbesondere die Genehmigungen für das Projekt „Das Bayer" in Rosenheim sowie für das 

Projekt „Sonnenseiten" in Dachau. Zudem wurde bei Projekten in Herrsching und Dachau mit 

den Bauarbeiten begonnen, beim Projekt „Das Bayer“ konnte im Juni 2025 der Spatenstich 

erfolgen und das Projekt „Im Seewinkel“ in Bernau konnte im September 2025 fertiggestellt 

werden. Seit März 2024 werden 6 Bauvorhaben mit insgesamt 112 Wohneinheiten (WE) zum 

Verkauf angeboten. Bis Ende August 2025 konnte die BAYERNWOHNEN Gruppe bereits 30 % 

dieser Einheiten verkaufen. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe beschäftigt per 30. September 2025 insgesamt 16 Mitarbeiter. 

Ein Rating besteht nicht. 

 

IV.1.1. Wesentliche Veränderungen in der Schulden- und Finanzierungsstruktur der 

Emittentin 

Seit dem 31. Dezember 2024 sind keine wesentlichen Veränderungen in der Schulden- und 

Finanzstruktur der Emittentin eingetreten. 

 

IV.1.2. Erwartete Finanzierung 

Die Geschäftstätigkeit der Projektgesellschaften wird sowohl über Eigenkapital als auch 

Fremdkapital vorwiegend von Banken für die Projekte finanziert. Das Eigenkapital wird dabei 

bei der Emittentin aus den Nettoemissionserlösen der Schuldverschreibungen als auch den 

laufenden Betriebseinnahmen aus der BAYERNWOHNEN Gruppe generiert. 

 

 
IV.2. Überblick über die Geschäftstätigkeit der Emittentin 

IV.2.1. Haupttätigkeitsbereiche und Geschäftsausblick 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe ist ein auf Wohnimmobilien spezialisierter Projektentwickler 

mit über 20 Jahren Erfahrung in der Realisierung von gemischt-genutzten Wohnbauvorhaben 

in Bayern. Ihr Geschäft umfasst die Identifikation und Akquisition geeigneter Grundstücke, die 

Planung und Entwicklung sowie den schlüsselfertigen Bau und den Verkauf oder die 

zwischenzeitliche Erst-Vermietung der errichteten Wohnimmobilien. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe ist dabei auf Wohnbauprojekte vom klassischen 

Geschosswohnungsbau, Doppel- und Reihenhäuser bis hin zu spezifischen Wohnlösungen 

für Bedarfssegmente wie studentisches oder altersgerechtes Wohnen spezialisiert. 

Der Fokus der BAYERNWOHNEN Gruppe liegt auf Bayern, insbesondere auf der 

Metropolregion München und dabei auf den bedeutenden Pendlerachsen zwischen München 

und Oberbayern. Aktuell werden insbesondere Projekte entlang der Pendlerachsen 

Herrsching I Dachau I Puchheim I Rosenheim – München bzw. Chiemgau I Bernau I 

Rosenheim – München bevorzugt. 



 

20 

 

Der Projektentwicklungsansatz ist modular skalierbar – vom Einzelgebäude bis zur 

Quartierslösung. Die internen Strukturen bei der BAYERNWOHNEN Gruppe sind dabei so 

angelegt, dass sie für die unterschiedlichen Projekttypen einheitlich genutzt werden können. 

Die komplette Wertschöpfung findet innerhalb der BAYERNWOHNEN Gruppe statt: 

Grundstücksakquisition, Finanzierung, Projektentwicklung und Projektumsetzung inklusive 

Einkauf, Bauleitung, Vermarktung und Verkauf der schlüsselfertigen Immobilie werden durch 

ein erfahrenes Kernteam der Emittentin gesteuert. Der Erwerb der Grundstücke und Projekte 

und die Projektrealisierung erfolgt in jeweils gesonderten Tochtergesellschaften als 

Projektgesellschaften. 

Die Immobilienprojekte sind so finanziert, dass ein Verkauf sowohl während der 

Projektentwicklung als auch erst mit Fertigstellung erfolgen kann. Bei einem Verkauf erst nach 

Fertigstellung können Immobilienobjekte vermietet werden. Diese strategische Aufstellung soll 

dem Schutz des eingesetzten Kapitals dienen und eine flexible Reaktionsfähigkeit auf 

Marktveränderungen ermöglichen. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe hat bis zum Datum dieses Prospekts Projekte mit über als 

27.500 m2 Wohnfläche und einem Investitionsvolumen von EUR 350 Mio. realisiert. 

Identifizierung und Erwerb von Immobilienprojekten 

Grundlage jedes Projekts bei der BAYERNWOHNEN Gruppe ist eine Standort- und 

Marktanalyse, die auch den von der Emittentin geplanten Wohnungsmix, eine aus Sicht der 

Emittentin hohe architektonische Qualität und Marktstandards für Energieeffizienz, 

Nachhaltigkeit und möglichst günstigen Betriebskosten einschließt. 

Wesentliche Kriterien für den Erwerb von Baugrundstücken für die Realisierung von 

Immobilienprojekten unter der Prämisse, Umsetzungsrisiken zu minimieren, sind: 

• Lage des Baugrundstücks in Bayern, vorzugsweise in Oberbayern und an bevorzugten 

Pendlerachsen; 

• Gute bis sehr gute Verkehrsanbindung, insbesondere durch oft fußläufige Nähe zu S-

Bahn-Stationen im Großraum München (z. B. zu den Linien S2, S4, S6 oder S8); 

• Wohnumfelder mit funktionierender Infrastruktur, u. a. Nahversorgung, Schulen, Kitas, 

medizinische Versorgung und Freizeitangebote in fußläufiger Entfernung; 

• Nach Einschätzung der Emittentin hohe Kaufkraft der Städte/Gemeinden in 

wachstumsstarken, standortattraktiven Regionen mit nach Einschätzung der Emittentin 

gesicherter Wohnraumnachfrage; 

• Attraktive Lage der Baugrundstücke, wie z. B.: 

▪ Bergblick oder Seenähe, 

▪ gewachsene, ruhige Wohnquartiere mit hoher sozialer Durchmischung oder 

▪ direkte Nähe zu Naherholungsräumen, Wasserläufen oder Parkanlagen. 

• Eignung für Bauvorhaben mit durchschnittlich zwischen 30 bis 130 Wohneinheiten (WE) 

mit einer Vielfalt von Wohnungsgrößen und Grundrissen (Wohnungsmix) 

entsprechend der Bedarfsanalyse der Emittentin mit bevorzugt 1 bis 4 Zimmer 

Wohnungen; 
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• Solide wirtschaftliche Projektdaten; 

• Baurechtliche Umsetzbarkeit des Projekts, insbesondere das Vorliegen einer 

rechtskräftigen Baugenehmigung oder die realistische Aussicht auf deren zeitnahe 

Erteilung sowie die Einhaltung aller relevanten bauordnungs- und 

bauplanungsrechtlichen Vorgaben. 

Ausnahmsweise können als Teil einer Projektentwicklung auch anteilig kleinere 

Gewerbeflächen mitentwickelt werden, sofern und soweit dies aus baurechtlichen Gründen 

neben der Wohnbebauung erforderlich ist.   

Die Emittentin ist nach eigener Einschätzung durch das persönliche Netzwerk ihres 

Managements und den in der Region aufgebauten aus ihrer Sicht guten Ruf in der Lage, 

Zugang zu neuen Projekten zu erhalten. 

Sofern ein Objekt identifiziert wurde und die Erwerbskriterien der Emittentin erfüllt, erfolgt eine 

Due Diligence. Der Schwerpunkt liegt dabei auf den Bereichen Planung und Genehmigungen, 

Marktakzeptanz, Infrastruktur, Umwelt, rechtliche Fragen sowie Akquisition einschl. 

Finanzierung. Dabei wird insbesondere geprüft, welche Risiken bestehen und ob das Projekt 

rechtlich und wirtschaftlich umsetzbar ist. 

Die Emittentin versucht, abhängig von den angebotenen Baugrundstücken, unterschiedliche 

Projekte zu realisieren.  Durch die Diversifizierung der Projekte in unterschiedlichen Lagen und 

Marktsegmenten soll das Risiko der Abhängigkeit von einzelnen Projekten reduziert werden. 

Dieser Portfolioansatz soll nach Ansicht der Emittentin für Stabilität, auch in unterschiedlichen 

Marktphasen, sorgen. 

Die Akquisition von Grundstücken erfolgt durch eine Projektgesellschaft der Emittentin, die für 

das jeweilige Projekt in der Regel neu gegründet wird. Für die aktuellen Projekte sind diese im 

Abschnitt „IV.3.1. Diagramm der Organisationsstruktur“ dargestellt. An den 

Projektgesellschaften ist die Emittentin jeweils mindestens mehrheitlich, in der Regel jedoch 

zu 100 %, beteiligt. Zum Zeitpunkt der Billigung des Prospekts steht für zukünftige Projekte 

der Emittentin die jeweilige Firma bzw. die Beteiligungsstruktur der zu gründenden 

Projektgesellschaft nicht fest. Die Ausgestaltung der Beteiligungsstruktur und die Firma wird 

sich an der bisherigen Praxis der Emittentin orientieren. 

Projektplanung und Entwicklung der Grundstücke und Bauprojekte 

Während des Ankaufsprozesses oder unmittelbar danach beginnt die Planung der 

Projektentwicklung. Diese umfasst die Schaffung von Baurecht, die Einreichung und Einholung 

von Genehmigungen, die Kommunikation mit den zuständigen Behörden sowie die 

Durchführung des gesamten Entwicklungsprozesses (Planung, Konzeption, Architektur, Statik, 

Technik, Elektrik, usw.). 

Ziel ist es, frühzeitig Planungssicherheit zu schaffen, um Zeitverlust und Zusatzkosten für 

Umplanungen zu vermeiden. 

Bei der Planung legt die Emittentin folgende Anforderungen zu Grunde: 

• Wohnungsgrößen, Wohnungsmix sowie die Wohnungsstandorte werden an den 

regionalen Wohnungsmarkt und die von der Emittentin identifizierten Zielgruppen 

angepasst. 



 

22 

 

• Die Planung orientiert sich von Beginn am geltenden Baurecht. Frühzeitige 

Abstimmungen mit den zuständigen Behörden sollen die Genehmigungsfähigkeit der 

Entwürfe und die zügige Erteilung einer Baugenehmigung ermöglichen. 

• Bei der Gebäudearchitektur hat die Emittentin im äußeren Bereich das Ziel, eine 

abwechslungsreiche Gestaltung und optischen Anspruch umzusetzen, im inneren 

Bereich sollen funktionale Grundrisse und große Fensterflächen für viel Tageslicht in 

den Wohnräumen sowie Balkone und Terrassen mit guter Besonnung und 

Aufenthaltsqualität umgesetzt werden. Alle Wohnungen werden schwellenlos 

ausgeführt, ein Teil zudem barrierefrei. 

• Die Wohnkonzepte sollen auf die jeweiligen, von der Emittentin identifizierten, 

Nutzergruppen zugeschnitten werden – von breitem Wohnungsmix bis zu 

spezialisierten Segmenten wie etwa studentisches oder altersgerechtes Wohnen. 

• Die Planung erfolgt auf dem aktuellen Stand der Technik, insbesondere hinsichtlich 

Nachhaltigkeit, Energieeffizienz der Gebäude und Wärmeversorgung. Derzeit wird 

durchgängig mindestens der KfW-Standard 55 geplant, wobei dem Einsatz 

regenerativer Energien, u.a. Wärmepumpen, Photovoltaik, Geothermie, 

Pelletheizungen und Fernwärme, hohe Priorität zukommt. Übergeordnete Ziele der 

Emittentin sind dabei die Dekarbonisierung, ESG-Kriterien sowie günstige 

Betriebskosten. 

• Bei der Innenausstattung verwendet die Emittentin vorwiegend Materialien deutscher 

und europäischer Hersteller, wobei die verwendeten Materialien recyclingfähig sein 

sollen. Dies umfasst insbesondere die Sanitärprodukte, Fliesen und das Parkett.  

• Entsprechend den jeweils aktuellen Marktstandards werden ergänzende 

Komfortelemente wie elektrische Jalousien / Raffstore, Fußbodenheizung mit 

Einzelraumregelung, kontrollierte Wohnraumbelüftung, bodengleiche Duschen sowie 

Tiefgaragen mit E-Mobilitäts-Infrastruktur vorgesehen. 

Grundsätzlich richtet sich ein Bauprojekt der BAYERNWOHNEN Gruppe in Art und 

Ausführung immer an alle Gesellschaftsschichten mit ihrem Grundbedürfnis nach Wohnen. 

Die Art und Weise des Baus wird je nach konkretem Projektumfeld und den ermittelten 

Nutzergruppe(n) angepasst – von der effizient geplanten Wohnanlage bis zum skalierbaren, 

kostenoptimierten Modulbau. 

Vorzugsweise setzt die BAYERNWOHNEN Gruppe Neubauprojekte um, in Einzelfällen auch 

Sanierungsvorhaben. 

Die Emittentin befindet sich aktuell bereits in Verhandlungen für neue Projekte mit einem 

Gesamtinvestitionsvolumen von EUR 110 Mio., die die oben genannten Kriterien erfüllen. 

Projektleitung und -steuerung, Bautätigkeit 

Die Projektleitung, -steuerung und -überwachung erfolgt durch die Emittentin, die diese 

Tätigkeiten als Dienstleistungen für die jeweilige Tochtergesellschaft erbringt. Dies umfasst 

insbesondere das Controlling, Projektplanung sowie Einkauf, Bauleitung, Marketing, Verkauf 

und Kundenmanagement. Dadurch verbleibt die zentrale Steuerung in allen Projektphasen in 

einer Hand. 
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Für die Bautätigkeiten und weitere Dienstleistungen beauftragt die BAYERNWOHNEN Gruppe 

in der Regel andere Firmen, wobei auch hier der Fokus bevorzugt auf Bau- und 

Handwerksbetrieben liegt, die aus der Region der Emittentin oder des jeweiligen Bauprojekts 

kommen und mit denen die BAYERNWOHNEN Gruppe wiederholt zusammengearbeitet hat. 

Dabei entscheidet die Emittentin die Umsetzung projektbezogen mit einem 

Generalunternehmer oder über Einzelvergaben. 

Die Zusammenarbeit mit bewährten Partnern reduziert Schnittstellenrisiken, ermöglicht 

effiziente Abläufe und stärkt die regionale Verankerung. Dies wirkt sich nach Ansicht der 

Emittentin positiv auf Bauqualität und Bauzeitpläne aus. 

Verkauf und Vermietung 

Die Wohnimmobilien sollen an Kapitalanleger einschl. Eigennutzer verkauft werden. Die 

BAYERNWOHNEN Gruppe plant ihre aktuellen und zukünftigen Projekte so, dass ein Verkauf 

bevorzugt mit der Fertigstellung erfolgt. Ein Verkauf bereits in der Planungsphase oder eine 

bestimmte Verkaufsquote vor Baubeginn sind damit möglich, aber nicht erforderlich.  Dies 

erhöht nach Ansicht der Emittentin die unternehmerische Flexibilität und sichert die 

Fertigstellung der Immobilienprojekte. 

Der Vertrieb der Wohnimmobilien erfolgt dabei über ein regionales Netzwerk, gängige 

Immobilien-Internetplattformen wie ImmoScout24, Immowelt und Neubaukompass sowie die 

Nutzung von Marketingkanälen mit Performance-Marketing-Kampagnen u.a. über GoogleAds, 

Instagram sowie Facebook, um neue Kundengruppen zu erschließen. 

Solange ein Verkauf mit Fertigstellung nicht umgesetzt ist, können die Objekte durch die 

BAYERNWOHNEN Gruppe vermietet und Mieteinnahmen erzielt werden. Dies erwirtschaftet 

bis zum Verkauf den Kapitaldienst und ermöglicht eine flexible Platzierungsstrategie.  

Finanzierung der Projekte 

Die Finanzierung der Projekte erfolgt in der Regel durch Fremdkapitalfinanzierungen auf der 

Ebene der Projektgesellschaften. Weitere Finanzierungsbausteine sind Eigenkapitalanteile 

oder Gesellschafterdarlehen durch die Emittentin, die u.a. aus den Nettoemissionserlösen der 

BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 finanziert werden, und gegebenenfalls 

auch Mezzaninefinanzierungen. Der Eigenkapitalanteil beträgt in der Regel 20 %. Aktuell wird 

zudem bei einer Bankfinanzierung von einer Vorverkaufsquote von 50 % ausgegangen. 

Durch den Einsatz der Nettoemissionserlöse der BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 

2026/2031 soll es künftig möglich sein, die Umsetzung von Bauprojekten unmittelbar nach 

Erteilung der Baugenehmigung zu beginnen – unabhängig von gewährten Finanzierungen bzw. 

der Erfüllung von Auszahlungsvoraussetzungen und Vorverkaufsquoten. Dadurch erhöht sich 

die Unabhängigkeit in der operativen Projektsteuerung, Projektlaufzeiten reduzieren sich bei 

verbesserter Kalkulierbarkeit der Baukosten und minimierten Verzögerungsrisiken durch 

externe Finanzierungsbedingungen. Die Emittentin legt diesem möglichst eine 

wachstumsorientierte, aber bewusst konservativ kalkulierte Projektplanung mit 

marktgerechten Objektgrößen zugrunde. 
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Ergänzende Dienstleistungen 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe verfügt über eigene gesellschaftsrechtliche Strukturen zur 

Übernahme von Hausverwaltungsaufgaben, u.a. der Verwaltung der Eigentümergemeinschaft, 

Organisation der Hausmeisterleistungen, Organisation von Reparaturen und Abrechnung der 

Nebenkosten, setzt diese aktuell jedoch nicht operativ ein. Stattdessen werden 

Hausverwaltung, Vermietung und Verwaltung von Wohnungen durch externe Dienstleister 

übernommen. Damit bleibt die Möglichkeit bestehen, künftig auch intern verwaltete Objekte zu 

betreuen, sofern dies projektbezogen wirtschaftlich oder organisatorisch sinnvoll erscheint. 

Ausgewählte aktuelle Projekte 

Zum Zeitpunkt des Prospekts umfasst die Projektliste der BAYERNWOHNEN Gruppe: 

• insgesamt 391 Wohneinheiten, 

• eine geplante Gesamtwohnfläche von 21.125 m², 

• ein voraussichtliches Gesamtinvestitionsvolumen von EUR 175,711 Mio., 

• mit den regionalen Schwerpunkten entlang der urbanen Achsen rund um Rosenheim, 

im Speckgürtel Münchens (z. B. Haar, Puchheim, Dachau) sowie im Fünfseenland (z. B. 

Herrsching, Penzberg, Bad Heilbrunn). 

Trotz eines herausfordernden Marktumfelds konnte die BAYERNWOHNEN Gruppe zum 

Zeitpunkt des Prospekts Projekte mit einem Volumen von über EUR 70 Mio. EUR finanzieren. 

Folgend sind ausgewählte Projekte der BAYER WOHNEN Gruppe zum Datum des Prospekts 

dargestellt, die im Wesentlichen entsprechend den vorgenannten Kriterien erworben, 

entwickelt und geplant werden: 

Projekt und 

Projekt-

gesellschaft 

Anzahl Wohn-

einheiten (WE) 

Wohnfläche 

(ohne 

Gewerbe)  

Stand des Projekts Geplante 

Gesamtinvest-

itionskosten 

Geplante 

Finanzierungsstruktur 

Das Penz, 

Penzberg 

 

Bayern 

Wohnen 

Baustil GmbH 

106  

(mit Gewerbe) 

Städtebauliche 

Entwicklung 

5.192 m2 In der Entwicklung; 

Baustart voraus-

sichtlich ab 2027 

44,265 Mio. EUR 2,5 Mio. 

Eigenkapital 

Weiterer Betrag: 

Bankfinanzierung,  

BAYERNWOHNEN 

Unternehmensanleihe 

2026/2031, 

Vorverkaufserlöse 

Die Kienbach-

gärten, 

Herrsching am 

Ammersee 

 

Bayern 

Wohnen 

Projektbau 

GmbH 

34 2.875 m2 Im Bau seit 2024; 

Fertigstellung voraus-

sichtlich in 2026 

30,709 Mio. EUR 9.2 Mio. 

Eigenkapital 

Rest Bankdarlehen 

P77,  

Rosenheim 

 

124 

Anfrage auf 

Nutzungs-

änderung für 

3.043 m2 Grundstück gesichert; 

Bauvorbescheid erteilt; 

Baustart in 2026 

geplant 

22,667 Mio. 

 

geplant 20 % 

Eigenkapital 

Weiterer Betrag: 

Bankfinanzierung, 

BAYERNWOHNEN 
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Bayern 

Wohnen 

Stadtbau 

GmbH 

studentisches 

Wohnen 

Unternehmensanleihe 

2026/2031, 

Vorverkaufserlöse 

Sonnenseiten, 

Dachau 

 

Bayern 

Wohnen 

Eigenheim 

GmbH 

29 2.311 m2 Im Bau seit 2024; 

Fertigstellung voraus-

sichtlich in 2026 

20,040 Mio. EUR 6,9 Mio. 

Eigenkapital 

Rest Bankdarlehen 

DAS BAYER, 

Rosenheim 

 

Bayern 

Wohnen 

Stadtraum 

GmbH 

28 2.520 m2 Baustart in 2025 

erfolgt, Fertigstellung 

voraussichtlich 2027 

15,452 Mio. EUR 1,5 Mio. 

Eigenkapital 

Rest Bankdarlehen 

Das Adlwart 

Karree,  

Bad Heilbrunn 

 

Bayern 

Wohnen 

Lebenswert 

GmbH 

5 Doppelhäuser,  

2 Mehrfamilien-

häuser mit 28 

WE  

(mit Gewerbe), 

erhöhter Anteil 

altersgerechter 

Wohnungen 

2.914 m2 Teilweise Bauvor-

bescheide; Baustart für 

2026 geplant 

17,273 Mio. EUR 1,9 Mio. 

Eigenkapital 

Weiterer Betrag: 

Bankfinanzierung,  

BAYERNWOHNEN 

Unternehmensanleihe 

2026/2031, 

Vorverkaufserlöse 

Am 

Gröbenbach, 

Puchheim 

 

Bayern 

Wohnen 

Lebensart 

GmbH 

13 1.075 m2 Baugenehmigung 

vorhanden, aber  

Anpassungen geplant 

Im Vertrieb der 

Wohnungen 

Baustart 2026 nach 

erneuter Erteilung 

angepasster 

Baugenehmigung 

geplant 

9,750 Mio. EUR 1,9 Mio. 

Eigenkapital 

Weiterer Betrag: 

Bankfinanzierung,  

BAYERNWOHNEN 

Unternehmensanleihe 

2026/2031, 

Vorverkaufserlöse 

 
Ausgewählte Referenzen  
 
In den vergangenen Jahren wurden durch die BAYERNWOHNEN Gruppe bereits diverse 

Wohnprojekte realisiert, unter anderem die Folgenden: 

Projekt und 
Projektgesells

chaft 

Standort Jahr Wohneinheiten Wohnfläche Volumen in EUR 

Im Seewinkel, 

Bayern Wohnen 
Chiemgau 
GmbH 

Bernau am 
Chiemsee 

2025 13  1.098m2 ca. 8,1 Mio. 

Otto 8, 

Bayern Wohnen 
Domizil GmbH 

Faistenhaar, 
Brunnthal 

2024 8  679m2 ca. 6,7 Mio. 
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F3, 

Bayern Wohnen 
Bauwerk GmbH 

Kolbermoor 2023 32  2720m2 ca. 17,0 Mio. 

Mei Hoamat, 

Bayern Wohnen 
Alpenblick 
GmbH 

Irschenberg 2022 32  3130m2 ca. 18,0 Mio. 

Am Stadtwald,  

Bayern Wohnen 
Quartier am 
Stadtwald 
GmbH 

Traunreut 2022 42  3530m2 ca. 16,0 Mio. 

Cityhaus, 

Bayern Wohnen 
Hausbau GmbH 

Rosenheim 2019 12  940m2 ca. 5,6 Mio. 

Garten Domizil, 

Bayern Wohnen 
Hausbau GmbH 

Bad Aibling 2018 13  1726m2 ca. 8,5 Mio. 

Mein Pasing, 

Bayern Wohnen 
Parkvillen 
GmbH 

München 2017 70  3038m2 ca. 15,0 Mio. 

Schlosspark I-
IV, 

Stadtvillen 
GmbH (I-III), 
Bayern Wohnen 
Schloßpark 
GmbH (IV) 

Bad Aibling 2013-2016 83  4900m2 (I-III), 
1920m2 (IV) 

ca. 29,1 Mio. 

 

IV.2.2. Regulatorische Rahmenbedingungen 

Die Emittentin sowie die weiteren Gesellschaften der BAYERNWOHNEN Gruppe unterliegen 

als Bauträgergesellschaften umfassenden regulatorischen Rahmenbedingungen. 

An- und Verkauf 

Für den Ankauf von Grundstücken gilt das Kaufvertragsrecht des Bürgerlichen Gesetzbuches 

(BGB) nach Maßgabe der jeweils zwischen den Parteien des Vertrages getroffenen 

Vereinbarungen. Gemäß § 311b BGB bedarf der Kaufvertrag der notariellen Beurkundung. 

Der Verkauf einzelner Wohnungen erfordert die Aufteilung in Wohn- bzw. Teileigentum. Mit 

Vollzug der Aufteilung gilt für die so entstehende Eigentümergemeinschaft das 

Wohnungseigentumsgesetz (WEG) mit der Maßgabe der getroffenen Regelungen in der zu 

beschließenden Gemeinschaftsordnung und der Teilungserklärung. Auch der Verkauf von 

einzelnen Wohnungen unterliegt dem Kaufvertragsrecht des BGB und bedarf der notariellen 

Beurkundung. 

Planung 

Der Vertrag mit einem zu beauftragenden Architekten richtet sich nach den Vorschriften des 

Bürgerlichen Gesetzbuches über das Werkvertragsrecht, ergänzend sin die Vorschriften über 

Bauverträge zu beachten. Die Vergütung der im Zusammenhang mit der Errichtung bzw. 
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Modernisierung der Wohnimmobilien beauftragten Architekten und Ingenieure richtet sich 

nach den unverbindlichen Orientierungswerten der Honorarordnung für Architekten und 

Ingenieure (HOAI). Nach der HOAI sind die seitens des Architekten bzw. Ingenieurs zu 

erbringenden Leistungen in Leistungsbilder, etwa Gebäude, Ingenieurbauwerke etc., aufgeteilt, 

die sich gemäß § 3 Abs. 1 HOAI wiederum in einzelne Leistungsphasen untergliedern. Das 

nach der HOAI geschuldete Honorar bemisst sich grundsätzlich nach den anrechenbaren 

Kosten, die vorrangig durch eine Kostenberechnung, lediglich soweit diese nicht vorliegt, über 

eine Kostenschätzung ermittelt werden. Für die Vergütungshöhe maßgeblich sind ferner die 

Honorarzone, die die Schwierigkeit der Planungsanforderungen berücksichtigt. 

Bau 

Für die Errichtung und Modernisierung von Gebäuden ist regelmäßig eine Baugenehmigung 

erforderlich. Die Genehmigungsfähigkeit und der Inhalt der Baugenehmigung richten sich 

grundsätzlich nach dem örtlichen Bauplanungsrecht, dem Baugesetzbuch (BauGB) sowie 

nach den jeweils für den Ort des Bauvorhabens geltenden Vorschriften der jeweiligen 

Bauordnung nebst Nebengesetzen. Die jeweils einzuhaltenden öffentlich-rechtlichen 

Bestimmungen, Beschränkungen und Auflagen werden in der von der zuständigen 

Baugenehmigungsbehörde mit Erteilung der Baugenehmigung für das konkrete Bauvorhaben 

konkretisiert und festgelegt. Das Vertragsverhältnis mit den jeweils beauftragten 

Bauunternehmen richtet sich grundsätzlich nach dem Werkvertragsrecht des Bürgerlichen 

Gesetzbuches. In den Bauverträgen zur Errichtung bzw. Modernisierung der Wohnimmobilien 

wird regelmäßig die Anwendung der Vergabe- und Vertragsordnung für Bauleistungen Teil B 

(VOB/B) vereinbart. Die VOB/B ist ein vorformuliertes Klauselwerk, das die Regelungen des 

gesetzlichen Werkvertragsrechts der §§ 631 ff. BGB ergänzt und teilweise modifiziert. Die 

VOB/B trifft insbesondere Sonderregelungen für Mängelansprüche (§§ 4 Abs. 7, 13 VOB/B), 

für Leistungsverzögerungen (§ 5 Abs. 4 VOB/B), für Schadenersatzansprüche bei 

Behinderungen (§ 6 Abs. 6 VOB/B) und für die Abnahme (§ 12 VOB/B). Ferner wird in der 

VOB/B die Fälligkeit von Vergütungsansprüchen (§ 14 und § 16 Abs. 3 VOB/B) sowie die 

Verjährung von Mängelansprüchen modifiziert (§ 13 Abs. 4 VOB/B und § 13 Abs. 5 Nr. 1 

VOB/B). Die bauausführenden Unternehmen haben die Bestimmungen des 

Arbeitnehmerentsendegesetzes über den jeweils geltenden Mindestlohn einzuhalten. Ein 

Auftraggeber kann nach § 14 Arbeitnehmerentsendegesetz wie ein Bürge dafür haften, dass 

die beauftragten Unternehmen tatsächlich die geltenden gesetzlichen Bestimmungen über den 

Mindestlohn einhalten. 

Vermietung 

Für die Vermietung gelten die gesetzlichen Bestimmungen des Mietrechts des BGB mit der 

Maßgabe der in dem jeweiligen Vertrag getroffenen Vereinbarungen. Bei der Vermietung zu 

Wohnzwecken sind zahlreiche gesetzliche Regelungen zugunsten des jeweiligen Mieters 

bindendes Recht. Bei Mietverhältnissen über Wohnraum sind für die Nebenkosten, die bei der 

Vermietung anfallen, die Betriebskostenverordnung und die Heizkostenverordnung 

anzuwenden. 

Datenschutzrechtliche Bestimmungen 

Die Verwendung von Kundendaten unterliegt den Bestimmungen des 

Bundesdatenschutzgesetzes (BDSG), der Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO) und 
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ähnlichen Regelungen. Werden persönliche Daten ohne Einwilligung der betroffenen Person 

verwendet oder gespeichert, kann dies zu Schadenersatzansprüchen der betroffenen Person 

führen und eine Ordnungswidrigkeit oder sogar eine Straftat darstellen. 

 

IV.2.3. Wichtigste Märkte 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe konzentriert sich mit ihrem Geschäftsmodell regional auf 

Bayern, insbesondere auf Oberbayern und auf das erweiterte Umfeld der Metropolregion 

München. 

Der bayerische Immobilienmarkt zählt zu den dynamischsten und attraktivsten 

Regionen Deutschlands - insbesondere Oberbayern und der Großraum München gelten als 

Wachstumszentren mit hoher wirtschaftlicher Dynamik und begrenzten Neubauflächen. Die 

Emittentin sieht hierin ein solides Umfeld für eine langfristig tragfähige Projektentwicklung 

mit bedeutenden Investitions- und Entwicklungschancen. Besonders im Fokus stehen nach 

Einschätzung der Emittentin hierbei Oberbayern und der Großraum München aufgrund ihrer 

wirtschaftlichen Stärke, hohen Lebensqualität und demografischen Entwicklung. 

Wachstum und Bedarf an Wohnraum in Bayern 

Der demografische Wandel, die zunehmende Urbanisierung sowie die Attraktivität Bayerns als 

Wirtschaftsstandort führen nach Ansicht der Emittentin zu einer stetig steigenden Nachfrage 

nach Wohnimmobilien. Laut dem BayernLabo Wohnungsmarktbericht 2024 wird bis zum Jahr 

2042 ein zusätzlicher Bedarf von rund 963.000 Wohnungen in Bayern prognostiziert, was einer 

Zunahme von 13,4 % im Vergleich zum bestehenden Bestand entspricht.1
 Zudem hat sich ein 

geschätzter Nachholbedarf in einer Größenordnung von etwa 213.000 Wohnungen 

aufgebaut.2 Besonders in Oberbayern besteht nach Ansicht der Emittentin ein signifikanter 

Nachfrageüberhang, da die Neubaukapazitäten dort begrenzt sind. Die Bevölkerung Bayerns 

soll im gleichen Zeitraum bis 2042 um etwa 610.000 Personen (+ 4,6 %) auf knapp 14 Millionen 

Einwohner wachsen, was den Druck auf den Wohnungsmarkt weiter erhöht.3 Zudem wird nach 

Einschätzungen von BayernLabo die Nachfrage nach Geschosswohnungen in Oberbayern in 

den nächsten fünf Jahren um weitere 2,0 % zulegen.4 Demgegenüber ist das Angebot durch 

den Neubau von Geschosswohnungen in den letzten fünf Jahren nur um 1,3 % gestiegen. 

Verschärfend verringerte sich nach Angaben des Bayerischen Landesamtes für Statistik das 

Genehmigungsvolumen von Wohnungsbaugenehmigungen in ganz Bayern bis zum Ende des 

3. Quartals 2024 im Vergleich zum Jahr 2023 um 14,9 %, in Oberbayern um 7,8 %.5 Es besteht 

daher nach wie vor ein signifikanter Nachfrageüberhang. Die zentralen Markttreiber für Bayern 

und Oberbayern bis zum Jahr 2042 visualisiert folgende Grafik: 

 

 
1 BayernLabo, Wohnungsmarkt Bayern 2024, S. 6, 88, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

2 BayernLabo, Wohnungsmarkt Bayern 2024, S. 88, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

3 BayernLabo, Wohnungsmarkt Bayern 2024, S. 5, 65, 80, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

4 BayernLabo, Wohnungsmarkt Bayern 2024, S. 19, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

5 Pressemitteilung des Bayerischen Landesamt für Statistik  vom 06. November 2024, abrufbar unter 

https://www.statistik.bayern.de/presse/mitteilungen/2024/pm319/index.html. 
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Quelle: Grafik adaptiert anhand der Angaben im BayernLabo Wohnungsmarktbericht 2024.  

Langfristiges Bevölkerungswachstum, ein hoher zusätzlicher Wohnraumbedarf und eine 

strukturelle Unterdeckung beim Neubau bilden für die Emittentin die Grundlage für stabile Miet- 

und Immobilienwerte. 

Diese Entwicklung wird durch die anhaltende Zuwanderung, den Zuzug junger Fachkräfte 

sowie die Attraktivität der Region als Pendler- und Urlaubsregion aus Sicht der Emittentin 

verstärkt. Städte wie München, Rosenheim, Bernau am Chiemsee, Herrsching am Ammersee 

und Dachau profitieren nach Einschätzung der Emittentin von ihrer Nähe zu wirtschaftlich 

starken Zentren und bieten Zugang zu begehrten Lagen mit nachhaltiger Nachfrage. Die 

Kombination aus hoher Kaufkraft, stabiler wirtschaftlicher Entwicklung und begrenztem 

Bauland führt nach Ansicht der Emittentin dazu, dass die Nachfrage nach Wohnraum 

dauerhaft hoch bleibt und attraktive Marktaussichten bietet. 

Preisentwicklung und Wertstabilität 

Die Immobilienpreise in Oberbayern, insbesondere im Großraum München, verzeichnen seit 

Jahren eine kontinuierliche Steigerung: Seit 2012 haben sich die Immobilienpreise mehr als 

verdoppelt, München verzeichnet sogar einen Anstieg von 113,7 %.6 Die teuersten Landkreise 

in Bayern befinden sich alle in Oberbayern, wobei der Großraum München an der Spitze steht, 

danach folgen die Landkreise München, Starnberg, Fürstenfeldbruck und Miesbach.7 Zudem 

befinden sich sogar alle Top 10 der teuersten Landkreise Deutschlands laut Sparda 

Wohnstudie 2025 in Oberbayern – ein Indikator für langfristige Wertbeständigkeit und 

überdurchschnittliche Standortqualität. 8  Nach Einschätzung der Emittentin macht diese 

 
6 Sparda Wohnstudie 2025, S. 36 ff, abrufbar unter: https://sparda-wohnen2025.de/. 

7 BayernLabo, Wohnungsmarkt Bayern 2024, S. 14, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

8 Sparda Wohnstudie 2025, S. 23, abrufbar unter: https://sparda-wohnen2025.de/. 
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Preisentwicklung die Region zu einem der teuersten Wohnstandorte Deutschlands und damit 

zu einem attraktiven Marktumfeld. 

Für Oberbayern wird auch künftig mit steigenden Mieten gerechnet. Die Nachfrage nach 

Geschosswohnungen soll in den kommenden fünf Jahren um + 2,0 % steigen, das Angebot 

wuchs zuletzt nur um + 1,3 %.9 Selbst bei konstantem Neubauniveau sind weitere spürbare 

Mietpreissteigerungen zu erwarten.10 Diese Entwicklung spiegelt die hohe Nachfrage wider 

und macht Investitionen in Wohnimmobilien in der Region besonders attraktiv, da sie langfristig 

tragfähige Mieterträge und potenzielle Wertsteigerungen versprechen. 

Mikrotrend Bayern und Oberbayern / Zukunftsaussichten 

Bayern ist das wirtschaftlich stärkste Bundesland Deutschlands und zeichnet sich durch eine 

robuste Wirtschaftskraft aus. Mit dem zweithöchsten Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Vergleich 

zu allen anderen Bundesländern, einer hohen Beschäftigungsquote11 und einer vielfältigen 

Wirtschaftsstruktur ist Bayern ein bedeutender Motor für die nationale Wirtschaft.12 Die Region 

profitiert von einer starken industriellen Basis, einem florierenden Dienstleistungssektor sowie 

einer innovativen Forschungs- und Entwicklungslandschaft, die zahlreiche Unternehmen und 

Start-Ups anzieht. Dementsprechend hat Bayern einen hohen Bedarf an Wohnraum. Gerade 

diese Nähe zu Arbeitsplätzen, Hochschulen und Innovationszentren führt nach Einschätzung 

der Emittentin dazu, dass die Region dauerhaft Zuzug, insbesondere von jungen Fachkräften, 

Familien und Studierenden, erfährt. 

Der Bedarf an neuen Wohnungen in Bayern, insbesondere im Großraum München, bleibt bis 

mindestens 2042 auf einem hohen Niveau, da laut aktuellen Studien und Prognosen die 

Bevölkerung Bayerns bis 2042 um etwa 610.000 Personen (+ 4,6 %) steigen wird. 13 

Gleichzeitig steigt der Bedarf an neuen Wohnungen erheblich an, wobei bis 2042 rund 963.000 

zusätzliche Wohneinheiten erforderlich sein werden, um den Bedarf zu decken. 14  Diese 

Entwicklung führt zu einem anhaltenden Druck auf den Wohnungsmarkt, der durch begrenzte 

Flächenreserven und langwierige Genehmigungsverfahren zusätzlich verschärft wird. 

Der Landkreis München erreicht laut Prognose Zukunftsatlas 2025 mit 87,7 Punkten den 

bundesweit höchsten Wert im Zukunftsindex und gilt als Region mit sehr hoher 

Zukunftsfähigkeit. 15
 Der Index berücksichtigt Faktoren wie Wirtschaftskraft, Infrastruktur, 

Innovation, Lebensqualität und demografische Entwicklung. Die Metropolregion München mit 

ihrer hohen Lebensqualität, den zahlreichen Arbeitsplätzen und der guten Infrastruktur bleibt 

 
9 BayernLabo, Wohnungsmarkt Bayern 2024, S. 19, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

10 BayernLabo, Wohnungsmarkt Bayern 2024, S. 19 f., abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

11 Statista Statistik Arbeitslosenquote in Deutschland nach Bundesländern (Stand: September 2025) abrufbar unter: 

https://de.statista.com/statistik/daten/studie/36651/umfrage/arbeitslosenquote-in-deutschland-nach-bundeslaendern/. 

12 Statista Statistik Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Deutschland nach Bundesländern im Jahr 2024, abrufbar unter: 

https://de.statista.com/statistik/daten/studie/36889/umfrage/bruttoinlandsprodukt-nach-bundeslaendern/. 

13 BayernLabo Wohnungsmarktbericht 2024, S. 65, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

14 BayernLabo Wohnungsmarktbericht 2024, S. 88, abrufbar unter: 

https://bayernlabo.de/fileadmin/user_upload/foerderinstitut/84_publikationen/bayernlabo-wohnungsmarktbericht-2024.pdf. 

15 Sparda Wohnstudie, S. 158, abrufbar unter: https://sparda-wohnen2025.de/; Stadt München Artikel Prognos Zukunftsatlas 

2025, abrufbar unter: https://stadt.muenchen.de/news/prognos-zukunftsatlas-

2025.html#:~:text=Die%20Landeshauptstadt%20M%C3%BCnchen%20beweist%20erneut,Regionen%20mit%20den%20besten

%20Zukunftschancen.. 
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weiterhin Zuzugsziel für Familien, Fachkräfte und Studierende; ein Nachlassen der hohen 

Nachfrage nach Wohnraum ist nach Einschätzung der Emittentin nicht zu erwarten ist. 

Zinsumfeld und Investitionsperspektiven 

Das Zinsniveau in Deutschland ist durch die geldpolitischen Maßnahmen der Europäischen 

Zentralbank (EZB) in den vergangenen Monaten wieder gesunken. Der Leitzins verblieb nach 

der letzten EZB-Ratssitzung im September 2025 bei 2,0 %.16
 Diese Entwicklung kann die 

Finanzierbarkeit von Wohnungsbauvorhaben nach Einschätzung der Emittentin verbessern 

und die Investitionsbereitschaft privater wie institutioneller Anleger unterstützen. Nach der 

Prognose der EZB wird sich der Leitzins bis 2028 bei ca. 2 % stabilisieren, was nach 

Einschätzung der Emittentin gute Bedingungen für langfristige Investitionen bietet.17 Auch das 

Investitionsvolumen am deutschen Immobilienmarkt ist zuletzt gestiegen: Laut JLL (Jones 

Lang LaSalle) lagen die Transaktionen 2024 bei EUR 35,3 Mrd. und damit deutlich über dem 

Wert von EUR 31,7 Mrd. aus dem Jahr 2023.18 

Das langfristige Bevölkerungswachstum, der hohe Wohnungsneubedarf sowie die konservativ 

prognostizierten Mietpreissteigerungen bis 2042 bilden nach Einschätzung der Emittentin ein 

solides Fundament für stabile Immobilienwerte und nachhaltige Marktperspektiven. 

 
  

 
16 Tagesschau Artikel „EZB hält Zinsen stabil“, abrufbar unter: https://www.tagesschau.de/wirtschaft/konjunktur/ezb-zinsen-

lagarde-inflation-tagesgeld-106.html. 

17 The ECB Survey of Monetary Analysts, Aggregated Results, abrufbar unter: https://www.jll.com/de-

de/newsroom/immobilieninvestments-ziehen-zum-ende-des-jahres-2024-nochmals-an. 

18 JLL Pressmitteilung vom 07. Januar 2025 „Immobilieninvestments ziehen zum Ende des Jahres 2024 nochmals an“, 

abrufbar unter: https://www.jll.com/de-de/newsroom/immobilieninvestments-ziehen-zum-ende-des-jahres-2024-nochmals-an. 
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IV.3. Organisationsstruktur 

IV.3.1. Diagramm der Organisationsstruktur 

Die Struktur der Emittentin als Holdinggesellschaft und ihren operativ tätigen 

Tochtergesellschaften, der BAYERN WOHNEN Gruppe, setzt sich zum Datum des Prospekts 

wie folgt zusammen: 

Bayern Wohnen Entreß GmbH 
Stephanskirchen, DE 

HRB 16698 

         

               

           

Bayern Wohnen Hausbau 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29055 

 

Bayern Wohnen Residenzen 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29053 

 

Bayern Wohnen Parkvillen 
GmbH 

Stephanskirchen, DE 
(100%) 

HRB 29056 

        

Bayern Wohnen Schloßpark 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29052 

 

Bayern Wohnen Stadtvillen 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29029 

 

Bayern Wohnen Bauwerk 
GmbH 

Stephanskirchen, DE 
(100%) 

HRB 29049 

        

Bayern Wohnen Domizil GmbH 
Stephanskirchen, DE (100%) 

HRB 29030 
 

Bayern Wohnen Alpenblick 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29074 

 

Bayern Wohnen 
Lebensraum GmbH 

Stephanskirchen, DE 
(100%) 

HRB 29054 

        

Bayern Wohnen Lebensstil 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29031 

 

Bayern Wohnen Stadtraum 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29050 

 

Bayern Wohnen Chiemgau 
GmbH 

Stephanskirchen, DE 
(100%) 

HRB 29057 

        

Bayern Wohnen Lebensart 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29082 

 

Bayern Wohnen 
Verwaltungs GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 25644 

 

Bayern Wohnen Wohnart 
GmbH 

Stephanskirchen, DE 
(100%) 

HRB 33688 

 

Bayern Wohnen Landhaus 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 29051 

 

Bayern Wohnen Lebenswert 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 30166 

 

Bayern Wohnen Stadtbau 
GmbH 

Stephanskirchen, DE 
(100%) 

HRB 30823 

 

Bayern Wohnen Bauform 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 30822 

 

Bayern Wohnen Planen 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (100%) 
HRB 28573 

 

Bayern Wohnen Projektbau 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (54%) 
HRB 29144 

 

Bayern Wohnen Eigenheim 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (54%) 
HRB 29145 

 

BAYERNWOHNEN Quartier 
am Stadtwald GmbH 

Stephanskirchen, DE (54%) 
HRB 29168 

 

Bayern Wohnen 
Immobilien GmbH 

Stephanskirchen, DE (54%) 
HRB 29165 

 

Bayern Wohnen Wohnbau 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (54%) 
HRB 29189 

 

Bayern Wohnen Baustil 
GmbH 

Stephanskirchen, DE (50%) 
HRB 30824 
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Die Emittentin fungiert als Ober- und zugleich Holdinggesellschaft der BAYERNWOHNEN 

Gruppe und ist verantwortlich für deren übergeordnete strategische Steuerung und 

Positionierung. Ebenso übernimmt sie sämtliche notwendigen Tätigkeiten im Rahmen eines 

Dienstleistungsverhältnis für die Projektgesellschaften. 

Die Projektgesellschaften halten jeweils ein Immobilienprojekt. Sie beziehen sämtliche 

Dienstleistungen und die Verwaltung von der Emittentin. 

Zu den zentralen Aufgaben der Emittentin zählen die Entwicklung, Koordination und laufende 

Überwachung der operativen Geschäftsbereiche sowie die Identifikation und Erschließung 

neuer Geschäftsfelder. 

IV.3.2. Abhängigkeiten 

Die Emittentin ist in erheblichem Maße von ihren Tochtergesellschaften abhängig, da dort der 

überwiegende Teil der Erträge und Jahresüberschüsse der BAYERNWOHNEN Gruppe 

generiert werden. Auf dieser Grundlage können die Tochtergesellschaften der Emittentin 

Vergütungen für erbrachte Dienstleistungen zahlen und bestehende Darlehen zurückführen. 

Voraussetzung hierfür ist jedoch, dass die jeweilige Tochtergesellschaft über die dafür 

erforderliche Liquidität verfügt. 

Darüber hinaus besteht eine Abhängigkeit der Emittentin von ihrem alleinigen Gesellschafter 

in seiner Funktion als maßgeblicher strategischer Entscheidungsträger und zentralem 

Repräsentanten der BAYERNWOHNEN Gruppe. 

 
IV.4. Trendinformationen 

Nachfolgend sind die wichtigsten aktuellen Trends zwischen dem Ende des letzten 

Geschäftsjahres, also nach dem 31. Dezember 2024, und dem Datum des Prospekts 

dargestellt. 

Im Bauwesen ist ein deutlicher Trend zu ressourcenschonendem Bauen und 

energieeffizienten Gebäuden zu beobachten. Der Gesetzgeber fordert zudem eine erhebliche 

Verringerung der CO2-Emissionen und eine weitgehende Dekarbonisierung bis zum Jahr 

2045.19 Die Nachfrage nach umweltfreundlichen und zukunftsorientierten Bauweisen nimmt 

daher stetig zu, was sich sowohl in der Auswahl der Baumaterialien als auch in der 

Gebäudetechnik widerspiegelt. Beispielsweise wird verstärkt in Massivbauweise mit Ziegeln 

und Beton, mit langlebigen Materialien, Holzfassaden und extensiver Dachbegrünung gebaut. 

Ein zentrales Ziel besteht darin, den Energieverbrauch von Gebäuden zu senken und 

gleichzeitig die Betriebskosten langfristig stabil zu halten. Zusätzlich wächst der Bedarf an 

attraktivem und bezahlbarem Wohnraum, der durch Neubau derzeit nicht ausreichend gedeckt 

werden kann. Besonders in der Immobilienwirtschaft steigt das Interesse daher an 

energieeffizienten, ressourcen- und klimaschonenden Gebäuden, die bezahlbar sind. 

Ein Trend in diesem Zusammenhang ist der KfW-Standard 55, der hohe Energieeffizienz mit 

gleichzeitig moderaten Baukosten verbindet. Die Integration erneuerbarer Energien wie 

Wärmepumpen, Photovoltaikanlagen, Geothermie, Pelletheizungen und Fernwärme minimiert 

Energiepreisrisiken und unterstützt stabile Bewirtschaftungskosten. Ergänzend kommen 

 
19 Bundesregierung Artikel „Ein Plan fürs Klima“, abrufbar unter: https://www.bundesregierung.de/breg-de/service/archiv-

bundesregierung/klimaschutzgesetz-2197410. 
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kontrollierte Wohnraumbe- und -entlüftungssysteme, meist mit Wärmerückgewinnung, zum 

Einsatz, um den Energiebedarf weiter zu reduzieren. 

Neben ökologischen und wirtschaftlichen Aspekten rücken zunehmend auch soziale und 

quartiersbezogene Faktoren in den Fokus der Projektentwicklung. Die Nachfrage konzentriert 

sich nicht mehr nur auf einzelne Objekte, sondern auf ganzheitlich gedachte Wohnquartiere 

mit hoher Aufenthaltsqualität, Mobilitätsangeboten, sozialer Durchmischung und 

Nahversorgung. Dies betrifft sowohl innerstädtische Lagen als auch wachstumsstarke 

Umlandgemeinden. 

Besonders gefragt sind Wohnkonzepte, die altersgerecht, familienfreundlich und flexibel 

nutzbar sind, bspw. durch barrierearme Zugänge, gemeinschaftlich nutzbare Flächen oder 

hybride Wohn- und Arbeitsformen. Auch die Integration von Sharing-Angeboten, Carsharing, 

Fahrradinfrastruktur oder Quartierszentren mit sozialer Infrastruktur gewinnt an Bedeutung. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe berücksichtigt diese Anforderungen bei der Entwicklung ihrer 

Projekte durch eine auf die jeweilige Lage abgestimmte Mieterstruktur mit dem Ziel einer 

sozialen Balance und langfristigen Quartiersqualität. 

Zudem gewinnt die Digitalisierung im Bauwesen zunehmend an Bedeutung. Neue 

Technologien und intelligente Energiemanagementlösungen ermöglichen eine präzise 

Steuerung und Überwachung des Energieverbrauchs. Systeme zur Wärmerückgewinnung 

und digitale Steuerungseinheiten tragen dazu bei, die Energieeffizienz weiter zu steigern und 

sowohl ökologische als auch wirtschaftliche Vorteile zu erzielen. 

Moderne Bauweisen zeichnen sich zudem durch den Einsatz langlebiger Materialien, 

Massivbauweise und extensive Dachbegrünung aus. Emissionsarme Fernwärmeversorgung 

und innovative Gebäudetechnik sind weitere Elemente, um den Anforderungen an den 

Klimaschutz gerecht zu werden. Die BAYERNWOHNEN Gruppe geht davon aus, dass sich 

der Trend zum ressourcenschonenden Bauen verstärken wird. 

Die Bundesregierung plant darüber hinaus Maßnahmen zur Senkung der Baukosten.20 Dies 

soll durch eine Beschleunigung und Vereinfachung der Planungsprozesse in den Kommunen 

erreicht werden. Das wiederum soll bezahlbaren Wohnraum schaffen. 

Darüber hinaus gibt es keine weiteren aktuellen Trends zwischen dem Ende des letzten 

Geschäftsjahres, also nach dem 31. Dezember 2024, und dem Datum des Prospekts. 

IV.5. Gewinnprognosen oder -schätzungen 

Gewinnprognosen und -schätzungen wurden nicht aufgenommen. 

 

 
20 Bundesregierung Artikel „Schneller und einfacher bauen dank Wohnungsbau-Turbo“, abrufbar unter: 

https://www.bundesregierung.de/breg-de/aktuelles/wohnungsbau-turbo-2354894. 
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V. RISIKOFAKTOREN 

 
V.1. Einleitung Risikofaktoren 

Anleger sollten bei der Entscheidung über den Kauf der Schuldverschreibungen der Emittentin 

die nachfolgenden Risikofaktoren, verbunden mit den anderen in diesem Prospekt enthaltenen 

Informationen, sorgfältig lesen und berücksichtigen. 

Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf 

die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Diese Auswirkungen könnten 

auch die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen und die Fähigkeit der Emittentin zur 

Zahlung von Zinsen oder zur Rückzahlung der Schuldverschreibungen in erheblichem Maße 

negativ beeinflussen. Anleger könnten hierdurch ihr in die Schuldverschreibungen investiertes 

Kapital teilweise oder vollständig verlieren. 

Die Risikofaktoren werden je nach ihrer Art in Kategorien entsprechend ihres Inhalts 

dargestellt. Die Kategorien sind unterteilt in „Emittentenbezogene Risiken“, die Risiken 

darstellen, die sich auf die BAYERNWOHNEN Gruppe und ihr Geschäft beziehen, und 

„Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen“, die Risiken darstellen im Zusammenhang 

mit den Schuldverschreibungen der Emittentin.  Die Kategorie „Risiken im Zusammenhang mit 

dem Unternehmen“ unterscheidet sich zudem in folgenden Unterkategorien: „2.1 Risiken in 

Bezug auf den Erwerb und die Entwicklung von Immobilienobjekten“, die Risiken beschreiben, 

die spezifisch für die BAYERNWOHNEN Gruppe als Projektentwickler beim Erwerb und der 

Entwicklung von Immobilienobjekten sind, „2.2. Risiken in Bezug auf den Verkauf und die 

Vermietung von Immobilienobjekten“, die Risiken beschreiben, die sich für die 

BAYERNWOHNEN Gruppe beim Verkauf und der Vermietung der realisierten 

Immobilienobjekte ergeben können, „2.3. Risiken aus dem allgemeinen Geschäftsbetrieb“, die 

Risiken für die BAYERNWOHNEN Gruppe und ihr Geschäft, die sich aus dem allgemeinen 

Geschäftsbetrieb ergeben und den regulären Geschäftsverlauf beeinträchtigen können,  „2.4. 

Risiken aufgrund der Personal- und Gruppenstruktur“, die Risiken aufgrund der Verflechtung 

des Geschäftsführers der Emittentin zu den Tochtergesellschaften der BAYERNWOHNEN 

Gruppe und der Gesellschaftsstruktur der BAYERNWOHNEN Gruppe beschreiben, „2.5. 

Risiken in Bezug auf die Marktentwicklung“, „2.6 Finanzierungsrisiken“, die Risiken in Bezug 

auf bestehende und künftige Finanzierungen und Liquidität sowie „2.7 Rechtliche und 

regulatorische Risiken“, in der Risiken aufgrund des rechtlichen Umfelds dargestellt werden. 

Die Kategorie „Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen“ untergliedert sich wiederum 

in „3.1. Risiken im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen“, die Risiken in Bezug auf 

den Börsenkurs und Dividenden darstellen und „3.2. Risiken in Bezug auf das Öffentliche 

Angebot“, die Risiken im Zusammenhang mit dem Öffentlichen Angebot und dem Handel mit 

den Schuldverschreibungen beschreiben. 

Nachstehend sind nur diejenigen Risiken beschrieben, die für die Emittentin und/oder die 

Wertpapiere spezifisch sind und im Hinblick auf eine fundierte Anlageentscheidung von 

wesentlicher Bedeutung sind. Die Einschätzung der Emittentin zur Wesentlichkeit ergibt sich 

dabei aus der Relation der von der Emittentin angenommenen Eintrittswahrscheinlichkeit zum 

Umfang der von der Emittentin angenommenen möglichen negativen wirtschaftlichen 

Auswirkungen. In den nachfolgenden Kategorien werden die Risikofaktoren jeweils in der 

Reihenfolge ihrer Wesentlichkeit nach Einschätzung der Emittentin basierend auf der 
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Wahrscheinlichkeit ihres Auftretens und der erwarteten Größe ihrer negativen Auswirkungen 

dargestellt, wobei das insofern wesentlichste Risiko zuerst und das am wenigsten wesentliche 

Risiko zuletzt genannt wird. Die Reihenfolge der Kategorien sagt nichts über die 

Wesentlichkeit der Kategorien aus. 

Risiken können einzeln oder kumuliert auftreten und sich bei Kumulation in ihren 

Auswirkungen potenzieren. 

V.2. Emittentenbezogene Risiken 

V.2.1. Risiken in Bezug auf den Erwerb und die Entwicklung von Immobilienobjekten 

a. Bei der Projektentwicklung könnten Verzögerungen und Auflagen bei 

behördlichen Genehmigungen, Abstimmungen mit Nachbarn und Dritten sowie 

unerwartete Kostensteigerungen zu höheren Kosten, Verzögerungen und 

geringeren Einnahmen für die BAYERNWOHNEN Gruppe führen. 

Bei der Projektentwicklung sind Abstimmungen mit Behörden, gegebenenfalls auch mit 

Nachbarn und weiteren Dritten erforderlich. Dabei besteht das Risiko, dass die Bearbeitungs- 

und Abstimmungszeiten länger als erwartet ausfallen und die Erteilung baurechtlicher 

Genehmigungen bei den Behörden mehr Zeit in Anspruch nimmt als erwartet. 

Ebenso könnten Nachbarn erforderliche Zustimmungen nicht erteilen und/oder eine 

Zustimmung von Gegenleistungen abhängig machen, die die BAYERNWOHNEN Gruppe 

nicht vorgesehen hat. Die BAYERNWOHNEN Gruppe ist bei der Projektentwicklung zudem 

auf die Erteilung von Baugenehmigungen angewiesen. Es besteht das Risiko, dass die 

Behörden solche Genehmigungen nicht oder nur unter nicht erwarteten Auflagen und 

Nebenbestimmungen erteilen, die zu nicht vorgesehenen Mehrkosten und/oder 

Verzögerungen in der Projektentwicklung führen. 

Sowohl in Bezug auf Behörden, Nachbarn als auch Dritten kann es dabei auch zu gerichtlichen 

Auseinandersetzungen kommen, die in der Folge zu erheblichen Verzögerungen und/oder 

höheren Kosten bei der BAYERNWOHNEN Gruppe führen können. 

Jeder dieser Umstände kann dazu führen, dass Projekte nicht zu den angenommenen Kosten, 

nicht im angenommenen Zeitrahmen oder gar nicht durchgeführt werden können. 

Verzögerungen könnten wiederum zu Mehraufwand und Schadensersatzansprüchen 

eventueller Erwerber und Mieter führen. 

Es besteht das Risiko, dass die jeweilige Tochtergesellschaft diese Mehrkosten nicht durch 

höhere Verkaufspreise kompensieren kann und in der Folge keine Gewinne oder sogar 

Verluste erzielt. In der Folge könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte 

Darlehen oder Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit 

nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen, auf die Schuldverschreibungen 

vollständig zu erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

b. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte beim Erwerb von Baugrundstücken und 

Immobilienobjekten deren Werthaltigkeit aufgrund von Risiken und/oder 

fehlerhafter Analysen zu hoch bewertet haben. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte beim Erwerb von Baugrundstücken und 

Immobilienobjekten deren Werthaltigkeit falsch einschätzen. Der Immobilienwert orientiert sich 



 

37 

 

wesentlich am Ertragswert, welcher wiederum von der Höhe der jährlich zu erzielenden 

Mieteinnahmen, der Standortsituation, der Entwicklung des langfristigen Kapitalmarktzinses 

und dem allgemeinen Zustand des Objektes abhängig ist. Bei der Planung und dem Erwerb 

von Baugrundstücken und Immobilienobjekten prüft die BAYERNWOHNEN Gruppe die zu 

erwerbenden Grundstücke und Immobilienobjekte in Bezug auf typische Risiken wie 

Baurechte, Umwelt- und öffentliches Recht sowie Eigentumsrechte und Belastungen. Ebenso 

erfolgen Analysen zur Attraktivität, Anforderungen und damit potenziellen Werthaltigkeit des 

zu errichtenden Immobilienobjekts. Dabei ist nicht ausgeschlossen, dass die 

BAYERNWOHNEN Gruppe Risiken nicht erkannt hat oder dass sie Risiken fehlerhaft oder 

aus anderen Gründen zu gering und/oder das Marktpotential des Immobilienobjekts zu hoch 

bewertet. 

Ebenso könnten Abwertungen nach dem Erwerb entstehen, etwa durch Veränderungen im 

Marktumfeld, in den rechtlichen Rahmenbedingungen, bauliche Mängel oder unerwartete 

Entwicklungen im lokalen Immobilienmarkt. 

Sofern der Wert der Baugrundstücke und/oder Immobilienobjekte beim Erwerb zu hoch 

angesetzt wurde und die entsprechende Tochtergesellschaft diese nur zu geringeren Erlösen 

verkaufen und/oder vermieten kann, könnte diese keine Gewinne erzielen oder sogar Verluste 

erwirtschaften. In der Folge könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen 

oder Gewinnausschüttungen erhalten. Dies könnte sich negativ auf die Vermögens-, Finanz- 

und Ertragslage der Emittentin auswirken und die Emittentin könnte Zahlungen, einschl. 

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen, nicht erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

c. Bei der Projektumsetzung können Verzögerungen sowie Mängel- und 

Gewährleistungsansprüche zu höheren Kosten, einer verspäteten Fertigstellung 

und geringeren Einnahmen für die BAYERNWOHNEN Gruppe führen. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe arbeitet beim Bau und der Realisierung der 

Immobilienprojekte mit Dritten, beispielsweise Architekten, Planern, Sachverständigen und 

Handwerkern zusammen. Die pünktliche Projektrealisierung ist davon abhängig, dass die 

Leistungen sowohl bei der BAYERNWOHNEN Gruppe als auch den einbezogenen 

Dienstleistern und Dritten im erwarteten Zeitplan und mit der vereinbarten Ausstattung und 

Qualität umgesetzt werden. Verzögerungen können dadurch entstehen, dass Materialien erst 

später lieferbar sind oder unerwartete Probleme bei der Planung und Bauausführung 

entstehen. Ebenso ist es möglich, dass die Dienstleister nicht in der Lage sind, das vertraglich 

vereinbarte notwendige Personal in der erforderlichen Anzahl bereitzustellen. 

Sofern die Qualität der von Dritten erbrachten Leistungen und der eingesetzten Materialien 

mangelhaft ist, kann es zu Nachbesserungen, weiteren Verzögerungen und damit zu 

zusätzlichen Kosten führen, die die BAYERNWOHNEN Gruppe gegenüber den Erwerbern und 

Mietern schuldet, ohne dass die BAYERNWOHNEN Gruppe die entsprechenden Mehrkosten 

und Schäden möglicherweise auf Dritte umlegen kann. 

In der Projektrealisierung besteht zudem das Risiko von Mängel- und 

Gewährleistungsansprüchen einschl. aufgrund von Zusagen, z. B. im Hinblick auf die 

Anforderungen an die Ausstattung z. B. bei Materialien und Energieeffizienz. Die 

entsprechende Projektgesellschaft könnte von Erwerbern auf Regress in Anspruch genommen 

werden oder erwartete Verkaufspreise nicht erzielen, wenn verkaufte Immobilienobjekte 
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mangelhaft sind oder Zusagen nicht eingehalten werden können. Es besteht zudem das Risiko, 

dass eventuelle Rückgriffansprüche nicht oder nicht vollständig durchgesetzt werden können, 

z. B. weil das beauftragte Unternehmen insolvent ist oder die Mängelbeseitigung zurecht oder 

grundlos verweigert. 

Die Geltendmachung von Gewährleistungs- und Schadensersatzansprüchen gegenüber der 

BAYERNWOHNEN Gruppe sowie mangelbedingte Verzögerungen könnten sich negativ auf 

die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der entsprechenden Tochtergesellschaft der 

BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In der Folge könnte die Emittentin keine 

Rückzahlungen auf gewährte Darlehen oder Gewinnausschüttungen von 

Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. 

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, wenn diese 

geschuldet sind.  

d. Die tatsächlichen Kosten für die Umsetzung der Immobilienprojekte könnten 

höher sein als von der BAYERNWOHNEN Gruppe kalkuliert. 

Die Kosten für Bauleistungen einschl. Dienstleistungen und Bauausführungen sowie 

Materialien sind in den letzten Jahren erheblich gestiegen. Kostentreiber sind insbesondere 

Energie, Löhne, Materialien, aber auch behördliche oder regulatorische Vorgaben und ein 

Wettbewerb um Handwerker. Die Kosten könnten weiter steigen, auch wenn die Tätigkeiten 

in der Baubranche weiter zurückgehen und Kapazitäten frei werden. Die Erwerbspreise 

könnten dagegen nicht oder nicht im gleichen Umfang steigen. 

Steigen die tatsächlichen Kosten, ohne dass die Erwerbspreise im gleichen Umfang steigen, 

könnte sich dies negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der entsprechenden 

Tochtergesellschaft der BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In der Folge könnte die 

Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen oder Gewinnausschüttungen von 

Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. 

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, wenn diese 

geschuldet sind. 

e. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte keine neuen Immobilienobjekte zu 

angemessenen Kriterien erwerben. 

Der wirtschaftliche Erfolg der BAYERNWOHNEN Gruppe ist davon abhängig, neue 

Grundstücke bzw. Immobilienprojekte zu angemessenen Kriterien zu erwerben. Um die 

Tätigkeit fortzuführen und weiter auszubauen, muss es der BAYERNWOHNEN Gruppe auch 

in der Zukunft gelingen, Baugrundstücke und Immobilienobjekte zu erwerben, zu planen, zu 

entwickeln und diese zu verkaufen. 

Der Immobilienmarkt ist seit geraumer Zeit von sehr hohen Preisen, sowohl beim Erwerb von 

Baugrundstücken und Immobilienobjekten als auch in Bezug auf Baukosten, geprägt. Zugleich 

sind potentielle Erwerber durch die gestiegenen Zinsen mit hohen Finanzierungskosten 

konfrontiert. Dies führt dazu, dass ein hoher Wettbewerb um Baugrundstücke und 

Immobilienprojekte besteht, die mit Gewinn an potenzielle Erwerber verkauft werden können. 

Insbesondere ist das Angebot an Baugrundstücken und Immobilienprojekten zu entsprechend 

angemessenen Erwerbskosten gering, da Verkäufer nach wie vor versuchen, hohe Kaufpreise 

zu erzielen. 
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Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte in der Folge nicht ausreichend neue Objekte zu 

Kaufpreisen erwerben, auf deren Grundlage sie in der Lage ist, die Immobilienobjekte zu 

entwickeln und mit Gewinn zu verkaufen. In der Region Bayern, in der die Emittentin 

ausschließlich tätig ist, könnte kein entsprechendes Angebot an zu erwerbenden 

Baugrundstücken und Immobilienobjekten in der Zukunft bestehen oder die Emittentin keine 

Möglichkeit haben, für diese Erwerbsangebote abzugeben, weil sie keinen Zugang zu diesen 

hat. Ebenso könnten Angebote von Wettbewerbern bevorzugt werden, u.a. weil diese höhere 

Angebote unterbreiten, eine bessere Reputation haben oder über bessere Kontakte verfügen. 

Sofern die BAYERNWOHNEN Gruppe keine Baugrundstücke und/oder Immobilienobjekte für 

zukünftige Projekte zu angemessenen Konditionen erwerben kann, kann sie keine Projekte 

planen, umsetzen und verkaufen. In der Folge kann sie keine Umsätze, Verkaufserlöse und 

Gewinne erzielen, in deren Folge Gesellschafterdarlehen einschl. Zinsen und Gewinne an die 

Emittentin fließen. Dies kann sich negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 

Emittentin auswirken und sie könnte Zahlungen, einschl. Zinszahlungen auf die 

Schuldverschreibungen, nicht erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

f. Die Baugrundstücke oder die Immobilienobjekte könnten kontaminiert sein, 

sodass die Durchführung und Fertigstellung der Immobilienobjekte nur verzögert 

oder mit höheren Kosten erfolgen kann. 

Die Baugrundstücke oder die Immobilienobjekte der BAYERNWOHNEN Gruppe könnten mit 

Altlasten, anderen schädlichen Bodenverunreinigungen oder Kriegslasten (z. B. Bomben) 

belastet sein. Bodenverunreinigungen können dazu führen, dass die BAYERNWOHNEN 

Gruppe von den zuständigen Behörden zur Beseitigung der damit verbundenen Gefahren 

aufgefordert wird. Ebenso könnten Erwerber oder Mieter die BAYERNWOHNEN Gruppe auf 

Beseitigung von Kontaminationen in Anspruch nehmen. Die Durchführung solcher 

Maßnahmen ist mit erheblichen Kosten verbunden. Diese Pflichten und Ansprüche bestehen 

unabhängig davon, ob die BAYERNWOHNEN Gruppe die entsprechenden Bodenbelastungen 

selbst verursacht hat. Ebenso könnten Erwerber Schadensersatzansprüche geltend gemacht 

werden, wenn die Immobilienobjekte aufgrund der Kontamination nicht nutzbar sind oder 

Immobilienobjekte verspätet fertiggestellt werden. 

Der BAYERNWOHNEN Gruppe könnten dann keine oder nur eingeschränkt 

Regressansprüche gegen Dritte zustehen und/oder solche Ansprüche könnten nicht oder nicht 

vollständig durchsetzbar sein, selbst wenn Dritte die Belastungen verursacht haben. 

Die genannten Umstände können dazu führen, dass die Fertigstellung nicht oder nur verzögert 

erfolgt. Der Eintritt dieser Umstände kann die Durchführung von Projekten mithin nachteilig 

beeinflussen und Auswirkungen auf die Projektkosten sowie deren Erfolg haben und sich 

daher negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der entsprechenden 

Tochtergesellschaft der BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In der Folge könnte die 

Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen oder Gewinnausschüttungen von 

Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. 

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen, vollständig zu erbringen, wenn diese 

geschuldet sind. 
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g. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte keine Baufirmen für die Umsetzung der 

Immobilienprojekte finden. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe lässt die Bautätigkeiten durch andere Baufirmen ausführen. 

Es besteht das Risiko, dass die BAYERNWOHNEN Gruppe zur Ausführung ihrer 

Immobilienprojekte qualifizierte Handwerker und Fachkräfte nicht oder nur zu höheren Kosten 

als kalkuliert beauftragen kann. Dies kann zu Mehrkosten und/oder Verzögerungen bei der 

Umsetzung von Immobilienprojekten führen. Längere Projektzeiten führen regelmäßig zu 

höheren Kosten, insbesondere bei der Finanzierung und gegebenenfalls bei laufenden 

Betriebskosten. Ebenso erzielt die BAYERNWOHNEN Gruppe Erlöse dann erst verspätet und 

ist eventuell verpflichtet, Vertragsstrafen oder auch Verzugsschäden zu zahlen, wenn 

Fertigstellungstermine nicht gehalten werden. 

Kann die BAYERNWOHNEN Gruppe keine Baufirmen für die Umsetzung ihrer 

Immobilienprojekte finden, verlängern sich die Projektlaufzeiten, was wiederum zu höheren 

Kosten führt. Dies kann sich auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der entsprechenden 

Tochtergesellschaft auswirken. In der Folge könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf 

gewährte Darlehen oder Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhalten und 

selbst damit nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen, auf die 

Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

V.2.2. Risiken in Bezug auf den Verkauf und die Vermietung von Immobilienobjekten 

a. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte die Immobilienobjekte nicht oder nicht zu 

den erwarteten Preisen und/oder Ausstattungen verkaufen. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe errichtet die Immobilienprojekte, um diese während der 

Laufzeit und/oder mit Fertigstellung zu verkaufen. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte 

Baugrundstücke erwerben und auf diesen Immobilienprojekte planen, für die sich keine Käufer 

und/oder nicht zu den kalkulierten Preisen finden. Ein Grund hierfür könnte sein, dass 

Erwerber, die von der BAYERNWOHNEN Gruppe geforderten Preise nicht bereit sind zu 

zahlen, da es ausreichend alternative Angebote auf dem Markt zu besseren Preisen gibt. 

Ebenso können die aktuellen und gegebenenfalls weiter steigenden Finanzierungskosten 

dazu führen, dass Erwerber die Gesamterwerbskosten nicht bereit oder in der Lage sind 

aufzubringen, sodass die Nachfrage nach Immobilienobjekten der BAYERNWOHNEN Gruppe 

sinkt. Ebenso besteht das Risiko, dass Erwerber notwendige Finanzierungen von Banken nicht 

erhalten, wenn diese hohe Anforderungen an Finanzierungen stellen. Zudem könnten 

potenzielle Erwerber andere Erwartungen in Bezug auf die Ausstattung der Immobilienobjekte 

haben, beispielweise in Bezug auf Materialien und/oder Zuschnitt, was entsprechende 

Anpassungen erforderlich machen kann. Sofern die BAYERNWOHNEN Gruppe in der Folge 

den Preis reduzieren muss und/oder Anpassungen einschl. Umplanungen und 

Umbaumaßnahmen vornehmen muss, erzielt die entsprechende Projektgesellschaft geringere 

Einnahmen und/oder hat höhere Kosten. Ebenso kann dies zu längeren 

Vermarktungsperioden führen, was wiederum zu höheren Kosten des Marketings sowie 

zusätzlichen Nebenkosten führt, die in dieser Zeit von der BAYERNWOHNEN Gruppe zu 

tragen sind. 

Institutionelle Investoren unterliegen zudem häufig strengen internen oder regulatorischen 

Vorgaben hinsichtlich der Assetklassen, in die sie investieren dürfen. Werden bestimmte 
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Assetklassen abgewertet, kann dies dazu führen, dass weniger Mittel für Investitionen in 

Wohnimmobilien zur Verfügung stehen. Zudem bieten gestiegene Zinsen sowohl 

institutionellen als auch privaten Investoren attraktive Alternativen, etwa in Form von 

Staatsanleihen, sodass weniger Kapital für Immobilieninvestitionen bereitgestellt wird. Die 

Anforderungen institutioneller Investoren an Projekte – etwa hinsichtlich Nachhaltigkeit, 

Rendite oder Objektgröße – sind oft sehr spezifisch. Werden diese nicht erfüllt, scheidet ein 

Verkauf an diese Zielgruppe aus, was den potenziellen Käuferkreis weiter einschränkt und die 

Verkaufschancen reduziert. Die Anforderungen können sich zudem durch neue gesetzliche 

Vorgaben oder Markttrends verändern, was die Planbarkeit zusätzlich erschwert. Insofern 

könnten allein aufgrund der Änderung von Vorgaben Mittel zum Erwerb von Objekten bei 

institutionellen und privaten Investoren fehlen, sodass die Nachfrage für Immobilienobjekte der 

BAYERNWOHNEN Gruppe sinken könnte und diese nicht oder nur zu einem geringeren Preis 

verkaufen könnte. 

Ist die BAYERNWOHNEN Gruppe nicht in der Lage, die Immobilienprojekte zu den 

kalkulierten Preisen zu verkaufen, könnte sich dies negativ auf die Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage der entsprechenden Tochtergesellschaft der BAYERNWOHNEN Gruppe 

auswirken. In der Folge könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen 

oder Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der 

Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen, auf die Schuldverschreibungen vollständig zu 

erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

b. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte die Immobilienobjekte nicht oder nicht zu 

den erwarteten Mieten vermieten. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe vermietet fertig gestellte Immobilienprojekte, wenn diese noch 

nicht verkauft sind. Es besteht das Risiko, dass die BAYERNWOHNEN Gruppe keine Mieter 

für die kalkulierte Miete findet oder nur zu einer geringeren Miete als erwartet vermieten kann. 

In der Folge hätte die BAYERNWOHNEN Gruppe geringere Einnahmen. Bei einer Vermietung, 

die zu geringeren Einnahmen führt, könnte aufgrund der geringeren Rendite auch nur ein 

geringerer Kaufpreis erzielt werden. 

Ein weiteres erhebliches Risiko besteht im Anstieg der Neben-, Betriebs- und Energiekosten. 

Steigen diese Kosten, ohne dass sie – etwa aufgrund fehlender Mieter oder vertraglicher 

Einschränkungen – auf die Nutzer der Immobilie umgelegt werden können, muss die 

BAYERNWOHNEN Gruppe diese Kosten selbst tragen. Die Nebenkosten der Vermietung und 

insbesondere die Betriebs- und/oder Energiekosten unterliegen erheblichen Schwankungen, 

beispielsweise durch Veränderungen der Rohölpreise oder den Wegfall von Förderungen für 

erneuerbare Energien. Auch durch die derzeitige Inflation und den Ukraine-Krieg sind die 

Entwicklung der Energiekosten nur schwer vorhersehbar. Die BAYERNWOHNEN Gruppe hat 

auf diese Schwankungen keinen Einfluss und kann steigende Kosten unter Umständen nicht 

oder nicht in vollem Umfang an ihre Mieter weitergeben. Die Betriebskosten und andere 

Kosten der Immobilienobjekte der BAYERNWOHNEN Gruppe könnten aus unterschiedlichen 

Gründen höher sein als erwartet, ohne dass die BAYERNWOHNEN Gruppe die Steigerung 

durch zusätzliche Einnahmen kompensieren kann. Gründe für die zusätzlichen, unerwarteten 

Erhöhungen könnten unter anderem Änderungen des regulatorischen Umfeldes, stärkere 

Erhöhungen von Versicherungsprämien oder allgemeine höhere Kostensteigerungen bei 

Vertragspartnern sein. Dies führt zu einer zusätzlichen Belastung der Liquidität und kann die 
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Rentabilität des Immobilienprojekts weiter verschlechtern. Besonders problematisch ist dies 

bei Leerstand, da in diesem Fall sämtliche Kosten für Betrieb, Energie und Instandhaltung bei 

der BAYERNWOHNEN Gruppe verbleiben, ohne dass entsprechende Einnahmen 

gegenüberstehen. 

In der Folge hätte die entsprechende Tochtergesellschaft der BAYERNWOHNEN Gruppe 

geringere Einnahmen als erwartet. Dies könnte sich negativ auf die Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage der entsprechenden Tochtergesellschaft der BAYERNWOHNEN Gruppe 

auswirken. In der Folge könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen 

oder Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der 

Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu 

erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

V.2.3. Risiken aus dem allgemeinen Geschäftsbetrieb 

a. Das Risikomanagementsystem der BAYERNWOHNEN Gruppe könnte sich als 

unzureichend darstellen. 

Im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit hat die BAYERNWOHNEN Gruppe unterschiedliche 

Rechtsvorschriften einzuhalten. Um dies zu gewährleisten, hat die BAYERNWOHNEN Gruppe 

ein internes Risikomanagementsystem. Trotz Bestehens eines Risikomanagementsystems 

könnten unbekannte oder unerkannte Risiken, u.a. Rechtsrisiken, für die BAYERNWOHNEN 

Gruppe bestehen, und es kann nicht ausgeschlossen werden, dass das 

Risikomanagementsystem sich teilweise oder insgesamt als unzureichend herausstellt oder 

versagt und sich solche Risiken im Rahmen der Geschäftstätigkeit der BAYERNWOHNEN 

Gruppe verwirklichen oder nicht schnell genug erkannt werden. 

Des Weiteren könnte eine Verwicklung in Verfahren, bei denen es um die Verletzung 

entsprechender Rechtsvorschriften geht, dem Ruf der Emittentin schaden, zum Verlust 

bestehender Kunden führen oder nachhaltige Auswirkungen auf die Möglichkeiten der 

BAYERNWOHNEN Gruppe haben, sich um neue Kunden zu bewerben. 

Ein Versagen des Risikomanagement- und internen Kontrollverfahrens könnte erhebliche 

nachteilige Auswirkungen auf die Reputation, das Geschäft, die finanzielle Lage und die 

Betriebsergebnisse der BAYERNWOHNEN Gruppe haben. In der Folge könnte die Emittentin 

nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen 

vollständig zu erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

b. Störungen und Systemausfälle der IT der BAYERNWOHNEN Gruppe könnten zu 

Datenverlusten sowie zu Verzögerungen bei den Dienstleistungen führen. Ein 

Ausfall der IT-Systeme könnte zu Mehraufwand, Schadensersatzansprüchen, den 

Verlust von Kunden und damit Gewinnausfälle nach sich ziehen. 

Das Angebot an Dienstleistungen der BAYERNWOHNEN Gruppe ist nur mit Hilfe von IT-

Systemen möglich. Störungen, wie Systemausfälle oder Datenverluste sowie Cyber-Angriffe, 

können zu Mehraufwand, Zeitverzug und unzufriedenen Kunden führen. In der Folge könnten 

Aufträge nur zu höheren Kosten umgesetzt werden, eventuell Schadensersatzforderungen 

entstehen, Kunden zu Wettbewerbern wechseln und/oder die BAYERNWOHNEN Gruppe in 

Zukunft weniger Aufträge erhalten.  
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Trotz der Bemühungen der Emittentin, Sicherheitsvorkehrungen für den Fall von Cyber-

Angriffen zu schaffen, ist die Emittentin möglicherweise nicht in der Lage, diese Risiken 

vollständig zu mindern und müsste kostspielige Abhilfemaßnahmen ergreifen.  

Jede Störung der IT-Systeme der BAYERNWOHNEN Gruppe könnte sich negativ auf die 

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der BAYERNWOHNEN Gruppe und der Emittentin 

auswirken. Die Emittentin könnte nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen ganz oder 

teilweise bei Fälligkeit zurückzuzahlen und den Anlegern unter Umständen ein Totalausfall 

drohen. 

c. Der Versicherungsschutz könnte sich als nicht ausreichend erweisen, die 

Versicherungskosten könnten steigen und bestimmte Risiken oder unerwartete 

Risiken könnten nicht abgedeckt sein. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe hat Versicherungsschutz in dem Umfang, den die Emittentin 

für notwendig erachtet. Da Versicherungen ein Risiko-Management-System sind, das dort 

eingesetzt wird, wo es dem Versicherungsnehmer wirtschaftlich sinnvoll erscheint, gibt es 

keine Garantie dafür, dass die Versicherungspolice der BAYERNWOHNEN Gruppe alle 

wesentlichen Risiken, denen sie ausgesetzt sein könnte, abdeckt. Die Versicherungsdeckung 

der BAYERNWOHNEN Gruppe unterliegt zudem den üblichen Ausschlüssen, Begrenzungen 

und Selbstbehalten. Einige Risiken können nicht versichert werden, und für bestimmte Risiken 

ist eine Versicherung möglicherweise nur zu Kosten verfügbar, die wirtschaftlich nicht tragbar 

sind. 

Es besteht das Risiko, dass Risiken und Schäden entgegen den Erwartungen der Emittentin 

nicht von der Versicherung erfasst werden oder eintretende Risiken und Schäden nicht 

versichert sind. Infolgedessen könnte die BAYERNWOHNEN Gruppe Verluste erleiden oder 

Ansprüchen ausgesetzt sein, die den Typ, den Umfang oder die Höhe des bestehenden 

Versicherungsschutzes übersteigen. Darüber hinaus kann die Geltendmachung und 

Durchsetzung von Ansprüchen gegenüber Versicherern ein zeitaufwändiges Verfahren sein, 

und es kann erhebliche Verzögerungen zwischen einem Schadensereignis und dem Erhalt 

einer tatsächlichen Entschädigungszahlung gemäß der relevanten Versicherungspolice geben. 

Zudem könnte es der BAYERNWOHNEN Gruppe zukünftig nicht gelingen, angemessenen 

Versicherungsschutz zu wirtschaftlich tragfähigen Konditionen zu erhalten.  

Sofern ein solcher Schaden und/oder ein solches nicht erfasstes Risiko eintritt, könnte sich 

dies negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der entsprechenden 

Tochtergesellschaft der BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In der Folge könnte die 

Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen oder Gewinnausschüttungen von 

Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. 

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, wenn diese 

geschuldet sind. 
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V.2.4. Risiken aufgrund der Personal- und Gruppenstruktur 

a. Die BAYERNWOHNEN Gruppe ist möglicherweise nicht in der Lage, qualifizierte 

Mitarbeiter zu rekrutieren bzw. dauerhaft an sich zu binden, was das Wachstum 

der BAYERNWOHNEN Gruppe begrenzen und sich negativ auf ihre Entwicklung 

auswirken könnte. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe ist abhängig von qualifizierten Fachkräften und Dienstleistern. 

Der wirtschaftliche Erfolg der BAYERNWOHNEN Gruppe wird in hohem Maße auch davon 

abhängen, inwieweit es gelingt, auf qualifizierte Mitarbeiter sowie externe qualifizierte 

Dienstleister für die jeweiligen anspruchsvollen Aufgaben zurückzugreifen. Wesentlich ist 

dabei, dass die eingesetzten Personen und Unternehmen Erfahrungen im Bereich Errichtung 

und Betrieb von Wohngebäuden mitbringen. Sofern damit Kompetenz zu höheren als den 

erwarteten Kosten eingekauft werden muss oder Fehler passieren, durch die Schäden 

entstehen, können zusätzliche Kosten eintreten. Aufgrund des intensiven Wettbewerbs um 

Mitarbeiter sowie demografischer Herausforderungen besteht zudem das Risiko, qualifizierte 

Mitarbeiter zu verlieren und nicht genügend geeignete neue Mitarbeiter als Ersatz und zum 

weiteren Ausbau der Tätigkeit der BAYERNWOHNEN Gruppe zu finden.  Da die 

BAYERNWOHNEN Gruppe über aktuell 16 Mitarbeiter verfügt, könnte der Weggang oder 

Ausfall von Mitarbeitern, sofern dies nicht kurzfristig oder langfristig kompensiert werden kann, 

zu Problemen, insbesondere Verzögerungen, bei der Umsetzung von Immobilienprojekten 

führen. 

Sollte es der Emittentin nicht gelingen, vorhandene qualifizierte Mitarbeiter langfristig an die 

Emittentin zu binden und auch weiterhin qualifizierte Mitarbeiter in ausreichendem Maß zu 

gewinnen und zu halten, könnte die Durchführung von weiteren Immobilienprojekten der 

Emittentin verhindert, verzögert oder erheblich eingeschränkt werden und sich dies negativ 

auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In 

der Folge könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen oder 

Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der Lage 

sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu 

erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

b. Die Tochtergesellschaften der Emittentin könnten gewährte Darlehen nicht 

zurückzahlen, Dienstleistungen nicht vergüten und keine Gewinne erzielen. 

Die Emittentin ist die Obergesellschaft der BAYERNWOHNEN Gruppe und erzielt ihre 

Einnahmen insbesondere aus Darlehensrückzahlungen der Tochtergesellschaften, Zahlungen 

auf Dienstleistungen, die die Emittentin in den zentralen Funktionen wie Personal, IT und 

Recht für ihre Tochterunternehmen erbringt, und Gewinnabführungen von ihren 

Tochterunternehmen, die wiederum aus deren operativen Tätigkeiten entstehen. Der 

wirtschaftliche Erfolg der Emittentin ist daher vollständig vom Erfolg und von der Liquidität der 

operativen Geschäftsfelder der BAYERNWOHNEN Gruppe abhängig. Bei allen 

Gruppengesellschaften der BAYERNWOHNEN Gruppe besteht das Risiko, dass diese keine 

positiven Erträge erwirtschaften und die Emittentin damit keine Rückzahlungen auf gewährte 

Darlehen oder Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhält. Die Emittentin 

könnte dann selbst nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die 

Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, wenn diese geschuldet sind. 
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c.  Es besteht eine Abhängigkeit der BAYERNWOHNEN Gruppe von ihrem 

Geschäftsführer, da die wirtschaftliche Entwicklung der BAYERNWOHNEN 

Gruppe maßgeblich von dem Geschäftsführer abhängt.  

Herr Andreas Entreß ist alleiniger Geschäftsführer der Emittentin und ihren 

Tochtergesellschaften. Er verfügt über wesentliches strategisches Knowhow, Detailkenntnisse 

der BAYERNWOHNEN Gruppe sowie über Kontakte, die für die Geschäftstätigkeit der 

BAYERNWOHNEN Gruppe relevant sind. Ebenso verfügt er über wesentliches Knowhow, das 

für die Projektplanung und -entwicklung entscheidend ist. Der zukünftige unternehmerische 

Erfolg der BAYERNWOHNEN Gruppe hängt daher zu einem wesentlichen Teil von Herrn 

Entreß ab. Sollte Herr Entreß die BAYERNWOHNEN Gruppe verlassen oder sonst ausfallen, 

besteht die Gefahr, dass wertvolle Kenntnisse, Fähigkeiten, Vertriebskontakte und 

Erfahrungen für die BAYERNWOHNEN Gruppe verloren gehen. Der Verlust von Herrn Entreß 

als Schlüsselperson würde einen nachteiligen Einfluss auf die Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage der Emittentin haben. In der Folge könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf 

gewährte Darlehen oder Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhalten und 

selbst damit nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die 

Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

d. Es könnte zu Interessenkonflikten beim alleinigen Geschäftsführer kommen. 

Da der Geschäftsführer der Emittentin zugleich auch Geschäftsführer sämtlicher 

Tochterunternehmen ist, besteht das Risiko einer Konzentration von Leitungsfunktionen auf 

eine einzelne Person. Dies kann dazu führen, dass Entscheidungsprozesse und 

Kontrollmechanismen innerhalb der BAYERNWOHNEN Gruppe eingeschränkt sind. Zudem 

besteht das Risiko von Interessenkonflikten, da der Geschäftsführer in mehreren 

Gesellschaften gleichzeitig agiert und somit Entscheidungen treffen muss, die nicht immer im 

besten Interesse aller beteiligten Unternehmen liegen. Im Falle von Fehlentscheidungen, 

Überlastung oder Ausfall des Geschäftsführers könnten sich daraus nachteilige Auswirkungen 

auf die Geschäftstätigkeit, die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und ihrer 

Tochterunternehmen ergeben. Die Emittentin könnte dann selbst nicht in der Lage sein, 

Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, 

wenn diese geschuldet sind. Die Emittentin könnte auch insolvent werden und die Anleger 

könnten ihr gesamtes eingesetztes Kapital verlieren. 

 

V.2.5. Risiken in Bezug auf die Marktentwicklung 

a.  Die BAYERNWOHNEN Gruppe ist von aktuellen Markttendenzen auf dem 

Immobilienmarkt und der allgemeinen konjunkturellen Entwicklung abhängig. 

Der Immobilienmarkt ist derzeit von einer erhöhten Unsicherheit geprägt. Steigende Zinsen 

und strengere Finanzierungsbedingungen erschweren die Kapitalbeschaffung sowohl für 

Projektentwickler als auch für potenzielle Käufer und Investoren. Dies führt zu einer 

rückläufigen Nachfrage nach Immobilien, insbesondere auch von Wohnimmobilien, mit der 

Folge, dass geplante Verkaufserlöse nicht erreicht und Projekte angesichts anhaltend hoher 

Baukosten wirtschaftlich weniger attraktiv oder sogar unrentabel werden. 

Als Immobilienunternehmen ist die BAYERNWOHNEN Gruppe zudem von der allgemeinen 

Wirtschaftslage in Bayern abhängig. Sofern Bayern für potenzielle Wohnungsnutzer und 
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Investoren attraktiv ist, besteht eine höhere Nachfrage nach Immobilienobjekten. Die 

anhaltenden und sich teilweise verschärfenden Wirtschaftskrisen in einigen europäischen 

Staaten, wie z. B. in Deutschland, und darüber hinaus in den USA ebenso wie kriegerische 

Auseinandersetzungen in der Welt, die Handels- und Zollauseinandersetzungen könnten 

negative Auswirkungen auf die konjunkturelle Entwicklung in Bayern und damit auch auf die 

Nachfrage nach Immobilienobjekte der BAYERNWOHNEN Gruppe haben. Die wirtschaftliche 

Entwicklung ist insofern sehr volatil und schwer vorhersehbar. 

Sofern die BAYERNWOHNEN Gruppe aufgrund von negativen aktuellen Markttendenzen oder 

einer schwachen allgemeinen konjunkturellen Entwicklung weniger Immobilienobjekte oder 

diese nur zu geringen Verkaufspreisen verkaufen kann, könnte sich dies negativ auf die 

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In der Folge 

könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen oder 

Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der Lage 

sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu 

erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

b. Es bestehen Risiken aufgrund der Fokussierung auf den bayerischen 

Immobilienmarkt. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe ist ausschließlich auf dem bayerischen Immobilienmarkt tätig. 

Der Immobilienmarkt in Bayern unterliegt vielfältigen Schwankungen, die auf unterschiedlichen 

Faktoren beruhen können, wie beispielsweise der Entwicklung von Angebot und Nachfrage, 

den steuerlichen Rahmenbedingungen und insbesondere auch der gesamtwirtschaftlichen 

konjunkturellen Lage. Sofern Baugrundstücke und Immobilienprojekte auf diesem Markt für 

die Emittentin nicht käuflich sind, besteht das Risiko, das sie nicht oder nur mit hohen 

Investitionshürden und Risiken in anderen Regionen tätig werden kann. 

Dies könnte sich negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der BAYERNWOHNEN 

Gruppe auswirken. In der Folge könnte die Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte 

Darlehen oder Gewinnausschüttungen von Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit 

nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen 

vollständig zu erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

c. Die BAYERNWOHNEN Gruppe unterliegt Risiken aus dem Wettbewerb mit 

anderen, teils sehr finanzstarken und etablierten Wettbewerbern. Es besteht das 

Risiko, dass sie sich im Wettbewerb nicht durchsetzen kann. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe unterliegt auf dem bayerischen Immobilienmarkt einem 

großen Wettbewerb mit sehr finanzstarken und etablierten Wettbewerbern. Dieser kann sich 

im Zuge einer weitergehenden Konsolidierung in der Immobilienbranche noch zusätzlich 

verstärken. Dabei treten sowohl regionale Investoren, die die regionalen Märkte gut kennen, 

als auch andere Immobilienportfoliogesellschaften, national und international investierende 

institutionelle Anleger sowie private Einzelinvestoren aus dem In- und Ausland auf. 

Insbesondere die institutionellen Anleger und andere internationale Investoren verfügen 

teilweise über erheblich umfangreichere Mittel zur Finanzierung ihrer Akquisitionen und zahlen 

teilweise auch strategisch motivierte, das heißt über den Marktwert hinausgehende, Preise. 

Beim Erwerb von Objekten könnte der Wettbewerbsdruck und mögliche 

Marktkonsolidierungen dazu führen, dass die Ankaufspreise erheblich steigen, sodass es für 
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die BAYERNWOHNEN Gruppe schwierig oder gar unmöglich wird, weitere Immobilienobjekte 

zu akzeptablen Marktpreisen zu erwerben und damit die Geschäftsstrategie der 

BAYERNWOHNEN Gruppe gefährdet wird. Sofern die BAYERNWOHNEN Gruppe im 

Wettbewerb nicht besteht, könnte sie keine Immobilienprojekte erhalten. In der Folge könnte 

die Emittentin keine Rückzahlungen auf gewährte Darlehen oder Gewinnausschüttungen von 

Tochtergesellschaften erhalten und selbst damit nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. 

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, wenn diese 

geschuldet sind. 

V.2.6. Finanzierungsrisiken 

a. Die BAYERNWOHNEN Gruppe könnte in eine Liquiditätsknappheit kommen, wenn 

Darlehen gekündigt werden oder weitere notwendige Finanzierungen nicht 

gewährt werden. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe benötigt für den Erwerb, die Planung und Umsetzung von 

Immobilienobjekten in erheblichem Umfang Finanzierungen, die auch über Fremdkapital 

aufgenommen werden. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe finanziert sich derzeit auf Ebene der Projektgesellschaften 

durch Bankfinanzierungen. Die BAYERNWOHNEN Gruppe hat dabei zum 30.09.2025 

Finanzierungen in Höhe von ca. EUR 98,345 Mio. aufgenommen. Diese Darlehen sind 

befristet und damit nicht ordentlich kündbar. Die Darlehen könnten jedoch außerordentlich 

gekündigt werden. Sollten die Darlehen vollständig oder teilweise gekündigt werden und die 

BAYERNWOHNEN Gruppe zu diesem Zeitpunkt keine ausreichenden liquiden Mittel haben, 

um die Darlehen zurückzuzahlen, müsste sie eine alternative Finanzierung aufnehmen. 

Ebenso könnten weitere Darlehen für neue Immobilienprojekte, für weitere Bautätigkeiten oder 

zur Überbrückung von Liquiditätslücken z. B. aufgrund von Mehrkosten notwendig sein. Die 

BAYERNWOHNEN Gruppe könnte eine Finanzierung nicht oder nicht zu den geplanten 

Konditionen erhalten, wenn sie diese benötigt. 

Sollte die BAYERNWOHNEN Gruppe die Mittel zur Finanzierung der jeweils fälligen Darlehen 

nicht generieren können, könnte sich dies negativ auf die Finanz-, Vermögens- und 

Ertragslage der BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In der Folge könnte die Emittentin 

nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen 

vollständig zu erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

b. Die Schuldverschreibungen könnten bei Fälligkeit von Zinsen oder der 

Rückzahlung mangels Refinanzierung nicht zurückgezahlt werden. 

Die Emittentin plant, diese Anleihe mit Mitteln aus dem Verkauf von Immobilienobjekten 

zurückzuzahlen. Für die Erfüllung der Verbindlichkeiten unter den Schuldverschreibungen 

könnte eine Refinanzierung erforderlich sein, wenn die Emittentin bei Fälligkeit der 

Forderungen aufgrund fehlender Verkäufe von Immobilienobjekten nicht über die notwendige 

Liquidität verfügt. Die Emittentin könnte zudem nicht in der Lage sein, die notwendige 

Finanzierung aufzunehmen oder zu akzeptablen Konditionen zu erhalten. Dies könnte dazu 

führen, dass die Anleger ihre Forderungen erst später oder gar nicht erfüllt erhalten. 

c. Erhöhungen des Zinsniveaus können sich negativ auf den Immobilienmarkt und 

die Finanzierungskosten sowie die Finanzierungsmöglichkeiten der 

BAYERNWOHNEN Gruppe sowie ihrer Kunden auswirken. 
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Das Zinsniveau ist in den letzten Jahren stetig angestiegen und könnte auch in Zukunft noch 

weiter deutlich ansteigen. 

Ein hohes Zinsniveau führt zu einer Erhöhung der Finanzierungskosten der Emittentin. Die 

Emittentin hat in erheblichem Umfang Fremdfinanzierungen aufgenommen und wird dies auch 

in Zukunft für neue Projekte weiter tun. Diese sind derzeit mit fester Verzinsung abgeschlossen, 

wobei sich dies in Zukunft, abhängig von der Marktlage, verändern kann. Ein Anstieg des 

allgemeinen Zinsniveaus würde sich daher im Fall neuer aufgenommener oder verlängerter 

Finanzierungen in den Finanzierungskosten der Emittentin niederschlagen mit dem Risiko, 

dass Immobilienprojekte nicht mehr mit positiven Erträgen und Gewinnen umgesetzt werden 

können. 

Ein steigendes Zinsniveau könnte auch dazu führen, dass potenzielle Erwerber, soweit diese 

den Erwerb mit Fremdmitteln finanzieren, erhöhte Zinskosten zu tragen hätten und sich daher 

eine Investition in Immobilien für diese als weniger attraktiv darstellt. Ferner könnten potentielle 

Erwerber aufgrund höherer Fremdfinanzierungskosten versuchen, den Kaufpreis für 

Immobilien zu reduzieren. Die vorgenannten Risiken könnten die Möglichkeiten des Verkaufs 

von Immobilien seitens der BAYERNWOHNEN Gruppe erheblich erschweren und im Ergebnis 

somit zu niedrigeren Erträgen aus dem Immobilienverkauf führen als ursprünglich geplant. 

Erhöhen sich die Zinsen auf dem Immobilienmarkt und die Finanzierungskosten, könnte sich 

dies daher negativ auf die Finanz-, Vermögens- und Ertragslage der BAYERNWOHNEN 

Gruppe auswirken. In der Folge könnte die Emittentin nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. 

Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu erbringen, wenn diese 

geschuldet sind. 

V.2.7. Rechtliche und regulatorische Risiken 

a. Es bestehen rechtliche und regulatorische Risiken. 

Das regulatorische Umfeld könnte sich sowohl hinsichtlich der Planung, Errichtung und der 

Finanzierung von Projekten als auch des Verkaufs und der Vermietung von Wohnungen 

verändern. Das regulatorische und rechtliche Umfeld, in dem die Emittentin als 

Immobilienprojektentwickler tätig ist, unterliegt einem stetigen Wandel. 

Im Baubereich ist mit neuen gesetzlichen Auflagen zu rechnen, beispielsweise durch das 

Inkrafttreten neuer Heizungsgesetze oder verschärfter Anforderungen an Energieeffizienz, 

Dämmung, Solaranlagen und Baumaterialien. Zudem kann es auch Erleichterungen bei den 

Anforderungen an Wohnimmobilien geben. Solche gesetzlichen Änderungen können dazu 

führen, dass in Planung befindliche, bereits geplante oder im Bau befindliche 

Immobilienprojekte umgeplant werden müssen. Dies kann mit erheblichen Mehrkosten und 

auch Verzögerungen, was wiederum zu Mehraufwand führen kann, verbunden sein. Zudem 

besteht das Risiko, dass Förderungen u.a. zu Energieeffizienz reduziert oder ganz gestrichen 

werden. Auch die inhaltlichen und administrativen Anforderungen für den Erhalt von 

Fördermitteln könnten steigen, sodass die Emittentin Förderungen nicht wie erwartet 

einbeziehen kann. 

Auch steuerliche Rahmenbedingungen können sich ändern. Beispielsweise könnten 

steuerliche Vergünstigungen im Zusammenhang mit Immobilien, u.a. zu Abschreibungen 

und/oder steuerfreiem Verkauf nach 10 Jahren, reduziert oder abgeschafft werden, oder es 
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könnten neue steuerliche Belastungen eingeführt werden. Solche Änderungen können die 

Rentabilität der Immobilienobjekte der BAYERNWOHNEN Gruppe negativ beeinflussen. 

Zudem sind Mietverhältnisse in Deutschland stark reguliert. Dies betrifft sowohl die Miethöhen, 

Erhöhungen während der Laufzeit, Sozialquoten, Kündigungsrecht als auch die Umlage von 

Nebenkosten. Negative regulatorische Anpassungen für Immobilieneigentümer können dazu 

führen, dass der Wert von Immobilien sinkt. Dies könnte zur Folge haben, dass die 

BAYERNWOHNEN Gruppe keine Erwerber für die Immobilienobjekte findet oder diese nicht 

zu den von erwarteten Preisen verkaufen kann. 

Eine Anpassung des regulatorischen Umfelds kann zu Mehrkosten und Verzögerungen bei 

dem Erwerb, der Planung und der Umsetzung sowie Vermietung und Verkauf von 

Immobilienobjekten führen und sich damit negativ auf die Finanz-, Vermögens- und 

Ertragslage der BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In der Folge könnte die Emittentin 

nicht in der Lage sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen 

vollständig zu erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

b. Es bestehen Risiken aus der Vertragsverletzung oder der Verletzung allgemeiner 

gesetzlicher Bestimmungen. 

Die BAYERNWOHNEN Gruppe unterliegt bei der Planung und Realisierung von 

Immobilienprojekten einer großen Anzahl an vertraglichen und allgemeinen gesetzlichen 

Bestimmungen. Bei nicht ausreichender Beachtung der gültigen Rechtsnormen und 

vertraglichen Bestimmungen durch die BAYERNWOHNEN Gruppe kann es zu 

Schadensersatzansprüchen und Strafen kommen. Dies kann mit langwierigen Verfahren, 

erheblichem Aufwand und zusätzlichen Kosten in Form von Schadensersatzzahlungen oder 

Bußgeldern verbunden sein. Darüber hinaus könnte sich in Folge von Gerichtskosten die 

Reputation der Emittentin verschlechtern und es zum Verlust von Kunden kommen. 

Dies alles könnte sich negativ auf die Finanz-, Vermögens- und Ertragslage der 

BAYERNWOHNEN Gruppe auswirken. In der Folge könnte die Emittentin nicht in der Lage 

sein, Zahlungen einschl. Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vollständig zu 

erbringen, wenn diese geschuldet sind. 

c. Es bestehen steuerliche Risiken. 

Es besteht das Risiko, dass steuerliche Strukturen nicht anerkannt werden und die Emittentin 

höhere Steuern als erwartet zahlen muss. Dies gilt insbesondere für Leistungsbeziehungen 

innerhalb der BAYERNWOHNEN Gruppe. Wenn sich diese steuerlichen Risiken realisieren, 

könnte sich dies negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der BAYERNWOHNEN 

Gruppe und die der Emittentin auswirken. 

d. Es bestehen Risiken aus nicht abgeschlossenen Betriebsprüfungen. 

Die Emittentin ist an zahlreichen Gesellschaften beteiligt. Zum Teil laufen dort noch nicht 

abgeschlossene steuerliche und sozialversicherungsrechtliche Betriebsprüfungen. Für den 

Zeitraum, der noch keiner steuerlichen Betriebsprüfung unterlag, können sich für die 

BAYERNWOHNEN Gruppe im Zuge einer steuerlichen Außenprüfung erfahrungsgemäß 

Feststellungen ergeben, die zu Steuernachzahlungen führen können. Sollten die hierfür 

gebildeten Steuerrückstellungen nicht ausreichend sein, könnten derartige Nachzahlungen die 
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Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der BAYERNWOHNEN Gruppe und der Emittentin 

negativ beeinflussen. 

V.3. Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen und das Öffentliche Angebot 

V.3.1. Risiken im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen 

a. Es gibt keine Beschränkung für die Höhe der Verschuldung, die die Emittentin und 

die Gesellschaften der BAYERNWOHNEN Gruppe künftig aufnehmen dürfen. 

Es gibt keine vertraglichen, gesetzlichen oder sonstigen Beschränkungen für die Höhe der 

Verschuldung, die die Emittentin und die weiteren Gesellschaften der BAYERNWOHNEN 

Gruppe aufnehmen dürfen und solche Verbindlichkeiten können auch besichert sein. Diese 

weiteren Verbindlichkeiten können im Verhältnis zu den Schuldverschreibungen gleichrangig 

sein oder, soweit sie von Tochtergesellschaften der BAYERNWOHNEN Gruppe stammen, 

strukturell vorrangig sein. Jede Aufnahme zusätzlicher Verbindlichkeiten (Fremdkapital) erhöht 

die Verschuldung der BAYERNWOHNEN Gruppe. Weitere, insbesondere nicht nachrangige 

oder sogar strukturell vorrangige, Verbindlichkeiten erhöhen das Ausfallrisiko für die Anleger 

aus den Schuldverschreibungen. Den Anleihegläubigern der Schuldverschreibungen droht im 

Fall einer wirtschaftlichen Krisensituation und insbesondere einer Insolvenz unter Umständen 

ein Totalausfall. 

b. Eine Aufstockung der Schuldverschreibungen könnte sich nachteilig auf deren 

Marktwert auswirken. 

Die Schuldverschreibungen können jederzeit aufgestockt werden. Sollten nach Maßgabe der 

Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibungen begeben werden, könnte dies zur Folge 

haben, dass die bisher emittierten Schuldverschreibungen aufgrund des damit verbundenen 

größeren Angebots einen geringeren Marktwert haben. Anleihegläubiger könnten dann bei 

einem Verkauf ihrer Schuldverschreibungen nur einen geringeren Kaufpreis erzielen oder 

aufgrund eines Überangebots schwerer ihre Schuldverschreibungen verkaufen können. 

c. Anleihegläubiger sind dem Risiko ausgesetzt, überstimmt zu werden und 

widerwillig Rechte gegenüber der Emittentin zu verlieren, falls die 

Anleihegläubiger nach den Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss nach 

Maßgabe des Schuldverschreibungsgesetzes Änderungen der 

Anleihebedingungen zustimmen. 

Die Anleihebedingungen als auch das Gesetz über Schuldverschreibungen aus 

Gesamtemissionen (SchVG) sehen vor, dass die Anleihegläubiger bestimmte Maßnahmen, 

insbesondere die Änderung der Anleihebedingungen wie Anpassungen des Zinses und/oder 

der Laufzeit, mit Mehrheitsbeschluss verbindlich für alle Anleihegläubiger beschließen können. 

Die Beschlüsse sind auch für Gläubiger bindend, die an der Beschlussfassung nicht 

teilgenommen oder gegen diese gestimmt haben. Ein Anleihegläubiger unterliegt daher dem 

Risiko, dass er an Beschlüsse gebunden ist, denen er nicht zugestimmt hat, und hierdurch 

Rechte aus den Schuldverschreibungen gegen seinen Willen verlieren kann. Nachteilige 

Anleihegläubigerbeschlüsse können sich nachteilig auf die Investition des potenziellen 

Anlegers auswirken. 
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d. Die Schuldverschreibungen können vorzeitig zurückgezahlt werden, sodass 

Anleihegläubigern finanzielle Nachteile entstehen können. 

Die Schuldverschreibungen können von der Emittentin entsprechend den 

Anleihebedingungen vorzeitig gekündigt werden. In diesem Fall erfolgt die Rückzahlung zum 

Nennbetrag zzgl. vor dem Tag der Rückzahlung aufgelaufener Zinsen zzgl. der vereinbarten 

Vorfälligkeitsentschädigung. Wenn die Emittentin oder ein Anleihegläubiger ihr Recht zur 

vorzeitigen Kündigung der Schuldverschreibungen ausübt, könnten die Inhaber der 

Schuldverschreibungen eine niedrigere Rendite als erwartet erzielen. Dies ist insbesondere 

dann der Fall, wenn die Anleger den aus der Rückzahlung der Schuldverschreibungen 

vereinnahmten Betrag nur zu schlechteren Konditionen reinvestieren können. 

e. Die Schuldverschreibungen können durch den Anleger nicht ordentlich gekündigt 

werden. 

Den Anlegern steht kein ordentliches Kündigungsrecht der Schuldverschreibungen zu. Eine 

außerordentliche Kündigung ist nur bei Vorliegen bestimmter Voraussetzungen möglich. Dies 

hat zur Folge, dass die Anleger vor Ablauf der Laufzeit der Schuldverschreibungen in der 

Regel keinen Anspruch haben, von der Emittentin eine Rückzahlung des eingesetzten Kapitals 

zu verlangen. Die Anleger tragen insoweit ein Wiederanlagerisiko für das an sie 

zurückgezahlte Kapital zum Zeitpunkt der Rückzahlung und können nicht vorzeitige, eventuell 

bessere Anlagemöglichkeiten für die in die Schuldverschreibungen investierten Beträge 

nutzen. 

f. Die Schuldverschreibungen vermitteln keine Einflussmöglichkeit auf die 

Emittentin, sodass Anleihegläubiger sich nicht gegen möglicherweise nicht in 

seinem Interesse liegenden Maßnahmen wehren kann. 

Durch die Anleihezeichnung erhalten die Gläubiger der Schuldverschreibungen keine einem 

Gesellschafter vergleichbaren Rechte. Anleger der angebotenen Schuldverschreibungen 

werden Anleihegläubiger der Emittentin und stellen dieser einen Kredit zur Verfügung. Als 

Kreditgeber haben die Anleger jedoch ausschließlich schuldrechtliche Ansprüche auf 

Zinszahlung und Rückzahlung des Nominalbetrags gegen die Emittentin. Die Anleger besitzen 

jedoch keine Mitwirkungsrechte bei unternehmerischen Entscheidungen. Die Gläubiger der 

Schuldverschreibungen sind insbesondere nicht zur Teilnahme und Stimmabgabe in der 

Gesellschafterversammlung und zur Beschlussanfechtung berechtigt. Es besteht daher die 

Gefahr, dass die Emittentin Entscheidungen trifft, mit denen Gläubiger der 

Schuldverschreibungen nicht einverstanden sind. Die Anleihegläubiger unterliegen dadurch 

dem Risiko, dass sie eine ihren Vorstellungen widersprechende Geschäftstätigkeit der 

Emittentin nicht verhindern können. 

  



 

52 

 

V.3.2. Risiken in Bezug auf das Öffentliche Angebot 

a. Die Inhaber der Schuldverschreibungen könnten eine geringere Rendite als 

erwartet bzw. als möglich erzielen. 

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Marktzinsen auf den Kapitalmärkten 

(„Marktzins“) steigen. Sofern der Marktzins steigt, könnte der Preis für die 

Schuldverschreibungen fallen, ohne dass die Verzinsung der Schuldverschreibungen 

angepasst wird. Die Rendite, die für denselben Betrag auf dem Kapitalmarkt durchschnittlich 

erzielt wurde, könnte damit höher sein als die Rendite aufgrund dieser Schuldverschreibungen. 

b. Es gab vor der Begebung keinen Markt für die Schuldverschreibungen und es gibt 

keine Gewissheit, dass sich ein liquider Sekundärmarkt für die 

Schuldverschreibungen entwickeln wird oder dass ein solcher Markt, sofern er 

entsteht, fortbestehen wird, sodass die Veräußerbarkeit und Handelbarkeit der 

Schuldverschreibungen stark eingeschränkt oder unmöglich sein kann. 

Es gibt gegenwärtig keinen Sekundärmarkt für die Schuldverschreibungen. Die Einbeziehung 

der Schuldverschreibungen in den Handel im Freiverkehr einer deutschen Wertpapierbörse 

wird voraussichtlich nach Ende des Öffentlichen Angebots beantragt. Es gibt jedoch keine 

Gewissheit, dass sich ein liquider Sekundärmarkt für die Schuldverschreibungen entwickeln 

wird oder dass ein solcher Markt, sofern er entsteht, fortbestehen wird. Die Tatsache, dass die 

Schuldverschreibungen im Freiverkehr gehandelt werden, führt nicht unbedingt zu einer 

höheren Liquidität im Vergleich zu nicht notierten Schuldverschreibungen. Falls 

Schuldverschreibungen nicht öffentlich gehandelt werden, können Preisinformationen für die 

Schuldverschreibungen schwieriger zu erhalten sein, was die Liquidität der 

Schuldverschreibungen negativ beeinträchtigen kann. In einem illiquiden Markt könnte es sein, 

dass ein Inhaber der Schuldverschreibungen seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit zu 

einem angemessenen Marktpreis verkaufen kann. Die Möglichkeit zum Verkauf der 

Schuldverschreibungen kann darüber hinaus in einzelnen Ländern weiteren Beschränkungen 

unterliegen. 

c. Die Schuldverschreibungen könnten nur teilweise platziert werden. 

Das Angebot umfasst ein maximales Volumen von 25.000 Schuldverschreibungen mit einem 

Nominalbetrag von je EUR 1.000,00, also ein maximales Emissionsvolumen von EUR 

25.000.000,00. Es ist jedoch nicht gesichert, dass sämtliche 25.000 Schuldverschreibungen 

auch platziert werden. Dies kann unter Umständen dazu führen, dass die 

Schuldverschreibungen nur mit einem wesentlich geringeren Volumen ausgegeben werden. 

Auch könnte sich dies negativ auf die Kursentwicklung und die Liquidität der 

Schuldverschreibungen auswirken. 
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VI. MODALITÄTEN UND BEDINGUNGEN DER WERTPAPIERE 

VI.1. Angaben zu den anzubietenden Wertpapieren 

VI.1.1. Beschreibung von Art und Gattung der angebotenen Wertpapiere 

Die Emittentin bietet unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte 

Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 und im 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.00,00 an. 

Die International Securities Identification Number (ISIN) für die BAYERNWOHNEN 

Unternehmensanleihe 2026/2031 lautet DE000A460BC0, die Wertpapierkennnummer 

A460BC. 

VI.1.2. Rechtsvorschriften, auf deren Grundlage die Wertpapiere geschaffen wurden 

Die Schuldverschreibungen wurden nach den Vorschriften des Bürgerlichen Gesetzbuches 

("BGB"), konkret nach den §§ 793 ff. BGB geschaffen. 

VI.1.3. Inhaberpapiere 

Die Emittentin bietet Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von bis zu 

EUR 25.000.000,00 an, die eingeteilt sind in bis zu 25.000 Schuldverschreibungen im 

Nennbetrag von jeweils EUR 1.000,00. Die Globalurkunden werden bei der Clearstream 

Europe AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn verwahrt. 

VI.1.4. Währung 

Die Schuldverschreibungen wurden in EUR ausgegeben. 

VI.1.5. Rang 

Die Schuldverschreibungen begründen unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und 

unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander gleichrangig sind und 

mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwärtigen, zukünftigen und nicht 

nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin stehen, ausgenommen solchen 

Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt. 

VI.1.6. Rechte aus dem Wertpapier 

Die Schuldverschreibungen gewähren das Recht auf Zins- und Rückzahlung des Kapitals 

nach den jeweiligen Anleihebedingungen. 

VI.1.7. Zinsen 

Jede Schuldverschreibung wird in Höhe ihres valutierenden Nennbetrags verzinst, und zwar 

vom 23. Januar 2026 (einschließlich) bis zum 23. Januar 2031 (ausschließlich) mit jährlich 7,5 

%. Die Zinsen werden erstmals am 23. Januar 2027 gezahlt. 

VI.1.8. Fälligkeit und Tilgung 

Die Zinsen sind jährlich am 23. Januar zur Zahlung fällig und letztmalig mit der Rückzahlung. 

Die BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 ist am 23. Januar 2031 zur 

Rückzahlung fällig. Die Rückzahlung erfolgt zu 100 % des Nennbetrags zuzüglich 

aufgelaufener und noch nicht gezahlter Zinsen. 
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Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen insgesamt oder teilweise mit einer 

Frist von mindestens 30 Tagen zum 31. März, 30. Juni, 30. September oder 31. Dezember 

eines Jahres, frühestens zum 31. Dezember 2029, zu ihrem valutierenden Nennbetrag 

zuzüglich aufgelaufener Zinsen aus dem zurückzuzahlenden Betrag bis zum 

Kündigungszeitpunkt, dies dann der jeweilige Rückzahlungstag, (ausschließlich) und einer 

Vorfälligkeitsentschädigung zu kündigen und zurückzuzahlen. Die Vorfälligkeitsentschädigung 

beträgt 2,50 % des zurückzuzahlenden valutierenden Nennbetrags bei einer Rückzahlung ab 

dem 31. Dezember 2029 (einschließlich) und vor dem 23. Januar 2031. 

Ebenso stehen der Emittentin Kündigungsrechte zu bei Eintritt eines Steuerereignisses wie in 

§ 4 Abs. 3 der Anleihebedingungen definiert oder wenn 80 % des insgesamt maximal 

ausgegebenen Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen zurückgezahlt, 

zurückgekauft oder entwertet wurden. 

Die Emittentin und/oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen (im Sinne des § 15 AktG) 

ist/sind berechtigt, jederzeit im Markt oder auf andere Art und Weise Schuldverschreibungen 

zu erwerben. 

Die in § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird für die Schuldverschreibungen 

auf zwei Jahre verkürzt. 

VI.1.9. Rendite 

Die jährliche Rendite der BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 beträgt bei 

einem Anlagebeginn am 23. Januar 2026, einem Halten der Schuldverschreibungen während 

der gesamten Laufzeit bei einem Ausgabebetrag von 100 % des Nennbetrages, und 

Rückzahlung bei Ende der Laufzeit der Nominalverzinsung in Höhe von 7,5 % p.a. Die 

individuelle Rendite des jeweiligen Anleihegläubigers kann in einzelnen Fällen unterschiedlich 

ausfallen und hängt von der Differenz zwischen dem erzielten Erlös bei Verkauf oder 

Rückzahlung einschließlich der gezahlten Zinsen und dem ursprünglich gezahlten Betrag für 

den Erwerb der Anleihe zuzüglich etwaiger Stückzinsen, der Haltedauer der Anleihe, den beim 

jeweiligen Anleihegläubiger individuell anfallenden Gebühren und Kosten sowie der 

individuellen Steuersituation ab. Die jeweilige Nettorendite lässt erst am Ende der Laufzeit 

bestimmen. Aus diesem Grund kann die Emittentin keine Aussage über die jährliche Rendite 

des jeweiligen Anlegers treffen.  

VI.1.10. Repräsentation der Anleihegläubiger, Versammlung der Anleihegläubiger 

Ein Vertreter der Anleihegläubiger ist nicht bestellt; die Anleihegläubiger können einen solchen 

aber nach den Regelungen der Anleihebedingungen in Verbindung mit dem 

Schuldverschreibungsgesetz (SchVG) bestimmen. Die Rechte der Anleihegläubiger können 

durch einen Mehrheitsbeschluss einer Versammlung der Anleihegläubiger beschränkt, 

geändert, oder ganz oder teilweise aufgehoben werden. Ein Mehrheitsbeschluss einer 

Versammlung der Anleihegläubiger kann für alle Anleihegläubiger, auch für Gläubiger, die ihr 

Stimmrecht nicht ausgeübt haben oder die gegen den Beschluss gestimmt haben, bindend 

sein. 

VI.1.11. Der Emission zugrundeliegende Akte 

Die Begebung der Schuldverschreibungen wurde vom Gesellschafter der Emittentin am 03. 

November 2025 beschlossen. 
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Der gebilligte Prospekt kann auf den Internetseiten der Emittentin (www.bayern-

wohnen.de/anleihe) und der Börse Luxemburg (www.luxse.com) eingesehen und 

heruntergeladen werden. 

VI.1.12. Emissionstermin 

Emissionstermin ist der 23. Januar 2026. 

VI.1.13. Übertragbarkeit 

Eine Beschränkung der Übertragbarkeit besteht nicht. 

VI.1.14. Warnhinweis: Steuergesetzgebung 

Die Steuergesetzgebung des Mitgliedsstaates des Anlegers und die Steuergesetzgebung des 

Gründungsstaates der Emittentin können sich auf die Erträge aus den Wertpapieren auswirken. 

Die Schuldverschreibungen ziehen keine für diese Art von Anlagen gedachte Steuerregelung 

nach sich.



 

56 

 

VII. ANLEIHEBEDINGUNGEN 

Anleihebedingungen 

der 

7,5 % p.a. Schuldverschreibungen 2026/2031 

der 

Bayern Wohnen Entreß GmbH 

 

für das Angebot von bis zu 

25.000 auf den Inhaber lautenden Schuldverschreibungen 

mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu 

EUR 25.000.000,00 

ISIN: DE000A460BC0 

WKN: A460BC 

 

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher 

Sprache abgefasst und mit einer Übersetzung in 

die englische Sprache versehen. Der deutsche 

Wortlaut ist allein rechtsverbindlich. Die 

englische Übersetzung dient nur der Information. 

These Terms and Conditions are written in the 

German language and provided with an English 

language translation. The German version shall 

be the only legally binding version. The English 

translation is for convenience only. 

Die Bayern Wohnen Entreß GmbH, 

eingetragen im Handelsregister des 

Amtsgerichts Traunstein unter HRB   16698, (die 

„Emittentin“) emittiert nach Maßgabe der 

nachfolgenden Anleihebedingungen eine 

Schuldverschreibung im Nennbetrag von bis zu 

EUR 25.000.000,00 (in Worten: Euro 

fünfundzwanzig Millionen) (die „Anleihe 2026“), 

eingeteilt in bis zu 25.000 

Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je 

EUR 1.000,00 (in Worten: Euro eintausend). Im 

Folgenden wird jede einzelne 

Schuldverschreibung als 

„Schuldverschreibung“, mehrere 

Schuldverschreibungen als 

„Schuldverschreibungen“ und der Nennbetrag 

einer einzelnen Schuldverschreibung als 

"Nennbetrag" bezeichnet. 

Bayern Wohnen Entreß GmbH, registered with 

the commercial register of the lower court of  

Traunstein under the number HRB  16698 (the 

“Issuer”) will issue a note at an aggregate 

principal amount of up to EUR 25,000,000.00 (in 

words: twenty-five million Euros) (in the following 

also referred to as “Note 2026”), divided into up 

to 25,000 notes in a denomination of 

EUR 1,000.00 each (in words: one thousand 

Euros) in accordance with the Terms and 

Conditions below. Each individual note will be 

subsequently referred to as “Note”, several Notes 

as “Notes” and the nominal amount of an 

individual Note as “Nominal Amount”. 

  

§ 1 Status, Form, Verbriefung § 1 Status, Form, Securitization 

(1) Die Schuldverschreibungen lauten auf den 

Inhaber. 

(1) The Notes shall be issued in bearer form. 

(2) Die Schuldverschreibungen begründen 

unbedingte, unmittelbare, nicht 

nachrangige Verbindlichkeiten der 

Emittentin, die untereinander gleichrangig 

sind und mindestens im gleichen Rang mit 

(2) The Notes constitute unconditional, direct, 

unsubordinated obligations of the Issuer 

which rank Pari Passu among themselves 

and at least Pari Passu with all other 

present and future and unsubordinated 
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allen anderen gegenwärtigen und 

zukünftigen und nicht nachrangigen 

Verbindlichkeiten der Emittentin stehen 

(Pari Passu), ausgenommen solcher 

Verbindlichkeiten, denen auf Grund 

zwingender gesetzlicher Vorschriften 

Vorrang zukommt. 

obligations of the Issuer (Pari Passu), save 

for such obligations that are given 

preference by mandatory legal provisions. 

(3) Die Schuldverschreibungen sind in 

Globalurkunde(n) verbrieft (die 

„Globalurkunde(n)“). Die 

Globalurkunde(n) werden (i) 

handschriftlich durch rechtsgültige 

Unterschrift(en) der Emittentin in 

vertretungsberechtigter Form 

unterzeichnet oder (ii) durch die 

Clearstream Europe Aktiengesellschaft 

als rechtswirksam bevollmächtigter 

Vertreter der Emittentin handschriftlich 

oder faksimiliert unterzeichnet. 

(3) The Notes are securitized in global 

certificate(s) (“Global Note(s)”). The 

Global Note(s) will be (i) duly personally 

signed by means of legally binding 

signature(s) of the Issuer or (ii) handwritten 

or facsimile signed by Clearstream Europe 

Aktiengesellschaft as legally authorized 

representative of the Issuer. 

(4) Die Globalurkund(en) wird bei der 

Clearstream Europe Aktiengesellschaft, 

Frankfurt am Main, mit der 

Geschäftsanschrift: Mergenthalerallee 61, 

65760 Eschborn, („Clearstream“) 

hinterlegt. Der Anspruch der 

Anleihegläubiger auf Ausgabe einzelner 

Schuldverschreibungen oder Zinsscheine 

ist ausgeschlossen. 

(4) The Global Note(s) will be deposited with 

Clearstream Europe Aktiengesellschaft, 

Frankfurt am Main, business address: 

Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn 

(the „Clearstream“). The Noteholders have 

no right to require the issue of definitive 

Notes or interest coupons. 

(5) „Anleihegläubiger” bedeutet jeder 

Inhaber eines Miteigentumsanteils oder 

anderer vergleichbarer Rechte an den 

Schuldverschreibungen. 

(5) The term "Noteholder" refers to the holder 

of a co-ownership participation or other 

comparable rights in the Notes. 

(6) Den Anleihegläubigern stehen 

Miteigentumsanteile oder Rechte an der 

Globalurkunde zu, die nach Maßgabe des 

anwendbaren Rechts und der Regeln und 

Bestimmungen der Clearstream 

übertragen werden können. 

(6) The Noteholders are entitled to co-

ownership interests or rights in the Global 

Note which may be transferred in 

accordance with the applicable law and the 

rules and regulations of Clearstream 

System. 

(7) Eine Aufstockung der Anleihe 2026 ist 

zulässig. Die Begriffe „Anleihe 2026“ und 

„Schuldverschreibungen“ umfassen im 

Falle einer solchen Aufstockung auch 

solche zusätzlich begebenen 

Schuldverschreibungen. Die Begebung 

weiterer Schuldverschreibungen, die mit 

den Schuldverschreibungen keine Einheit 

bilden und über andere 

Ausstattungsmerkmale verfügen, bleiben 

der Emittentin unbenommen. 

 

 

(7) An increase in the Note 2026 is 

permissible. The terms “Notes 2026” and 

“Notes” will, in the event of such increase, 

also comprise such additionally issued 

Notes. The Issuer shall not be limited in 

issuing additional notes, which are not 

consolidated with the Note and which 

provide for different terms. 
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§ 2 Zinsen  § 2 Interest 

(1) Die Schuldverschreibungen werden ab 

dem 23. Januar 2026  (einschließlich) (der 

"Emissionstag") mit jährlich 7,5 % ihres 

valutierenden Nennbetrags (wie in § 4 

Abs. 1 definiert) verzinst. Die Zinsen sind 

jährlich nachträglich am 23. Januar eines 

jeden Jahres (jeweils ein 

„Zinszahlungstag“), erstmals am 23. 

Januar 2027, zahlbar. Der Zinslauf der 

Schuldverschreibungen endet mit Ablauf 

des Tages, der dem Tag, an dem sie zur 

Rückzahlung fällig werden, unmittelbar 

vorausgeht. 

(1) The Notes shall bear interest at the rate of 

7.5 % per annum on their Value Amount (as 

defined in § 4 para 1) from and including 23 

January 2026 (the "Issue Date"). Interest 

shall be payable annually in arrears on 23 

January of each year (each an "Interest 

Payment Date"), the first time on 23 

January 2027. Interest shall cease to 

accrue with the expiration of the day which 

immediately precedes the day on which the 

Notes become due for redemption. 

(2) Falls die Emittentin die 

Schuldverschreibungen bei Fälligkeit nicht 

einlöst, erfolgt die Verzinsung der 

Schuldverschreibungen vom Tag der 

Fälligkeit entsprechend §§ 3, 4 bis zum 

Tag der tatsächlichen Rückzahlung 

(ausschließlich) der 

Schuldverschreibungen in Höhe von fünf 

Prozentpunkten über dem jeweils von der 

Bundesbank veröffentlichten 

Basiszinssatz, mindestens aber in Höhe 

des nach Abs. 1, Abs. 4 anwendbaren 

Zinssatz p.a. Ein Anspruch auf 

weitergehenden Schadensersatz ist, mit 

Ausnahme bei Vorsatz und grober 

Fahrlässigkeit, ausgeschlossen. 

(2) If the Issuer fails to pay out the Notes when 

they become due, the rate of interest shall 

be 5 per cent above the base interest rate 

as determined by the German Central 

Bank, minimum with the interest rate 

according to para 1, para 4 p.a., from the 

day on which the payment is due in 

accordance with §§ 3, 4 to the day on 

which the payment of the Notes is actually 

made (excluding). Any claims related to 

further damages are excluded with the 

exception of intent and gross negligence. 

(3) Die Zinsen werden jährlich berechnet. 

Sind Zinsen für einen Zeitraum von 

weniger als einem Jahr zu berechnen, 

erfolgt die Berechnung auf Grundlage der 

tatsächlich verstrichenen Tage einer 

Zinsperiode, geteilt durch die tatsächliche 

Anzahl der Tage eines Zinsjahres Act/Act 

(ICMA-Regel 251). 

(3) Interest will be calculated on a yearly basis. 

If interest is to be calculated for a period of 

less than a year, the calculation will be 

based on the lapsed days of the period of 

interest, divided by the actual number of 

days in an interest year Act/Act (ICMA 

Provision 251). 

  

§ 3 Zahlungen, Steuern § 3 Payments, Tax 

(1) Die Emittentin verpflichtet sich unbedingt 

und unwiderruflich, die Forderungen aus 

den Schuldverschreibungen auf Zinsen im 

Sinne des § 2 und Rückzahlungsbeträge 

im Sinne des § 4 (gemeinsam die 

„Forderungen aus den 

Schuldverschreibungen“) bei Fälligkeit 

in frei verfügbarer und konvertierbarer 

gesetzlicher Währung der Bundesrepublik 

Deutschland auf ein Eigenkonto der 

(1) The Issuer undertakes unconditionally and 

irrevocably to pay or to have paid interest 

on the Notes in accordance with § 2 and 

the redemption amounts in accordance 

with § 4 (together referred to as 

“Receivables of the Notes“) when they 

become due, in a freely available and 

convertible legal currency of the Federal 

Republic of Germany, on the own account 

of the Issuer at the Paying Agent. Should 
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Emittentin bei der Zahlstelle zu zahlen 

bzw. zahlen zu lassen. Fallen der 

Fälligkeitstag oder der Zinszahlungstag 

auf einen Tag, der kein Zahltag ist, dann 

hat der Anleihegläubiger keinen Anspruch 

auf Zahlung vor dem nächsten Zahltag. 

Dieser nächste Zahltag gilt dann als 

Fälligkeitstag bzw. Zinszahlungstag im 

Sinne von §§ 2, 3 und 4. „Zahltag“ ist 

dabei jeder Tag außer einem Samstag 

oder Sonntag, an dem das Clearing 

System sowie alle betroffenen Bereiche 

des Real Time Gross Settlement (RTGS) 

System (T2) oder entsprechender 

Nachfolgesysteme betriebsbereit sind, um 

die betreffenden Zahlungen 

weiterzuleiten. 

the Maturity Date or the Interest Payment 

Date fall on a day which is not a Payment 

Day, the Noteholder does not have the right 

to receive payment before the next 

Payment Day. The next Payment Day will 

then count as the due date, that is, the  

Maturity Date or the Interest Payment Date 

in accordance with §§ 2, 3 and 4. 

“Payment Day” is as every day except 

Saturday and Sunday on which the clearing 

system and all other areas of the  Real 

Time Gross Settlement (RTGS) System 

(T2) or respective subsequent systems are 

operating to settle payments. 

(2) Die Zahlstelle wird die zu zahlenden 

Beträge der Forderungen aus den 

Schuldverschreibungen zur Zahlung an 

die Anleihegläubiger im Wege des 

Systems der Clearstream transferieren 

lassen. Die Emittentin wird durch Leistung 

der Zahlung an die Zahlstelle 

entsprechend Abs. 1 zur Verfügung des 

Systems der Clearstream von ihrer 

Zahlungspflicht befreit. 

(2) The Paying Agent will transfer the amounts 

payable on the Receivables of the Notes to 

the Noteholders, through the Clearstream 

System. The Issuer will be relieved of his 

payment obligation through the payment of 

the sum owed to the Paying Agent 

pursuant to para 1. 

(3) Soweit die Emittentin zur Abführung von 

Abzug- und Ertragsteuern auf 

Forderungen aus den 

Schuldverschreibungen verpflichtet ist, 

mindern diese jeweils den an die 

Anleihegläubiger auszuzahlenden Betrag. 

Der Inhaber der Schuldverschreibung 

trägt sämtliche auf die 

Schuldverschreibung entfallenden 

persönlichen Steuern. 

(3) As far as the Issuer is obliged to pay 

income and withhold tax on Receivables of 

the Notes, such taxes each reduces the 

amount payable to the Noteholders. The 

Noteholder shall bear any personal tax on 

the Notes. 

 

(4) Die Emittentin ist berechtigt, beim 

Amtsgericht Traunstein Beträge der 

Forderungen aus den 

Schuldverschreibungen zu hinterlegen, 

die von den Anleihegläubigern nicht 

innerhalb von zwölf Monaten nach dem 

Fälligkeitstag bzw. dem Rückzahlungstag 

beansprucht worden sind, auch wenn die 

Anleihegläubiger sich nicht in 

Annahmeverzug befinden. Soweit eine 

solche Hinterlegung erfolgt und auf das 

Recht der Rücknahme verzichtet wird, 

erlöschen die diesbezüglichen Ansprüche 

der Anleihegläubiger gegen die Emittentin. 

(4) The Issuer may deposit any amounts of 

Receivables of the Notes not claimed by 

Noteholders within twelve months after the 

Maturity Date respectively the repayment 

date, with the local court (Amtsgericht) in 

Traunstein, even if the Noteholders are not 

found to be in default of acceptance. As far 

as such a deposit is successful and the 

right to withdrawal of such deposits is 

waived, the relevant claims of the 

Noteholders against the Issuer shall cease. 
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§ 4 Rückzahlung, Rückkauf, vorzeitige 

Rückzahlung 

§ 4 Redemption, Repurchase, Early 

Redemption 

(1) Soweit nicht zuvor bereits ganz oder 

teilweise zurückgezahlt oder 

zurückgekauft, werden die 

Schuldverschreibungen in Höhe ihres 

Rückzahlungsbetrags am 23. Januar 2031 

(der „Fälligkeitstag”) zurückgezahlt. Der 

„Rückzahlungsbetrag” in Bezug auf jede 

Schuldverschreibung entspricht dem 

Nennbetrag der Schuldverschreibungen 

abzüglich auf den Nennbetrag bereits 

erfolgt Zahlungen (ohne 

Vorfälligkeitsentschädigungen) (der 

„valutierende Nennbetrag“). Soweit nach 

diesen Anleihebedingungen ein anderer 

Fälligkeitstag bzw. Rückzahlungstag 

definiert ist, ist dies der jeweilige 

Fälligkeitstag. 

(1) Unless previously repaid or repurchased in 

whole or in part, the Notes shall be 

redeemed at their Redemption Amount on 

23 January 2031 (the “Maturity Date“). 

The “Redemption Amount“ in respect of 

each Note shall be the Nominal Amount of 

the Note less any payments on the Nominal 

Amount (without early termination fee) (the 

“Value Amount”). If another maturity date 

or repayment date is defined in these 

Terms and Conditions such maturity date is 

the Maturity Date. 

(2) Die Emittentin und/oder ein mit ihr 

verbundenes Unternehmen i.S.d. § 15 

AktG ist berechtigt, jederzeit 

Schuldverschreibungen im Markt oder auf 

andere Weise zu erwerben. Die 

zurückerworbenen 

Schuldverschreibungen können gehalten, 

entwertet oder wieder verkauft werden. 

(2) The Issuer and/or any of its affiliates within 

the meaning of § 15 German Stock 

Corporation Act shall be entitled at any time 

to purchase Notes in the market or 

otherwise. Notes repurchased may be 

held, cancelled or resold. 

Die Emittentin ist berechtigt, die 

Schuldverschreibungen insgesamt oder 

teilweise mit einer Frist von mindestens 30 

Tagen zum 31.3., 30.6., 30.9. oder 31.12. 

eines Jahres, frühestens zum 31. 

Dezember 2029 zu ihrem valutierenden 

Nennbetrag zuzüglich aufgelaufener 

Zinsen aus dem zurückzuzahlenden 

Betrag bis zum Kündigungszeitpunkt, dies 

dann der jeweilige Rückzahlungstag, 

(ausschließlich) und einer 

Vorfälligkeitsentschädigung zu kündigen 

und zurückzuzahlen.  Die 

Vorfälligkeitsentschädigung beträgt 

2,50 % des zurückzuzahlenden 

valutierenden Nennbetrags. 

With a notification period of at minimum 30 

days to 31/3, 30/6, 30/9 and 31/12 of a 

year, the first time at 31 December 2029, 

the Issuer may at its option redeem all or 

part of the outstanding Notes at their Value 

Amount and accrued interest on the 

amount to be repaid until the date of 

termination (excluding), this the respective 

Maturity Date, plus early termination fee. 

The early termination fee amounts to 2,50 

% of the Value Amount to be repaid in case 

of a repayment. 

 

(3) Tritt ein Steuerereignis ein, kann die 

Emittentin die Schuldverschreibungen 

insgesamt, jedoch nicht teilweise, mit 

einer Kündigungsfrist von mindestens 30 

und höchstens 60 Tagen vorzeitig 

kündigen. Mit der Kündigung wird der 

valutierende Nennbetrag zuzüglich 

aufgelaufener Zinsen aus dem 

(3) If a Tax Event occurs, the Issuer may 

redeem the Notes in whole, but not in part, 

with a notice period of at least 30 and at 

most 60 days prior to maturity. Upon 

termination, the Value Amount plus 

accrued interest on the amount to be repaid 

until the date of termination (excluding), 

this the respective Maturity Date. 
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zurückzuzahlenden Betrag bis zum 

Kündigungszeitpunkt, dies dann der 

jeweilige Rückzahlungstag, 

(ausschließlich) aufgelaufenen Zinsen zur 

Zahlung fällig. 

 

Ein „Steuerereignis“ tritt ein, wenn die für 

Steuern oder Abgaben maßgeblichen 

Gesetze oder Vorschriften der 

Bundesrepublik Deutschland, ihrer 

politischen Untergliederungen oder ihrer 

Steuerbehörden mit Wirkung am oder 

nach dem Emissionstag 

A "Tax Event" occurs if the laws or 

regulations of the Federal Republic of 

Germany, its political subdivisions or its 

tax authorities that are relevant for taxes or 

duties take effect on or after the Issue Date 

 

a) geändert oder ergänzt werden; oder a) are modified or supplemented; or 

b) in geänderter oder ergänzter Weise 

angewandt oder amtlich ausgelegt 

werden; 

b) are applied in officially interpreted in 

an amended or supplemented 

manner; 

und die Emittentin infolgedessen zur 

Zahlung zusätzlicher Beträge verpflichtet 

sein wird, ohne dies durch das Ergreifen 

zumutbarer Maßnahmen vermeiden zu 

können. 

and the Issuer will consequently be 

obliged to pay additional amounts, without 

being able to avoid this by taking 

reasonable measures. 

Die Kündigung darf nicht früher als 90 

Tage vor dem Tag erfolgen, an dem die 

zusätzlichen Beträge zur Zahlung 

entstehen. Sie ist nur wirksam, wenn das 

Steuerereignis im Zeitpunkt der 

Kündigung noch fortbesteht. 

The termination may not be made earlier 

than 90 days before the date on which the 

additional amounts would arise. It is only 

effective if the tax event still exists at the 

time of termination. 

Vor der Ausübung des Kündigungsrechts 

hat die Emittentin der Zahlstelle eine von 

einem ordnungsgemäß bevollmächtigten 

Vertreter der Emittentin unterschriebene 

Bescheinigung vorzulegen, die feststellt, 

dass der Kündigungsgrund vorliegt, und in 

der die für das Kündigungsrecht 

maßgebenden Umstände aufgelistet sind. 

Der Bescheinigung ist ein Gutachten 

anerkannter und unabhängiger 

Rechtsberater der Emittentin beizufügen, 

welches das Steuerereignis bestätigt. 

Before exercising the right of termination, 

the Issuer must submit to the Paying Agent 

a certificate signed by a duly authorised 

representative of the Issuer stating that the 

reason for termination exists and listing the 

circumstances relevant to the right of 

termination. The certificate must be 

accompanied by an expert opinion by 

recognised and independent legal 

advisors of the Issuer confirming the Tax 

Event. 

(4) Wenn 80 % oder mehr des insgesamt 

maximal ausgegebenen 

Gesamtnennbetrags der 

Schuldverschreibungen zurückgezahlt, 

zurückgekauft oder entwertet wurde, ist 

die Emittentin berechtigt, die 

verbleibenden Schuldverschreibungen 

(ganz, jedoch nicht teilweise) mit einer 

Frist von nicht weniger als 30 Tagen und 

nicht mehr als 60 Tagen mit Wirkung zu 

dem von der Emittentin in der 

(4) If 80 per cent or more of the maximum total 

Nominal Amount of the Notes issued have 

been repaid, repurchased and cancelled, 

the Issuer may, by giving not less than 30 

nor more than 60 days’ notice to the 

Noteholders, at its option, the remaining 

Notes (in whole but not in part) with effect 

from the redemption date specified by the 

Issuer in the notice. In the case such call 

notice is given, the Issuer shall redeem the 

remaining Notes on the specified early 



 

62 

 

Bekanntmachung festgelegten Zeitpunkt 

zu kündigen und zum valutierenden 

Nennbetrag  zuzüglich aufgelaufener 

Zinsen aus dem zurückzuzahlenden 

Betrag bis zum Kündigungszeitpunkt 

zurückzuzahlen, dies dann der jeweilige 

Rückzahlungstag, (ausschließlich). 

redemption date at their Value Amount plus 

accrued interest on the amount to be repaid 

until the date of termination (excluding), 

this the respective repayment date. 

(5) Die vorzeitige Rückzahlung der 

Schuldverschreibungen nach Abs. 3 bis 5 

ist den Anleihegläubigern über eine 

unwiderrufliche Erklärung der Kündigung 

nach § 11 bekanntzugeben. Die Erklärung 

der Kündigung beinhaltet die folgenden 

Angaben: (i) den Rückzahlungstag, (ii) 

den Rückzahlungsbetrag sowie Zinsen 

und eine eventuelle 

Vorfälligkeitsentschädigung, und (iii) eine 

zusammenfassende Erklärung, die das 

Rückzahlungsrecht begründenden 

Umstände darlegt. 

(5) The early redemption of the Notes 

according to para 3 to 5 shall be effected 

by notice to the Noteholders in the form set 

out in § 11 and shall be irrevocable. The 

statement must include (i) the early 

redemption date, (ii) the repayment 

amount, as well as interest and early 

termination fee, and (iii) a statement in 

summary form of the facts constituting the 

basis for the right of the Issuer to redeem 

the Notes. 

  

§ 5 Zahlstelle § 5 Paying Agent 

(1) Die anfänglich bestellte Zahlstelle und 

deren bezeichnete Geschäftsstelle lauten 

wie folgt: 

(1) The initial Paying Agent and its specified 

office are: 

          mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG, Rottenbucher Straße 28, 82166 Gräfelfing 

(2) Die Zahlstelle behält sich das Recht vor, 

jederzeit ihre bezeichnete Geschäftsstelle 

durch eine andere Geschäftsstelle in 

derselben Stadt zu ersetzen und/oder 

weitere Geschäftsstellen zu benennen. 

(2) The Paying Agent reserves the right to at 

any time change its specified office to some 

other specified office in the same town 

and/or to nominate other offices. 

(3) Die Emittentin behält sich das Recht vor, 

jederzeit die Bestellung der Zahlstelle zu 

ändern oder zu beenden und eine andere 

oder zusätzliche Zahlstelle(n) zu 

bestellen. Die Emittentin wird zu jedem 

Zeitpunkt eine Zahlstelle unterhalten. Eine 

Änderung, Abberufung, Bestellung oder 

ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam, 

sofern die Anleihegläubiger hierüber 

gemäß § 11 vorab informiert wurden. 

(3) The Issuer reserves the right to vary or 

terminate the appointment of the Paying 

Agent at any time or to appoint another or 

additional Paying Agent. The Issuer must 

maintain a Paying Agent at all times. Any 

variation, dismissal, appointment or other 

change in Paying Agent will only be valid if 

the Noteholders are first informed of in 

accordance with § 11. 

(4) In keinem Fall dürfen sich die 

Geschäftsräume der Zahlstelle innerhalb 

der Vereinigten Staaten oder ihrer 

Besitzungen befinden. 

(4) In no event will the specified office of the 

Paying Agent be within the United States or 

its possessions. 

 

(5) Jede der Zahlstellen handelt 

ausschließlich als Erfüllungsgehilfe der 

(5) Each Paying Agent only acts as agent on 

behalf of the Issuer and does not assume 
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Emittentin und übernimmt keinerlei 

Verpflichtungen gegenüber den 

Anleihegläubigern und es wird kein 

Auftrags- oder Treuhandverhältnis 

zwischen ihr und den Anleihegläubigern 

begründet. 

any responsibility towards the Noteholders. 

There is no agency or fiduciary relationship 

between the Paying Agents and the 

Noteholders. 

  

§ 6 Negativerklärung § 6 Negative Pledge 

(1) Die Emittentin verpflichtet sich, solange 

Schuldverschreibungen der Anleihe 2026 

ausstehen, jedoch nur bis zu dem 

Zeitpunkt, an dem alle Beträge zur 

Erfüllung aller Forderungen aus den 

Schuldverschreibungen entsprechend 

§§ 2, 3 und 4 gezahlt wurden, keine 

dinglichen Sicherheiten an ihren 

Vermögenswerten zur Besicherung von 

Kapitalmarktverbindlichkeiten oder von 

durch die Emittentin in Bezug auf 

Kapitalmarktverbindlichkeiten 

übernommenen Garantien oder 

abgegebenen Freistellungserklärungen zu 

bestellen oder fortbestehen zu lassen, es 

sei denn, die Verbindlichkeiten der 

Emittentin aus den 

Schuldverschreibungen wurden, 

vorbehaltlich Abs. 2, durch die betreffende 

Sicherheit gleichrangig und anteilig mit der 

jeweiligen Kapitalmarktverbindlichkeit  

besichert. 

(1) The Issuer undertakes, so long as any 

Notes of the Note 2026 are outstanding, 

but only until all Receivables of the Notes 

according to §§ 2, 3 and 4 have been 

placed at the disposal of the Paying Agent, 

not to create or permit to subsist any 

security interest in rem (dingliche 

Sicherheit) over its assets to secure any 

Capital Market Indebtedness or to secure 

any guarantee or indemnity given by the 

Issuer in respect of Capital Market 

Indebtedness, unless, subject to para 2, 

the Issuer’s obligations under the Notes are 

secured equally and ratably with the 

Capital Market Indebtedness secured by 

such security interest. 

(2) Die Verpflichtungserklärungen nach 

Abs. 1 gelten jedoch nicht für eine 

Sicherheit, die (i)   über 

Vermögensgegenstände der Emittentin 

gewährt sind, die erst nach dem 

Emissionstag erworben wurden, 

vorausgesetzt dass die Sicherheit nicht im 

Zusammenhang mit dem Erwerb 

begründet wurde, (ii) nach anwendbarem 

Recht gesetzlich vorgeschrieben ist, (iii) 

Voraussetzung für die Gewährung 

staatlicher Genehmigungen ist, (iv) bereits 

am Emissionstag bestand, (v) eine im 

Zeitpunkt einer Akquisition bestehende 

Kapitalmarktverbindlichkeit besichert, die 

infolge der Akquisition eine Verpflichtung 

der Emittentin wird, vorausgesetzt, dass 

die Sicherheit nicht im Zusammenhang mit 

der Akquisition begründet wurde, (vi) eine 

Erneuerung, Verlängerung oder 

Ersetzung einer Sicherheit gemäß 

vorstehender Ziffern (i) bis (v) darstellt, 

(2) The undertakings pursuant to para 1 shall 

not apply to a security which (i)   was 

granted over assets of the Issuer that has 

only been acquired after the Issue Date, 

provided that the security was not created 

in anticipation of the acquisition, (ii) is 

mandatory according to applicable laws, 

(iii) is required as a prerequisite for 

governmental approvals, (iv) existed on the 

Issue Date, (v) secures Capital Market 

Indebtedness existing at the time of an 

acquisition that becomes an obligation of 

the Issuer as a consequence of such 

acquisition, provided that the security was 

not created in anticipation of the 

acquisition, (vi) constitutes the renewal, 

extension or replacement of any security 

pursuant to the foregoing (i) through (v), 

provided that the principal amount of the 

Capital Market Indebtedness is not 

increased. 
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vorausgesetzt, dass die 

Kapitalmarktverbindlichkeit in ihrem 

Nennbetrag nicht erhöht wird. 

„Kapitalmarktverbindlichkeit” 

bezeichnet jede gegenwärtige oder 

künftige Verpflichtung zur Rückzahlung 

aufgenommener Geldbeträge 

(einschließlich Verbindlichkeiten aus 

Garantien oder sonstigen 

Haftungsvereinbarungen für solche 

Verbindlichkeiten Dritter), die verbrieft ist 

in Form von Anleihen, 

Schuldverschreibungen oder sonstigen 

Wertpapieren, die an einer Börse, einem 

außerbörslichen Markt oder an einem 

anderen anerkannten Wertpapiermarkt 

notiert, zugelassen oder gehandelt 

werden können (klarstellend keine  

Schuldscheindarlehen und 

Namensschuldverschreibungen nach 

deutschem Recht). 

„Capital Market Indebtedness” means 

any present or future obligation for the 

payment of borrowed money (including 

obligations by reason of any guarantee or 

other liability agreement for such 

obligations of third parties) which is in the 

form of, or represented by, bonds, notes or 

other securities which are capable of being 

quoted, listed, dealt in or traded on a stock 

exchange, over-the- counter-market or 

other recognised securities market (for the 

avoidance of doubt no Schuldschein 

loans/promissory notes and German law 

governed registered notes 

(Namensschuldverschreibungen nach 

deutschem Recht)). 

(3) Ein nach diesem § 6 zu leistendes 

Sicherungsrecht kann auch zu Gunsten 

der Person eines Treuhänders der 

Anleihegläubiger bestellt werden. 

(3) A security pursuant to this § 6 may also be 

provided to a trustee of the Noteholders. 

  

§ 7 Vorlegungsfrist, Verjährung § 7 Presentation Period, Limitation Period 

Die in § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB bestimmte 

Vorlegungsfrist wird für die 

Schuldverschreibungen auf zwei Jahre 

verkürzt. Die Verjährungsfrist für 

Ansprüche aus den 

Schuldverschreibungen, die innerhalb der 

Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegt 

wurden, beträgt zwei Jahre von dem Ende 

der Vorlegungsfrist an. 

The period of presentation of the Notes will 

be shortened to ten years (in accordance 

with § 801 para 1 sentence 1 of the 

German Civil Code). The period of 

limitation for claims under the Notes 

presented within the period for presentation 

will be two years, calculated from the 

expiration of the relevant presentation 

period. 

  

§ 8 Kündigung § 8 Termination 

(1) Das ordentliche Kündigungsrecht der 

Anleihegläubiger ist ausgeschlossen. 

Jeder Anleihegläubiger ist berechtigt, 

seine Schuldverschreibungen zu kündigen 

und deren sofortige Rückzahlung zu ihrem 

valutierenden Nennbetrag zuzüglich 

aufgelaufener Zinsen aus dem 

zurückzuzahlenden Betrag bis zum 

Kündigungszeitpunkt, dies dann der 

(1) The ordinary right to termination for the 

Noteholder is excluded. Each Noteholder is 

entitled to declare his Notes due and 

demand immediate redemption thereof at 

the Value Amount plus accrued interest on 

the amount to be repaid until the date of 

termination (excluding), this the respective 

Maturity Date, in the event that: 
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jeweilige Rückzahlungstag, 

(ausschließlich), zu verlangen, falls: 

a) (Nichtzahlung von Kapital oder Zinsen) die 

Emittentin Forderungen aus den 

Schuldverschreibungen nicht innerhalb 

von 30 Tagen nach dem betreffenden 

Fälligkeitsdatum zahlt; oder 

a) (Non-payment of principal or interest) the 

Issuer fails to pay the Receivable of the 

Notes from the Notes within 30 days 

following the relevant due date; or 

b) (Zahlungseinstellung) die Emittentin ihre 

Zahlungsunfähigkeit bekannt gibt oder 

ihre Zahlungen allgemein einstellt; oder 

b) (Cessation of payment) the Issuer makes 

known that it is unable to make payments 

or generally ceases to make any payments; 

or 

c) (Insolvenz u. ä.) ein Gericht ein 

Insolvenzverfahren über das Vermögen 

der Emittentin eröffnet oder mangels 

Masse ablehnt, oder die Emittentin ein 

solches Verfahren einleitet oder beantragt 

oder eine allgemeine Schuldenregelung 

zu Gunsten ihrer Anleihegläubiger 

anbietet oder trifft, oder ein Dritter ein 

Insolvenzverfahren gegen die Emittentin 

beantragt und ein solches Verfahren nicht 

innerhalb einer Frist von 90 Tagen 

aufgehoben oder ausgesetzt worden ist; 

oder 

c) (Insolvency, among other things) a court 

decides on the opening of insolvency 

proceedings or rejects the opening of 

insolvency proceedings due to a lack of 

assets, or the issuer institutes such 

proceedings or applies for such decision or 

offers or makes arrangements for the 

benefit of Noteholders generally, or a third 

party applies for the opening of insolvency 

proceedings against the Issuer and such 

proceedings will not be cancelled or 

suspended with 90 days; or 

d) (Drittverzug) die Emittentin eine ihrer 

Zahlungsverpflichtung in Höhe von 

mindestens EUR 5.000.000,00 (in Worten: 

Euro fünf Millionen) aus einer 

Finanzverbindlichkeit nicht innerhalb von 

60 Tagen (i) nach Fälligkeit und 

schriftlicher Mahnung gegenüber der 

Emittentin erfüllt oder (ii) nachdem diese 

vorzeitig fällig gestellt und zur Zahlung 

ernsthaft gefordert wird ("Drittverzug"). 

"Finanzverbindlichkeit" bedeutet (i) 

Verpflichtungen aus der Aufnahme von 

Darlehen, (ii) Verpflichtungen unter 

Schuldverschreibungen, Schuldscheinen 

oder ähnlichen Schuldtiteln, (iii) die 

Hauptverpflichtung aus Akzept-, 

Wechseldiskont- und ähnlichen Krediten 

und (iv) Verpflichtungen unter 

Finanzierungsleasing und Sale und 

Leaseback Vereinbarungen; oder 

d) (Cross-Default) the Issuer fails to fulfil any 

of its payment obligation amounting to at 

least EUR 5,000,000.00 (in words: Euro 

five million) under any Financial Obligation 

within 60 days (i) of the maturity and written 

reminder towards the Issuer of such 

Financial Obligation or (ii) after it is due 

prematurely and seriously requested for 

payment ("Cross-Default"). "Financial 

Obligation" means (i) indebtedness for 

borrowed money, (ii) obligations evidenced 

by bonds, debentures, notes or other 

similar instruments, (iii) the principal 

component of obligations in respect of 

letters of credit, bankers' acceptances and 

similar instruments, and (iv) capitalized 

lease obligations and attributable 

indebtedness related to sale/leaseback 

transactions; or 

e) (Unzulässige Ausschüttung, Belassung 

Gesellschafterdarlehen) die Emittentin 

während der Laufzeit der 

Schuldverschreibungen die Zahlung einer 

Gewinnausschüttung und/oder 

Kapitalrückzahlung an die Gesellschafter 

der Emittentin leistet und/oder eine Zins- 

oder Rückzahlung auf im Zeitpunkt des 

e) (Inadmissible Payout, retention of 

shareholder loans) the Issuer makes a 

distribution of dividends and/or repays 

capital to the shareholders of the Issuer 

during the term of the Notes and/or makes 

an interest payment or repayment on 

shareholder loans granted to the Issuer at 

the time of the Issue Date ("Inadmissible 
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Emissionstags an die Emittentin gewährte 

Gesellschafterdarlehen leistet 

(„Unzulässige Ausschüttung“).  

Gewinnausschüttung und/oder 

Kapitalrückzahlung beinhalten klarstellend 

nicht Zahlungen auf Gehalt und 

Serviceleistungen. 

Payout"). For the avoidance, of doubt, 

distribution of dividends and/or repayments 

of capital does not include payments of 

salaries and for services. 

f) (Kontrollwechsel) Ein Kontrollwechsel 

eingetreten ist. 

Ein „Kontrollwechsel“ gilt jedes Mal als 

eingetreten (unabhängig davon, ob die 

Geschäftsführung der Emittentin 

zugestimmt hat), wenn eine oder mehrere 

Personen, die gemeinsam handeln, (die 

„Relevante(n) Person(en)“) oder ein oder 

mehrere Dritte, die im Auftrag der 

Relevanten Person(en) handeln, zu 

irgendeiner Zeit unmittelbar (i) 50 % oder 

mehr des Stammkapitals der Emittentin 

oder (ii) eine solche Anzahl von 

Gesellschaftsanteilen der Emittentin, auf 

die 50 % oder mehr der Stimmrechte 

entfallen, erwirbt bzw. erwerben oder hält 

bzw. halten. 

f) (Change of Control) A Change of Control 

has occurred.  

A “Change of Control” shall be deemed to 

have occurred at each time (whether or not 

approved by the board of directors of the 

Issuer) that any person or persons acting in 

concert (“Relevant Person(s)”) or any 

person or persons acting on behalf of any 

such Relevant Person(s), at any time 

directly acquire(s) or come(s) to own (i) 5 

0% or more of the share capital of the 

Issuer or (ii) such number of the shares in 

the capital of the Issuer carrying 50 % or 

more of the voting rights. 

Ein Kontrollwechsel bei der Emittentin liegt 

allerdings dann nicht vor, wenn 

 

However, a Change of Control of the Issuer 

shall not be deemed to have occurred if 

(i) die Relevante(n) Person(en) bereits vor 

dem Gesellschafterwechsel mindestens 

50 % des Stammkapitals der Emittentin 

und mehr als 50 % der Stimmrechte der 

Emittentin gehalten haben; oder 

(i) the Relevant Person(s) already held at 

least 50 % of the Issuer's share capital and 

more than 50 % of the voting rights of the 

Issuer prior to the change of shareholders; 

or 

(ii) die Personen, die mittelbar und/oder 

unmittelbar mindestens 50 % der 

Stimmrechte und/oder mittelbar und/oder 

unmittelbar mindestens 50 % der 

Gesellschaftsanteile an der Relevanten 

Person nach dem Gesellschafterwechsel 

halten, mindestens 50 % der Stimmrechte 

und der Gesellschaftsanteile mittelbar 

und/oder unmittelbar an der Emittentin vor 

dem Gesellschafterwechsel gehalten 

haben; oder 

(ii) the persons who directly and/or 

indirectly held at least 50% of the voting 

rights and/or directly and/or indirectly hold 

at least 50 % of the company shares in the 

Relevant Person after the change of 

shareholders, directly and/or indirectly held 

at least 50 % of the voting rights and the 

company shares in the Issuer before the 

change of shareholders; or 

(iii) die Relevante Person oder ihr 

wirtschaftlich Berechtigter nach § 3 GWG 

vor dem Gesellschafterwechsel eine mit 

der Emittentin und/oder Relevanten 

Person und/oder einem ihrer wirtschaftlich 

Berechtigten nach § 3 GWG verbundenes 

Unternehmen im Sinne von §§ 15 ff. AktG 

und/oder Nahestehende Person im Sinne 

von § 138 InsO war; oder 

(iii) prior to the change of shareholders, the 

Relevant Person or it ultimate shareholder 

according to Section 3 German Money 

Laundering Act was an affiliated company 

within the meaning of Sections et seq. AktG 

or related person withing the meaning of 

Section 138 German Insolvency Law; or 
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(iv) die Emittentin ihre Anteile zum Handel 

an einer Europäischen Wertpapierbörse 

zulässt oder die Anteile der Emittentin in 

den Handel einer europäischen 

Wertpapierbörse einbezogen werden 

(Börsengang); oder 

(iv) the Issuer admits its shares to trading 

on a European stock exchange or the 

shares of the Issuer are included in trading 

on a European stock exchange (initial 

public offering); or 

(v) der Gesellschafterwechsel aufgrund 

eines Erbfalles eintritt. 

(v) the change of shareholders occurs due 

to an inheritance. 

g) (Fehlende Mitteilungen) Mitteilungen, die 

nach § 10 zu veröffentlichen sind, auch 

nach schriftlicher Aufforderung gegenüber 

der Emittentin und Ablauf weiterer 30 Tage 

nicht erfolgen. 

g) (Missing information) information which 

have to be published according to § 10 are 

not published after written notice to the 

Issuer and expiration of another 30 days. 

h) (Liquidation) die Emittentin in Liquidation 

tritt, es sei denn, dies geschieht im 

Zusammenhang mit einer Verschmelzung 

oder einer anderen Form des 

Zusammenschlusses mit einer anderen 

Gesellschaft oder im Zusammenhang mit 

einer Umwandlung und die andere oder 

neue Gesellschaft übernimmt alle 

Verpflichtungen, die die Emittentin aus 

den Schuldverschreibungen eingegangen 

ist. 

h) (Liquidation) the Issuer is liquidated, unless 

this is effected in connection with a merger 

or another form of amalgamation with 

another company or in connection with a 

restructuring, and the other or the new 

company assumes all obligations of the 

Issuer arising under the Notes. 

(2) Das Kündigungsrecht erlischt, falls der 

Kündigungsgrund vor Ausübung des 

Rechts geheilt wurde. 

(2) The termination right expires if the reason 

for termination was cured before the right 

was exercised. 

(3) Eine Benachrichtigung, einschließlich 

einer Kündigung der 

Schuldverschreibungen gemäß Abs. 1 

(„Kündigungserklärung”), ist schriftlich in 

deutscher oder englischer Sprache 

gegenüber der Emittentin zu erklären und 

zusammen mit dem Nachweis in Form 

einer Bescheinigung der Depotbank (wie 

in § 12 definiert) oder in einer anderen 

geeigneten Weise, dass der 

Benachrichtigende zum Zeitpunkt der 

Benachrichtigung ein Anleihegläubiger der 

betreffenden Schuldverschreibung ist, 

persönlich oder per Einschreiben an die 

Emittentin zu erklären und zu übermitteln. 

(3) Any notification, including the termination 

of the Note in accordance with para 1 

(“Notice of Termination”), must be 

declared and sent in writing in either 

English or German to the Issuer in person 

or by registered post, together with proof in 

the form of a certificate from the Custodian 

(as defined in § 12) or in another suitable 

way, that the notifier is a Noteholder of the 

relevant Note at the time of notification. 

(4) In den Fällen gemäß Abs. 1 lit. d) bis g) 

wird eine Kündigungserklärung, sofern 

nicht bei deren Eingang zugleich einer der 

in Abs. 1 lit. a), b) oder c) bezeichneten 

Kündigungsgründe vorliegt, erst wirksam, 

wenn bei der Emittentin 

Kündigungserklärungen von 

Anleihegläubigern im Nennbetrag von 

mindestens 15 % des Gesamtnennwerts 

(4) In the case of para 1 lit. d) to g) a Notice of 

Termination will only become valid 

(provided one of the rights for termination 

under lit. a), b) or c) has not been exercised 

at the same time) if the Issuer has received 

Notices of Termination from Noteholders 

with Notes amounting to at least 15% of the 
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der zu diesem Zeitpunkt noch insgesamt 

ausstehenden Schuldverschreibungen 

eingegangen sind. 

Nominal Amount of the Note of the Notes 

outstanding at that point of time. 

(5) Sofern die Emittentin den 

Kündigungsgrund nach diesem § 8 

entsprechend § 11 veröffentlicht, besteht 

das Kündigungsrecht nur innerhalb von 30 

Tagen nach Veröffentlichung des 

Kündigungsgrundes, wobei der Tag der 

Veröffentlichung nicht mitgerechnet wird. 

Die Emittentin wird in diesem Fall die 

Schuldverschreibungen, für die wirksame 

Kündigungen erklärt wurden, vorbehaltlich 

Abs. 6 zehn Bankarbeitstage nach Ablauf 

der Kündigungsfrist entsprechend § 3 

zurückzahlen. 

(5) If the Issuer publishes a notification of the 

event of a default according to this § 8 

pursuant to § 11, the right to terminate can 

only be exercised within 30 days following 

the notification of the event of default, not 

counting the day of the publishing of the 

notification. Notes which were terminated 

effectively will be redeemed subject to para 

6 within ten banking days after expiry of the 

notice period pursuant to § 3. 

(6) Die Rückzahlung kann davon abhängig 

gemacht werden, dass der 

Anleihegläubiger die gekündigten 

Schuldverschreibungen an die Emittentin 

überträgt bzw. eine entsprechende 

unwiderrufliche Anweisung zur 

Übertragung erteilt. 

(6) Repayment may be made conditional upon 

the Noteholders transferring the terminated 

Notes to the issuer or issuing a 

corresponding irrevocable instruction to 

transfer. 

(7) Ab dem Zeitpunkt, zu dem eine 

Gläubigerversammlung nach dem 

Schuldverschreibungsgesetz von der 

Emittentin einberufen wurde oder eine 

solche Einberufung von der Emittentin 

öffentlich angekündigt wurde, ist die 

Ausübung von außerordentlichen 

Kündigungsrechten jeweils bis zum Ablauf 

von 120 Tagen nach diesem Zeitpunkt 

ausgeschlossen, sofern Gegenstand der 

Gläubigerversammlung Maßnahmen sind, 

die dazu führen sollen, dass nach einer 

Beschlussfassung in der entsprechenden 

Gläubigerversammlung (oder in einer 

zweiten Gläubigerversammlung, falls die 

erste Gläubigerversammlung insoweit 

nicht beschlussfähig ist) der 

entsprechende Kündigungsgrund  

zumindest für die Zukunft nicht mehr 

vorliegt. Im Zweifel ist dieser Absatz so 

auszulegen, dass ein zustimmender 

Beschluss der Gläubigerversammlung 

inhaltlich nicht dadurch konterkariert 

werden kann, dass einzelne 

Anleihegläubiger sich diesem Beschluss 

entziehen, indem sie von einer 

außerordentlichen Kündigung vor dem 

Wirksamwerden des Beschlusses 

Gebrauch machen. 

(7) From the point in time at which a meeting 

of the Noteholders has been convened by 

the Issuer in accordance with the German 

Bond Act or such a convening has been 

publicly announced by the Issuer, the 

exercise of extraordinary termination rights 

shall be excluded in each case until the 

expiry of 120 days after such point in time, 

provided that the subject matter of the 

Noteholders' meeting includes measures 

which are intended to lead to the fact that 

after a resolution has been passed in the 

corresponding Noteholders' meeting (or in 

a second meeting of the Noteholders if the 

first  meeting of the Noteholders does not 

have a quorum in this respect) the 

corresponding reason for termination  at 

least for the future no longer exists. For the 

avoidance of doubt, this paragraph is to be 

interpreted in such a way that a consenting 

resolution of the meeting of the 

Noteholders cannot be thwarted in terms of 

content by individual Noteholders evading 

this resolution by making use of an 

extraordinary termination before the 

resolution takes effect. 
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§ 9 Beschlüsse der Anleihegläubiger – 

Änderungen der Anleihebedingungen 

§ 9 Resolution of the Noteholders – 

Amendments to the terms and 

Conditions 

(1) Die Anleihegläubiger können nach §§ 5 ff. 

des Schuldverschreibungsgesetzes durch 

Mehrheitsbeschluss Änderungen der 

Anleihebedingungen durch die Emittentin 

zustimmen und einen Vertreter der 

Anleihegläubiger bestimmen. Eine 

Verpflichtung zur Leistung kann für die 

Anleihegläubiger durch 

Mehrheitsbeschluss nicht begründet 

werden. 

(1) The Noteholders may consent to 

amendments to the Terms and Conditions 

by the Issuer through a majority resolution 

pursuant to §§ 5 ff. of the German Bond Act 

(Schuldverschreibungsgesetz) and appoint 

a common representative. A majority 

resolution by the Noteholders cannot 

establish an obligation to make 

amendments. 

(2) Die Anleihegläubiger beschließen mit 

einer Mehrheit von mindestens 75 % 

(Qualifizierte Mehrheit) der an der 

Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte 

wesentliche Änderungen der 

Anleihebedingungen, insbesondere die 

Zustimmung zu in § 5 Abs. 3 des 

Schuldverschreibungsgesetzes 

aufgeführten Maßnahmen. Beschlüsse, 

durch die der wesentliche Inhalt der 

Anleihebedingungen nicht geändert wird, 

bedürften zu ihrer Wirksamkeit einer 

einfachen Mehrheit von mindestens 50 % 

(Einfache Mehrheit). Jeder 

Schuldverschreibungsgläubiger nimmt an 

der Abstimmung nach Maßgabe des 

Nennbetrags oder des rechnerischen 

Anteiles seiner Berechtigung an den 

ausstehenden Schuldverschreibungen 

teil. 

(2) Resolutions relating to material 

amendments to the Terms and Conditions, 

in particular consents to the measures set 

out in § 5 para. 3 of the German Bond Act, 

shall be passed by a majority of no less 

than 75 per cent of the votes cast (Qualified 

Majority). Resolutions relating to 

amendments to the Terms and Conditions 

which are not material require a simple 

majority of at least 50 per cent of the votes 

cast (Simple Majority). Each Noteholder 

participating in any vote shall cast votes in 

accordance with the nominal amount or the 

notional share of its entitlement to the 

outstanding Notes. 

(3) Beschlüsse der Anleihegläubiger werden 

entweder in einer Gläubigerversammlung 

gemäß nachstehendem lit. a) oder im 

Wege der Abstimmung ohne 

Versammlung gemäß nachstehendem lit. 

b) getroffen: 

(3) Resolutions of Noteholders are passed by 

means of a vote in a meeting pursuant to 

lit. a) or by means of a vote taken without a 

physical meeting pursuant to lit. b): 

a) Beschlüsse der Anleihegläubiger im 

Rahmen einer Gläubigerversammlung 

werden nach §§ 9 ff. 

Schuldverschreibungsgesetzes getroffen. 

Anleihegläubiger, deren 

Schuldverschreibungen zusammen 5 % 

des jeweils ausstehenden 

Gesamtnennwerts der 

Schuldverschreibungen erreichen, können 

schriftlich die Durchführung einer 

a) Resolutions of Noteholders by means of a 

vote in a physical meeting are passed 

pursuant to §§ 9 ff. of the German Bond 

Act. Noteholders holding Notes in the total 

amount of 5 % of the outstanding principal 

amount of the Notes may request, in 

writing, to convene a Noteholders’ meeting 

pursuant to § 9 of the German Bond Act. 

The convening notice of a Noteholders’ 

meeting will provide the further details 
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Gläubigerversammlung nach Maßgabe 

von § 9 Schuldverschreibungsgesetz 

verlangen. Die Einberufung der 

Gläubigerversammlung regelt die weiteren 

Einzelheiten der Beschlussfassung und 

der Abstimmung. Mit der Einberufung der 

Gläubigerversammlung werden den 

Anleihegläubigern in der Tagesordnung 

die Beschlussgegenstände sowie die 

Vorschläge zur Beschlussfassung 

bekannt gegeben. 

relating to the passing of resolutions and 

the voting procedure. The subject matter of 

the vote as well as the proposed 

resolutions will be notified to Noteholders 

together with the convening notice. 

b) Beschlüsse der Anleihegläubiger im Wege 

der Abstimmung ohne Versammlung 

werden nach § 18 des 

Schuldverschreibungsgesetzes getroffen. 

Anleihegläubiger, deren 

Schuldverschreibungen zusammen 5 % 

des jeweils ausstehenden 

Gesamtnennwerts der 

Schuldverschreibungen erreichen, können 

schriftlich die Durchführung einer 

Abstimmung ohne Versammlung nach 

Maßgabe von § 9 i.V.m. § 18 des 

Schuldverschreibungsgesetzes 

verlangen. Die Aufforderung zur 

Stimmabgabe durch den 

Abstimmungsleiter regelt die weiteren 

Einzelheiten der Beschlussfassung und 

der Abstimmung. Mit der Aufforderung zur 

Stimmabgabe werden den 

Anleihegläubigern die 

Beschlussgegenstände sowie die 

Vorschläge zur Beschlussfassung 

bekannt gegeben. 

b) Resolutions of the Noteholders by means 

of a vote without a meeting shall be made 

in accordance § 18 of the German Bond 

Act. Noteholders holding Notes in the total 

amount of 5 % of the outstanding principal 

amount of the Notes may request, in 

writing, the holding of a vote without a 

meeting pursuant to § 9 in connection with 

§ 18 of the German Bond Act. The request 

for voting as submitted by the chairman will 

provide the further details relating to the 

passing of resolutions and the voting 

procedure. The subject matter of the vote 

as well as the proposed resolutions will be 

notified to Noteholders together with the 

request for a vote. 

(4) Für die Teilnahme an der 

Gläubigerversammlung und die Ausübung 

der Stimmrechte ist eine Anmeldung der 

Anleihegläubiger vor der Versammlung 

erforderlich. Die Anmeldung muss unter 

der in der Einberufung mitgeteilten 

Adresse spätestens am dritten 

Kalendertag vor der 

Gläubigerversammlung zugehen, wobei 

der Tag des Eingangs der Anmeldung 

mitzurechnen ist. Zusammen mit der 

Anmeldung müssen Anleihegläubiger den 

Nachweis ihrer Berechtigung zur 

Teilnahme an der Versammlung und der 

Abstimmung durch eine besondere 

Bescheinigung der Depotbank gemäß 

§ 12 in Textform und die Vorlage eines 

Sperrvermerks der Depotbank erbringen, 

aus dem hervorgeht, dass die 

betreffenden Schuldverschreibungen für 

(4) The participation in a meeting and the 

exercise of voting rights is subject to the 

registration of the Noteholders prior to the 

meeting. The registration must be received 

at the address stated in the request for 

voting no later than the third day preceding 

the beginning of the voting period, not 

counting the day the registration is 

received. As part of the registration, 

Holders must demonstrate their eligibility to 

participate in the vote by means of a special 

confirmation of the depositary bank in 

accordance with § 12 in text form and by 

submission of a blocking instruction by the 

depositary bank stating that the relevant 

Notes are not transferable from and 

including the day such registration has 

been sent until and including the day the 

voting period ends. 
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den Zeitraum vom Tag der Absendung der 

Anmeldung (einschließlich) bis zum Ende 

des Abstimmungszeitraums 

(einschließlich) nicht übertragen werden 

können. 

 

  

§ 10 Transparenzpflichten § 10 Transparency Obligations 

(1) Die Emittentin verpflichtet sich zur 

Einhaltung der nachfolgenden 

Transparenzverpflichtungen: 

(1) The Issuer undertakes to comply with the 

following transparency obligations: 

(a) Veröffentlichung eines geprüften 

Jahresabschlusses: Die Emittentin 

muss innerhalb der gesetzlichen 

Fristen, spätestens innerhalb von 12 

Monaten nach Ablauf eines jeden 

Geschäftsjahres einen geprüften 

Jahresabschluss zusammen mit dem 

Bestätigungsvermerk oder dem 

Vermerk über dessen Versagung auf 

der Internetseite der Emittentin 

(www.bayern-wohnen.de/anleihe) 

veröffentlichen. Der Jahresabschluss 

muss entweder gemäß den nach der 

Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 

übernommenen internationalen 

Rechnungslegungsstandards oder 

gemäß dem deutschen Handelsrecht 

aufgestellt sein. Dies gilt erstmalig für 

das Geschäftsjahr endend zum 31. 

Dezember 2025. Sofern die Emittentin 

verpflichtet ist, einen konsolidierten 

Jahresabschluss zu erstellen, oder 

einen solchen aufstellt, ist dieser zu 

veröffentlichen. 

(a) Publication of audited financial 

statements: The Issuer must, within the 

legal requirements, at the latest within 

12 months of the end of each financial 

year publish audited financial 

statements together with the auditor's 

report or the report on its refusal on the 

Issuer's website (www.bayern-

wohnen.de/anleihe). The financial 

statements must be prepared either in 

accordance with the international 

accounting standards adopted 

pursuant to Regulation (EC) No. 

1606/2002 or in accordance with 

German GAAP. This applies for the 

first time for the annual year ending 

31/12/2025. If the Issuer is obliged to 

prepare consolidated annual accounts, 

or if it prepares such consolidated 

accounts, these must be published. 

(b) Aktualisierung und Veröffentlichung 

eines Finanzkalenders: Die Emittentin 

muss einen Finanzkalender, der die 

wesentlichen Termine der Emittentin 

in Bezug auf die Anleihe 2026 (z.B. 

Analysten- oder 

Investorenveranstaltung, 

Gesellschafterversammlung oder 

andere gesetzliche 

Pflichtveranstaltungen) enthält, 

fortlaufend aktualisieren. Wenigstens 

zu Beginn eines jeden 

Geschäftsjahres ist der 

Finanzkalender auf der Internetseite 

der Emittentin  www.bayern-

wohnen.de/anleihe zu veröffentlichen. 

(b) Updating and publication of a finance 

calendar: The Issuer must 

continuously update a finance calendar 

containing the important dates of the 

Issuer with regard to the Note 2026 

(e.g. analysts' or investors' meetings, 

shareholders' meetings or other 

mandatory events required by law). At 

least at the beginning of each financial 

year, the finance calendar must be 

published on the Issuer's website 

www.bayern-wohnen.de/anleihe. 
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(c) Durchführung einer Analysten- oder 

Investorenveranstaltung: Die 

Emittentin muss mindestens einmal 

jährlich, erstmalig im Jahr 2026 eine 

Veranstaltung durchführen, auf der 

gezielt Analysten- oder Investoren 

informiert werden. Der Termin der 

Analysten- oder 

Investorenveranstaltung ist in dem – 

unter lit. b) genannten – 

Finanzkalender anzugeben. 

Terminänderungen sind unverzüglich 

im Finanzkalender einzutragen und 

auf der Internetseite der Emittentin 

www.bayern-wohnen.de/anleihe zu 

veröffentlichen. Die Veranstaltung 

kann entweder als Telefonkonferenz, 

Onlinekonferenz oder als physische 

Zusammenkunft durchgeführt werden. 

(c) Holding of an analyst or investor event: 

The Issuer must hold an event at least 

with beginning in 2026 once a year at 

which targeted information is provided 

to analysts or investors. The date of the 

analysts' or investors' event must be 

indicated in the finance calendar 

referred to under b). Any changes to 

the date must be entered in the finance 

calendar without delay and published 

on the Issuer's website www.bayern-

wohnen.de/anleihe. The event may be 

held either as a telephone conference, 

online conference or physical meeting. 

(2) Tritt nach dem Emissionstag ein 

Kontrollwechsel ein, so teilt die Emittentin 

dies unverzüglich, nachdem die Emittentin 

davon Kenntnis erlangt hat, den 

Anleihegläubigern gemäß § 11 mit. 

(2) If a Change of Control occurs after the 

Issue Date, the Issuer shall notify the 

Noteholders thereof without undue delay 

after the Issuer has become aware thereof 

in accordance with § 11. 

(3) Die Emittentin verpflichtet sich, während 

der Laufzeit der Schuldverschreibungen (i) 

keine Zahlung einer Gewinnausschüttung 

und/oder (ii) Kapitalrückzahlung an die 

Gesellschafter der Emittentin zu leisten 

und/oder (iii) keine Zins- oder 

Rückzahlung auf im Zeitpunkt des 

Emissionstags an die Emittentin gewährte 

Gesellschafterdarlehen zu leisten 

(„Unzulässige Ausschüttung“).  

Gewinnausschüttung und/oder 

Kapitalrückzahlung beinhalten klarstellend 

nicht Zahlungen auf Gehalt und 

Serviceleistungen. 

(3) During the term of the Notes, the Issuer 

shall not (i) make a distribution of dividends 

and/or (ii) repay capital to the shareholders 

of the Issuer and/or (iii) make an interest 

payment or repayment on shareholder 

loans granted to the Issuer at the time of 

the Issue Date ("Inadmissible Payout"). 

For the avoidance, of doubt, distribution of 

dividends and/or repayments of capital 

does not include payments of salaries and 

for services. 

  

§ 11 Mitteilungen § 11 Notifications 

(1) Alle die Schuldverschreibungen 

betreffenden Mitteilungen der Emittentin 

erfolgen, soweit gesetzlich nicht anders 

vorgeschrieben, nach Wahl der Emittentin 

durch (i) elektronische Publikation auf der 

Internetseite der Emittentin unter 

www.bayern-wohnen.de/anleihe, wobei 

die Emittentin berechtigt, aber nicht 

verpflichtet ist, einen geschützten Bereich 

zu schaffen, zu dem die Anleihegläubiger 

Zugang erhalten, nachdem diese ihre 

(1) All notifications from the Issuer related to 

the Notes will be made available, as far as 

no other legal provisions exist, at the option 

of the Issuer by (i) electronic publication on 

the website of the Issuer under 

www.bayern-wohnen.de/anleihe, the 

Issuer being entitled, but is not obligated to 

create a protected area to which only 

Noteholders have access after having 

proven their ownership in accordance with 

§ 12; or (ii) by email or mail to all 
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Inhaberschaft entsprechend § 12 

nachgewiesen haben, oder (ii) durch 

Übersendung per Email oder Post an alle 

Anleihegläubiger, nachdem diese ihre 

Inhaberschaft entsprechend § 12 

nachgewiesen haben, oder (iii) im 

Bundesanzeiger oder (iv) durch 

Einstellung in die sogenannten WM Daten 

zur Versendung an die Anleihegläubiger, 

wobei die Emittentin nicht dafür einsteht, 

dass die Meldungen durch die 

entsprechenden Systeme der WM 

Mitteilungen und/oder Depotbanken 

weitergeleitet werden. Jede Mitteilung gilt 

am Tag nach dem Tag der 

Veröffentlichung als wirksam erfolgt. 

Noteholders after having proven their 

ownership in accordance with § 12 or (iii) in 

the Federal Gazette or (iv) by posting in the 

so-called WM data for dispatch to the 

Noteholders, whereby the Issuer is not 

liable for the notifications being forwarded 

by the relevant systems of the WM 

Notifications and / or Custodian. Any notice 

will be deemed effective the day after the 

date of publication. 

(2) Mitteilungen, die von einem 

Anleihegläubiger gemacht werden, 

müssen (i) schriftlich erfolgen und (ii) 

zusammen mit der oder den betreffenden 

Schuldverschreibung(en) oder zusammen 

mit dem Nachweis in Form einer 

Bescheinigung der Depotbank (wie in § 12 

definiert) oder in einer anderen geeigneten 

Weise, dass der Mitteilende zum Zeitpunkt 

der Mitteilung ein Anleihegläubiger der 

betreffenden Schuldverschreibung ist, 

persönlich oder per Einschreiben an die 

Emittentin geleitet werden. 

(2) Notifications, which are made by the 

Noteholders may be notified to the Issuer 

either personally or by registered mail and 

must (i) be made in writing and (ii) together 

with the relevant Notes, or together with 

proof, in the form of a certificate from the 

Custodian (as defined in § 12) or in another 

suitable way, that the notifier is a 

Noteholder of the Note at that point in time. 

  

§ 12 Anwendbares Recht, Gerichtsstand 

und gerichtliche Geltendmachung 

§ 12 Applicable law, Place of Jurisdiction 

and Enforcement 

(1) Form und Inhalt der 

Schuldverschreibungen sowie die Rechte 

und Pflichten der Anleihegläubiger und der 

Emittentin bestimmen sich in jeder 

Hinsicht nach deutschem Recht. 

(1) The form and content of the Notes and all 

rights and obligations of the Noteholders 

and the Issuer shall be governed by 

German law. 

(2) Nicht-ausschließlicher Gerichtsstand für 

sämtliche im Zusammenhang mit den 

Schuldverschreibungen entstehenden 

Klagen oder sonstige Verfahren ist 

München. 

(2) The not exclusive court for all actions or 

other legal proceedings arising out of or in 

connection with the Notes is München. 

(3) Jeder Anleihegläubiger von Schuld-

verschreibungen ist berechtigt, in jedem 

Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in 

jedem Rechtsstreit, in dem der 

Anleihegläubiger und die Emittentin Partei 

sind, seine Rechte aus diesen 

Schuldverschreibungen im eigenen 

Namen insbesondere auf der folgenden 

(3) Any Noteholder may in any proceedings 

against the Issuer, or to which such 

Noteholder and Issuer are parties, in his 

own name, enforce his rights arising under 

such Notes by doing especially the 

following: (i) providing a statement issued 

by the Custodian with whom the 

Noteholder maintains a securities account 
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Grundlage geltend zu machen: Er bringt 

eine Bescheinigung der Depotbank bei, 

bei der er für die Schuldverschreibungen 

ein Wertpapierdepot unterhält, welche (a) 

den vollständigen Namen und die 

vollständige Adresse des 

Anleihegläubigers enthält, (b) den 

Gesamtnennwert der 

Schuldverschreibungen bezeichnet, die 

unter dem Datum der Bestätigung auf dem 

Wertpapierdepot verbucht sind, Für die 

Zwecke des Vorstehenden bezeichnet 

„Depotbank” jede Bank oder ein sonstiges 

anerkanntes Finanzinstitut, das berechtigt 

ist, das Wertpapierverwahrungsgeschäft 

zu betreiben und bei der/dem der 

Anleihegläubiger ein Wertpapierdepot für 

die Schuldverschreibungen unterhält, 

einschließlich des Systems der 

Clearstream. Unbeschadet des 

Vorstehenden kann jeder 

Anleihegläubiger seine Rechte aus den 

Schuldverschreibungen auch auf jede 

andere Weise schützen oder geltend 

machen, die im Land des Rechtsstreits 

prozessual zulässig ist. 

in respect of the Notes, which (a) states the 

full name and address of the Noteholder, 

(b) specifies the aggregate principal 

amount of the Notes credited to such a 

securities account on the date of such 

statement For the purposes of the above, 

“Custodian” means any bank or other 

financial institution of recognized standing, 

authorized to engage in the securities 

custodies business, and with which the 

Noteholder maintains a securities account 

in respect of the Notes, including the 

Clearstream System. Without prejudice to 

the above, each Noteholder may protect or 

exercise his rights under the Notes in any 

other way which is permissible in the 

country where legal proceedings are taking 

place. 
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VIII. EINZELHEITEN ZUM WERTPAPIERANGEBOT/ZUR ZULASSUNG ZUM HANDEL 

VIII.1. Konditionen des Öffentlichen Angebots von Wertpapieren 

VIII.1.1. Angebotskonditionen 

Die Emittentin bietet unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte 

Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 und im 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.000,00 an. 

Das Angebot, das ausschließlich durch die Emittentin und Finanzintermediäre durchgeführt 

wird, besteht aus einem Öffentlichen Angebot durch die Emittentin in Deutschland, Österreich 

und dem Großherzogtum Luxemburg. Im Großherzogtum Luxemburg wird das Angebot 

insbesondere durch die Schaltung einer Anzeige im Luxemburger Wort kommuniziert. Ein 

Angebot von Schuldverschreibungen findet insbesondere in den USA, Kanada, Australien und 

Japan nicht statt. 

Voraussetzung für den Kauf der Schuldverschreibungen ist das Vorhandensein eines Wert-

papierdepots, in das die Schuldverschreibungen gebucht werden können. Sofern ein solches 

Depot nicht vorliegt, kann es bei einem Kreditinstitut bzw. einer Bank eingerichtet werden. 

Parallel erfolgt eine Privatplatzierung durch die Emittentin und zu beauftragende 

Finanzintermediäre. 

VIII.1.2. Gesamtemissionsvolumen 

Die Emittentin bietet unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte 

Inhaberschuldverschreibungen im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 und im 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.000,00 an. Die Emission kann auch zu einem 

geringeren Betrag erfolgen, wenn keine Vollplatzierung erreicht werden kann. 

VIII.1.3. Angebotsfrist und –verfahren, Zeitplan 

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich öffentlich angeboten vom 10. Dezember 

2025 bis zum 04. Dezember 2026. 

Die Emittentin ist berechtigt, die vorgenannte Angebotsfrist abzukürzen. Die Angebotsfrist für 

das Öffentliche Angebot wird in jedem Fall abgekürzt und endet vor Ablauf der vorgenannten 

Frist spätestens an demjenigen Bankarbeitstag (Frankfurt am Main), an dem eine 

Überzeichnung vorliegt. 

Jedwede Verkürzung der Angebotsfrist wird auf der Internetseite www.bayern-

wohnen.de/anleihe bekannt gegeben. 

Für das Angebot ist folgender voraussichtlicher Zeitplan vorgesehen: 

05. Dezember 2025 Billigung dieses Wertpapierprospekts durch die CSSF 

und Veröffentlichung unter www.bayern-

wohnen.de/anleihe 

09. Dezember 2025 Veröffentlichung einer Anzeige im Luxemburger Wort 

10. Dezember 2025 Beginn des Angebotszeitraums 

23. Januar 2026 Emissionstag 
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04. Dezember 2026 

10. Dezember 2026 

Ende des Angebotszeitraums 

Bekanntgabe des Angebotsergebnisses 

 

Die Anleger können die BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 bei der Wohnen 

Entreß GmbH zeichnen. Der Zeichnungsantrag muss an die Bayern Wohnen Entreß GmbH 

per Internet über www.bayern-wohnen.de/anleihe über die dort hinterlegte Zeichnungsmaske 

eingereicht werden. Dort erhalten sie alle notwendigen Anlagen zur Zeichnung. Eine 

Zeichnung ist auch per Post an die Bayern Wohnen Entreß GmbH, Dahlienweg 2, 83071 

Stephanskirchen oder per E-Mail an anleihe@bayern-wohnen.de möglich. Auskunft zur 

Anleihe bzw. zum Zeichnungsweg erhalten sie von der Bayern Wohnen Entreß GmbH per 

Telefon + 49 8031 / 35081 - 19, per E-Mail unter anleihe@bayern-wohnen.de und/oder auf der 

Internetseite der Emittentin unter www.bayern-wohnen.de/anleihe. 

VIII.1.4. Möglichkeiten zur Zeichnungsreduzierung/Erstattung 

Die Emittentin hat keine Festsetzung für die Zuteilung getroffen. Die Emittentin behält sich vor, 

Zeichnungsanträge nicht anzunehmen und nicht zuzuteilen. Die Emittentin ist berechtigt, nach 

ihrem freien Ermessen einzelne Zeichnungsanträge zu kürzen. Eine Reduzierung der 

Zeichnung seitens des Anlegers nach Zugang des Zeichnungsantrags bei der Emittentin ist 

nicht möglich. Die Emittentin behält sich vor, Zeichnungsanträge bei der Zuteilung erst zu 

berücksichtigen, wenn der Ausgabebetrag bei der Emittentin eingegangen ist. Sofern und 

soweit Zeichnungsanträge endgültig nicht zugeteilt wurden, wird die Emittentin die Anleger 

entsprechend den Angaben im Zeichnungsantrag innerhalb von 15 Bankarbeitstagen 

(Frankfurt am Main) nach Abschluss der Zuteilung informieren. Bereits gezahlte 

Ausgabebeträge für abgelehnte oder gekürzte Zeichnungsanträge werden innerhalb von 15 

Bankarbeitstagen nach Zuteilung auf das im Zeichnungsantrag angegebene Konto 

zurückgezahlt. 

VIII.1.5. Mindest-/Höchstbetrag 

Der Mindestbetrag der Zeichnung beträgt EUR 1.000,00; ein Höchstbetrag besteht nicht. 

VIII.1.6. Bedienung/Lieferung 

Anleger erhalten die Zuteilungsmitteilung durch Verkauf bzw. Begebung und Übertragung. 

VIII.1.7. Öffentliche Bekanntgabe 

Das Ergebnis des Angebotes der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich am 10. 

Dezember 2026 auf der Internetseite www.bayern-wohnen.de/anleihe veröffentlicht. Die 

Emittentin behält sich vor, Zwischenstände bereits vorher zu veröffentlichen. Die Emittentin 

wird das Ergebnis zudem der CSSF mitteilen. 
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VIII.2. Verteilungs- und Zuteilungsplan 

VIII.2.1. Angebotsadressaten 

Das Angebot nach diesem Prospekt richtet sich an alle Arten von Anlegern vorbehaltlich der 

Angebots- und Verkaufsbeschränkungen (siehe Abschnitt „VIII.1.1. Angebotskonditionen“). 

Die Emittentin behält sich vor, Zeichnungsanträge nicht anzunehmen und nicht zuzuteilen. Die 

Emittentin ist zudem berechtigt, nach ihrem freien Ermessen einzelne Zeichnungsanträge zu 

kürzen. 

 

VIII.3. Meldung 

Anleger erhalten die Zuteilungsmitteilung durch Verkauf bzw. Begebung und Übertragung. Die 

erste Zuteilung erfolgt am Begebungstag 23. Januar 2026 und sodann zumindest am Freitag 

einer jeden Woche, sofern dies ein Bankarbeitstag ist. 

Sofern und soweit Zeichnungsanträge endgültig nicht zugeteilt wurden, wird die Emittentin die 

Anleger innerhalb von 15 Bankarbeitstagen (Frankfurt am Main) nach Abschluss der Zuteilung 

informieren. 

 

VIII.4. Preis 

VIII.4.1. Preis/Preisfestsetzung 

Die Schuldverschreibungen werden im Öffentlichen Angebot zu einem Ausgabebetrag von 

100 % des Nennbetrags ausgegeben. Sofern die Zeichnung bis einschließlich 10. Januar 2026 

eingeht und der Zeichnungsbetrag mindestens EUR 5.000,00 beträgt, reduziert sich der 

Ausgabebetrag auf 99 %. 

Zudem fallen für den Zeitraum vom 23. Januar 2026 bzw. letzten Zinstag (einschließlich) bis 

zu dem Stückzinstag Stückzinsen an, wie unten definiert. 

Stückzinstag ist der zweite Bankarbeitstag (Frankfurt am Main) nach dem Tag, an dem ein 

Anleger sein kontoführendes Kreditinstitut anweist, den Ausgabebetrag auf das in dem 

Zeichnungsantrag angegebene Konto der Emittentin zu überweisen. Der Tag der Anweisung 

wird dabei nicht mitgerechnet. Sofern der Tag der Anweisung kein Bankarbeitstag ist, gilt 

insofern der nächstfolgende Bankarbeitstag. Stückzinsen fallen in Höhe des Zinssatzes an, 

und zwar aufgrund der Tatsache, dass auch diejenigen Anleger, die ab dem 23. Januar 2026 

Schuldverschreibungen erwerben, Zinsen jeweils ab dem 23. Januar 2026 (einschließlich) bzw. 

ab dem letzten Zinstag erhalten. 

VIII.4.2. Kosten und Steuern 

Kosten und Steuern werden von der Emittentin nicht erhoben. 

 

VIII.5. Platzierung und Übernahme (Underwriting) 

VIII.5.1. Koordinator 

Nicht anwendbar. 
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VIII.5.2. Zahlstelle 

Zahlstelle ist die mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG, Rottenbucher Straße 28, 82166 

Gräfelfing. 

VIII.5.3. Zeichnende Institute 

Nicht anwendbar. 

VIII.5.4. Datum des Emissionsübernahmevertrages 

Nicht anwendbar. 

 

VIII.6. Zulassung zum Handel und Handelsmodalitäten 

Nicht anwendbar. Eine Aufnahme in den Handel an einem EU-Wachstumsmarkt oder 

Regulierten Markt ist nicht beabsichtigt.  

VIII.7. Zielmarkt 

Zielmarkt für die Emission sind Deutschland, Österreich und das Großherzogtum Luxemburg. 
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IX. UNTERNEHMENSFÜHRUNG 

IX.1. Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgan und oberes Management 

Organe der Emittentin sind der Geschäftsführer und die Gesellschafterversammlung. Die 

Aufgaben dieser Organe sind im Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschränkter 

Haftung (GmbHG) und der Satzung geregelt. 

Geschäftsführung 

Die Geschäftsführer führen die Geschäfte der Gesellschaft nach Maßgabe anwendbarer 

Gesetze, des Gesellschaftsvertrags der Gesellschaft sowie unter Berücksichtigung der 

Beschlüsse der Gesellschafterversammlung und den sonstigen Bestimmungen der 

Gesellschafter. Sie vertreten die Gesellschaft gegenüber Dritten sowohl gerichtlich als auch 

außergerichtlich. Gemäß § 6 des Gesellschaftsvertrags hat die Emittentin einen oder mehrere 

Geschäftsführer. Soweit nur ein Geschäftsführer bestellt ist, vertritt dieser die Gesellschaft 

allein. Sind mehrere Geschäftsführer bestellt, so wird die Gesellschaft durch zwei 

Geschäftsführer oder durch einen Geschäftsführer mit einem Prokuristen vertreten. Die 

Gesellschafterversammlung kann einem, mehreren oder allen Geschäftsführern 

Einzelvertretungsbefugnis erteilen. Darüber hinaus kann die Gesellschafterversammlung 

Geschäftsführern Befreiungen von den Beschränkungen des Abschlusses von 

Rechtsgeschäften eines Vertreters bzw. Geschäftsführers mit sich selbst (Insichgeschäft) 

sowie des gleichzeitigen Handelns für mehrere Vertragsparteien in derselben Angelegenheit 

(Mehrfachvertretung; zusammen sogenannte Beschränkungen nach § 181 BGB) erteilen. Der 

Geschäftsführer, Herr Andreas Entreß, ist von den Beschränkungen des § 181 BGB befreit. 

Zur Vornahme von Handlungen, die darüber hinausgehen, ist im Innenverhältnis, sofern nicht 

Gefahr im Verzug ist, ein vorheriger zustimmender Gesellschafterbeschluss erforderlich. 

Aufgrund Gesetzes, des Gesellschaftsvertrags oder eines Beschlusses der 

Gesellschafterversammlung kann die Entscheidung über einzelne Geschäfte oder bestimmte 

Arten von Geschäften der Gesellschafterversammlung vorbehalten bleiben. Die 

Gesellschafterversammlung kann im Rahmen der gesetzlich zulässigen Weisungen an die 

Geschäftsführung erteilen und Richtlinien für die Geschäftspolitik aufstellen. 

Alleiniger Geschäftsführer ist: 

Herr Andreas Entreß, geboren 1979, studierte nach dem Abitur Rechtswissenschaften bis 

zum ersten juristischen Staatsexamen. Bereits 2003 begann Herr Entreß im Rahmen einer 

selbständigen Tätigkeit mit den ersten Immobilienankäufen und Sanierungen. Zwei Jahre 

später, im Jahr 2005, gründete er die Emittentin, bei der er seither auch als Geschäftsführer 

tätig ist. 2014 realisierte Herr Entreß die ersten Bauträgerobjekte und erweiterte in der Folge 

systematisch die Wertschöpfungskette des Unternehmens von der Projektakquise über die 

Projektentwicklung und -steuerung, Bauleitung, Einkauf und Vertrieb. 

Der Geschäftsführer der Emittentin übt zurzeit außerhalb der Emittentin und ihrer 

Tochtergesellschaften keine Organfunktionen oder andere Tätigkeiten aus, die für die 

Emittentin von Bedeutung sind. 

Der Geschäftsführer ist unter der Geschäftsadresse der Emittentin (Dahlienweg 2, 83071 

Stephanskirchen) erreichbar. 
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Finanzleitung 

Zusätzlich zum Geschäftsführer der Emittentin besteht die Finanzleitung zusätzlich aus: 

Frau Anna Swiatek, geboren 1975, studierte Betriebswirtschaftslehre sowie General 

Management. Nach Abschluss ihres Studiums war Frau Swiatek acht Jahre im Finanz- und 

Controllingbereich bei einem regionalen Bauträger und Bestandshalter tätig. Seit Juli 2018 ist 

sie bei der BAYERNWOHNEN Gruppe als Finanz- und Personalleitung beschäftigt. Im März 

2021 wurde Frau Swiatek zur Prokuristin der BAYERNWOHNEN Verwaltungs GmbH, einer 

Tochtergesellschaft der Emittentin, bestellt. Im Juli 2025 erfolgte zudem ihre Bestellung zur 

Prokuristin der Emittentin. 

Frau Swiatek übt darüber hinaus zurzeit außerhalb der Emittentin und ihrer 

Tochtergesellschaften keine Organfunktionen oder andere Tätigkeiten aus, die für die 

Emittentin von Bedeutung sind. 

Frau Swiatek ist unter der Geschäftsadresse der Emittentin (Dahlienweg 2, 83071 

Stephanskirchen) erreichbar. 

 

Gesellschafterversammlung 

Die Gesellschafterversammlung einer GmbH ist das zentrale Entscheidungsorgan und trifft 

alle grundlegenden Entscheidungen, die nicht ausdrücklich der Geschäftsführung zugewiesen 

sind. Zu ihren Aufgaben zählen insbesondere die Bestellung und Abberufung der 

Geschäftsführer, die Genehmigung des Jahresabschlusses, die Einforderung von Einlagen 

sowie die Beschlussfassung über Satzungsänderungen und die Auflösung der Gesellschaft 

(§§ 46, 53, 60 GmbHG). Beschlüsse werden grundsätzlich mit einfacher Mehrheit der 

abgegebenen Stimmen gefasst (§ 47 Abs. 1 GmbHG), wobei für Satzungsänderungen und die 

Auflösung der Gesellschaft eine qualifizierte Mehrheit von drei Vierteln erforderlich ist (§ 53 

Abs. 2, § 60 Abs. 1 Nr. 2 GmbHG), sofern die Satzung keine andere Mehrheit vorschreibt. 

Aufsichtsorgane wie etwa ein Aufsichtsrat bei einer Aktiengesellschaft existieren bei der 

Emittentin nicht. Die Kontrolle der Geschäftsführung wird vielmehr direkt durch die 

Gesellschafterversammlung ausgeübt. 
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X. FINANZINFORMATIONEN UND WESENTLICHE LEISTUNGSINDIKATOREN 

X.1. Historische Finanzinformationen 

Der nach nationalen deutschen Rechnungslegungsstandards (HGB) aufgestellte und geprüfte 

Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2024 bestehend aus Bilanz (Seite 2), 

Gewinn- und Verlustrechnung (Seite 17), Anhang (Seite 18 bis 22) und dem 

Bestätigungsvermerk (Seite 23 bis 26) ist per Verweis gemäß Art. 19 Abs.1 lit. d) 

Prospektverordnung in diesen Prospekt in den Abschnitt „X. Finanzinformationen und 

wesentliche Leistungsindikatoren“ Unterabschnitt „X.1. Historische Finanzinformationen“ 

einbezogen und somit Teil dieses Prospekts. Die in dem Jahresabschluss der Emittentin zum 

31. Dezember 2024 weiteren enthaltenen Informationen, die über die vorgenannten, in diesen 

Prospekt einbezogenen Informationen hinausgehen, sind für den Anleger nicht relevant. 

 

X.2. Wesentliche Veränderungen in der Finanzlage der BAYERNWOHNEN Gruppe 

Seit dem Datum des geprüften Abschlusses zum 31. Dezember 2024 haben sich keine 

wesentlichen Veränderungen in der Finanzlage der BAYERNWOHNEN Gruppe ergeben.
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XI. ANGABEN ZU ANTEILSEIGNERN UND WERTPAPIERINHABERN 

XI.1. Hauptgesellschafter 

Sämtliche Gesellschaftsanteile der Emittentin werden von Herrn Andreas Entreß gehalten. 

 

XI.2. Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren 

Es bestehen keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren 

(einschließlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhängig sind 

oder eingeleitet werden könnten), noch wurden solche innerhalb der letzten 12 Monate vor 

dem Datum dieses Prospekts Verfahren abgeschlossen, die sich erheblich auf die Finanzlage 

oder die Rentabilität der Emittentin ausgewirkt haben oder auswirken könnten. 

 

XI.3. Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorgan und oberes Management - 

Interessenkonflikte 

Potenzielle Interessenkonflikte von Seiten der Geschäftsführung sind nicht auszuschließen. 

Interessenkonflikte können sich aus Verpflichtungen gegenüber der Emittentin sowie privaten 

Interessen oder sonstigen Verpflichtungen ergeben. 

Der Geschäftsführer der Emittentin, Herr Andreas Entreß, ist alleiniger Gesellschafter der 

Emittentin. Aus diesen Tätigkeiten können sich Interessenkonflikte ergeben. Der 

Geschäftsführer könnte die Interessen als Gesellschafter der Emittentin den Interessen der 

Emittentin voranstellen. 

Zudem hat Herr Andreas Entreß selbstschuldnerische Bürgschaften von insgesamt EUR 7,75 

Mio. zur Besicherung von Darlehensforderungen gegenüber der Emittentin übernommen. Dies 

kann zu Interessenskonflikten zwischen seinem privaten Interesse, nicht aus der Bürgschaft 

in Anspruch genommen zu werden, und einem etwaigen Interesse der Emittentin, auf die 

besicherten Forderungen einstweilen nicht zu leisten und Gläubiger stattdessen an den 

Bürgen zu verweisen, führen. 

Ein potenzieller Interessenkonflikt besteht im Mietverhältnis zwischen der BAYERNWOHNEN 

als Vermieter und der BAYERNWOHNEN Verwaltungs GmbH als Mieter bezüglich der 

Büroräume im Dahlienweg 2, 83071 Stephanskirchen. Der Mietvertrag wurde auf unbestimmte 

Zeit abgeschlossen, und die Bruttomonatsmiete beträgt EUR 6.280. Der Interessenkonflikt 

ergibt sich daraus, dass auf beiden Seiten des Mietvertrags der gleiche Geschäftsführer tätig 

ist. Dies kann zu einer Beeinträchtigung der Objektivität und Unparteilichkeit bei der 

Vertragsgestaltung und -durchführung führen, da der Geschäftsführer möglicherweise 

persönliche oder unternehmerische Interessen verfolgt, die nicht im besten Interesse beider 

Parteien liegen. 

Darüber hinaus bestehen keine potentiellen Interessenkonflikte zwischen den Verpflichtungen 

des Geschäftsführers gegenüber der Emittentin und seinen privaten Interessen und/oder 

sonstigen Verpflichtungen. 
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XI.4  Wichtige Verträge 

XI.4.1. Finanzierungsverträge 

Die Emittentin hat folgende Finanzierungsverträge abgeschlossen: 

Darlehensvertrag über EUR 1,806 Mio. 

Am 8. August 2017 hat die Emittentin ein Darlehensvertrag in Höhe von EUR 1,806 Mio. zum 

zweckgebundenen Erwerb eines Bürogebäudes abgeschlossen. Der Sollzinssatz beträgt 1,65 

% jährlich. Die Zinsen sind jährlich jeweils zum 31. März, 30. Juni, 30. August und 30. 

Dezember jeden Jahres fällig. Die Rückzahlung erfolgt in Vierteljahresraten von EUR 

23.764,00 und einer gegebenenfalls abweichenden Schlussrate. Die erste Tilgungsrate war 

am 30. September 2018 und die Schlussrate wird am 30. Juni 2027 fällig. Als Sicherheit 

wurden eine Buchgrundschuld in Höhe von EUR 1,650 Mio. an dem Grundstück im 

Dahlienweg 2, 83071 Stephanskirchen, eingetragen im Grundbuch von Stephanskirchen, 

Amtsgericht Rosenheim, Blatt-Nr. 1786 Abt. II unter der laufenden Nummer 5, sowie eine 

Buchgrundschuld in Höhe von EUR 300.000 an dem Grundstück in der Adalbert-Stifter-Straße 

4, 83043 Bad-Aibling, eingetragen im Grundbuch von Bad Aibling, Amtsgericht Rosenheim, 

Blatt-Nr. 10093 und 10124 in Abt. III unter der laufenden Nummer 2. Zudem übernahm der 

Geschäftsführer der Emittentin eine selbstschuldnerische Bürgschaft in Höhe von EUR 

500.000. 

Darlehensvertrag über EUR 1 Mio. 

Die Emittentin hat am 28. Juni 2021 ein Darlehen in Höhe von EUR 1 Mio. zzgl. Zinsen mit 

einer Laufzeitbindung von 4 Jahren ab tatsächlicher vollständiger Auszahlung abgeschlossen. 

Der Zinssatz beträgt 8 % jährlich. Der Darlehensbetrag zuzüglich Zinsen in Höhe von EUR 

320.000, insgesamt EUR 1,32 Mio., ist am 1. Juli 2027 zur Rückzahlung fällig. Der 

Darlehensvertrag ist zeitlich befristet und mithin nicht ordentlich kündbar. Das Recht zur 

außerordentlichen Kündigung bleibt hiervon unberührt. Als Sicherheit hat der Geschäftsführer 

der Emittentin eine selbstschuldnerische Bürgschaft für die Forderungen übernommen. 

Darlehensvertrag über EUR 3 Mio. 

Am 28. Oktober 2021 hat die Emittentin ein Darlehen in Höhe von EUR 3 Mio. zzgl. Zinsen mit 

einer Laufzeitbindung von 4 Jahren ab tatsächlicher vollständiger Auszahlung abgeschlossen. 

Der Zinssatz beträgt 8 % jährlich. Der Darlehensbetrag zuzüglich Zinsen ist am 1. Februar 

2026 zur Rückzahlung fällig. Ein Recht zur vorzeitigen, auch teilweisen, Tilgung besteht nicht. 

Das Darlehen ist zeitlich befristet und mithin nicht ordentlich kündbar. Als Sicherheit hat der 

Geschäftsführer der Emittentin eine selbstschuldnerische Bürgschaft für alle Forderungen aus 

dem Darlehen übernommen. Zudem hat die Emittentin eine Grundschuld in Höhe von EUR 2 

Mio. an der zweiten Rangstelle zugunsten des Darlehensgebers für das Objekt Dahlienweg 2, 

83071 Stephanskirchen, eingetragen im Grundbuch von Stephanskirchen, Amtsgericht 

Rosenheim, Blatt-Nr. 6881, Flurstück 3335 bestellt. 

Darlehensvertrag über EUR 250.000,00 

Zum 12. April 2022 hat die Emittentin einen Darlehensvertrag in Höhe von TEUR 250 mit einer 

Laufzeitbindung von 4 Jahren ab tatsächlicher vollständiger Auszahlung aufgenommen. Der 

Zinssatz beträgt 8 % jährlich. Das Darlehen ist zeitlich befristet und mithin nicht ordentlich 

kündbar. Das Recht zur außerordentlichen Kündigung bleibt hiervon unberührt. Als Sicherheit 
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hat der Geschäftsführer der Emittentin eine selbstschuldnerische Bürgschaft für die 

Forderungen übernommen. Die Rückzahlung der Darlehensforderung zuzüglich Zinsen ist am 

14. September 2026 fällig. 

Darlehensvertrag über EUR 2 Mio. 

Am 27. April 2022 hat die Emittentin einen weiteren Darlehensvertrag in Höhe von EUR 2 Mio. 

mit einer Laufzeitbindung von 4 Jahren ab tatsächlicher vollständiger Auszahlung 

aufgenommen. Der Zinssatz beträgt 8 % jährlich. Das Darlehen ist zeitlich befristet und mithin 

nicht ordentlich kündbar. Das Recht zur außerordentlichen Kündigung bleibt hiervon unberührt. 

Als Sicherheit hat der Geschäftsführer der Emittentin eine selbstschuldnerische Bürgschaft für 

die Forderungen übernommen. Die Rückzahlung der Darlehensforderung zuzüglich Zinsen ist 

am 13. Juni 2026 fällig. 

Darlehensvertrag über EUR 1 Mio. 

Am 29. Juli 2022 hat die Emittentin zusätzlich ein Darlehen in Höhe von EUR 1 Mio. mit einer 

Laufzeitbindung von 4 Jahren ab tatsächlicher vollständiger Auszahlung aufgenommen. Der 

Zinssatz beträgt 8 % jährlich. Das Darlehen ist zeitlich befristet und mithin nicht ordentlich 

kündbar. Das Recht zur außerordentlichen Kündigung bleibt hiervon unberührt. Als Sicherheit 

hat der Geschäftsführer der Emittentin eine selbstschuldnerische Bürgschaft für die 

Forderungen übernommen. Die Rückzahlung der Darlehensforderung zuzüglich Zinsen ist am 

28. November 2026 fällig. 

Sämtliche Darlehen sind zum Zeitpunkt der Veröffentlichung des Prospekts vollständig in 

Anspruch genommen. 

XI.4.2. Gruppeninterne Verträge 

Dienstleistungsverträge 

Die Emittentin stellt für sämtliche Gesellschaften der BAYERNWOHNEN Gruppe die 

notwendige Organisationsstruktur bereit und erbringt u. a. IT-Dienstleistungen, HR-Leistungen, 

Beratungsleistungen und steuert Prozesse, darunter insbesondere das Controlling, 

Projektplanung sowie Einkauf, Bauleitung, Marketing, Verkauf und Kundenmanagement. 

Finanzierungsverträge 

Die Emittentin hat mit allen Tochtergesellschaften einen Liquiditätssicherungsvertrag mit 

letzter Ergänzung vom 1. Februar 2022 abgeschlossen. Der Vertrag sichert die Liquidität im 

Unternehmensverbund durch die Gewährung von Darlehen. Die Laufzeit des Vertrages ist 

unbestimmt. Eine Rückzahlung der einzelnen Darlehen ist jederzeit möglich. Die Verzinsung 

der Darlehen erfolgt grundsätzlich mit einem Zinssatz von 4 % jährlich. 

Abweichend von den Konditionen des Liquiditätssicherungsvertrages wurden auf Grundlage 

der Ergänzungsvereinbarung vom 1. Februar 2022 drei Darlehen in Höhe von EUR 425.000,00 

an die BAYERNWOHNEN Residenzen GmbH, EUR 1,375 Mio. an die BAYERNWOHNEN 

Lebensart GmbH und EUR 1,2 Mio. an die BAYERNWOHNEN Lebenswert GmbH 

ausgereicht. Für diese Darlehen wurde ein Zinssatz von 8 % p.a.  vereinbart. Im Übrigen gelten 

die Bestimmungen des Liquiditätssicherungsvertrages. 



 

85 

 

Zum 31. Dezember 2024 bestanden Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Höhe 

von ca. EUR 2,35 Mio. sowie Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen von ca. 

EUR 7,12 Mio. 
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XII. VERFÜGBARE DOKUMENTE 

Für die Gültigkeitsdauer dieses Prospekts können folgende Unterlagen auf der Website der 

Emittentin unter www.bayern-wohnen.de/anleihe eingesehen werden: 

• der aktuelle Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft; 

• die Anleihebedingungen. 

 

Für die Dauer von zehn Jahren nach ihrer Veröffentlichung können folgende Unterlagen auf 

der Website der Emittentin unter www.bayern-wohnen.de/anleihe eingesehen werden: 

• der geprüfte Abschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2024; 

• dieser Wertpapierprospekt; 

• eventuelle Nachträge nach Artikel 23 der Prospektverordnung in der jeweils gültigen 

Fassung. 

 

Für Zeiträume seit dem 31. Dezember 2024 hat die Emittentin keine weiteren 

Zwischenfinanzinformationen, wie etwa Quartalsberichte, veröffentlicht. 

 

Für die Laufzeit der BAYERNWOHNEN Unternehmensanleihe 2026/2031 können die 

folgenden Unterlagen auf der Webseite der Emittentin unter www.bayern-wohnen.de/anleihe  

eingesehen werden: 

• die Anleihebedingungen; 

• Jahresabschlüsse entsprechend § 10 Abs. 1 a der Anleihebedingungen; 

• Finanzkalender entsprechend § 10 Abs. 1 b der Anleihebedingungen; 

• zukünftige Finanzinformationen. 
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XIII. ZUSTIMMUNG ZUR VERWENDUNG DES PROSPEKTS DURCH 

FINANZINTERMEDIÄRE 

Die Emittentin stimmt der Verwendung dieses Prospekts, einschließlich etwaiger Nachträge, 

durch zum Handel mit Wertpapieren zugelassenen Wertpapierfirmen und Kreditinstitute 

gemäß Artikel 3 Nr. 1 der Richtlinie 2013/36/EU des Europäischen Parlaments und des Rates 

vom 26. Juni 2013 über den Zugang zur Tätigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung 

von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Änderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur 

Aufhebung der Richtlinie 2006/48/EG und 2006/49/EG (jeweils „Finanzintermediär”) 

innerhalb des Angebotszeitraums vom 10. Dezember 2025 bis zum 04. Dezember 2026 

(vorbehaltlich einer Änderung) für die Zwecke des Öffentlichen Angebots der unter diesem 

Prospekt begebenen Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland, Österreich 

und dem Großherzogtum Luxemburg zu. 

Die Emittentin kann die Zustimmung jedoch jederzeit einschränken oder widerrufen, wobei der 

Widerruf der Zustimmung eines Nachtrags zum Prospekt bedarf. 

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknüpft. 

Die Emittentin erklärt, dass sie die Haftung für den Inhalt des Prospekts auch hinsichtlich einer 

späteren Weiterveräußerung oder endgültigen Platzierung der Schuldverschreibungen durch 

die Finanzintermediäre, denen sie die Nutzung des Prospekts gestattet hat, übernimmt. 

Diese Zustimmung entbindet die Finanzintermediäre ausdrücklich nicht von der Einhaltung der 

Verkaufsbeschränkungen und sämtlicher anderer anwendbarer Vorschriften. 

Jeder den Prospekt verwendende Finanzintermediär hat auf seiner Website anzugeben, 

dass er den Prospekt mit Zustimmung und gemäß den Bedingungen verwendet, an die 

die Zustimmung gebunden ist. 

Für den Fall, dass ein Finanzintermediär ein Angebot macht, hat dieser 

Finanzintermediär die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage über die 

Angebotsbedingungen zu unterrichten.  
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XIV. GLOSSAR 

 

Act/Act Die Zinstage werden kalendergenau bestimmt. Das Zinsjahr 

hat also 365 oder 366 Tage (Schaltjahr). 

Angebotszeitraum Zeitraum, in dem die Frist des öffentlichen Angebots läuft. 

BaFin Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 

BGB Bürgerliches Gesetzbuch 

Corporate Governance bezeichnet den rechtlichen und faktischen Ordnungsrahmen 
für die Leitung und Überwachung eines Unternehmens.  

CSSF Commission de Surveillance du Secteur Financier 

BAYERNWOHNEN 
Unternehmensanleihe 
2026/2031 

Die am Emissionstag emittierten verzinslichen 
Inhaberschuldverschreibungen der Emittentin im 
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 25.000.000,00. 

Endfälligkeitstag 23. Januar 2031 

Emissionstag 23. Januar 2026 

Emittentin Bayern Wohnen Entreß GmbH 

ESG ist ein Akronym für die englischen Begriffe Environmental 
(Umwelt), Social (Soziales) und Governance 
(Unternehmensführung). 

ESMA European Securities and Markets Authority 

Finanzintermediär Wie in Artikel 3 Nr. 1 der Richtlinie 2013/36/EU des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 
definiert. 

FMA Finanzmarktaufsichtsbehörde Österreich 

GmbHG Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschränkter 
Haftung 

HOAI Honorarordnung für Architekten und Ingenieure 

Luxemburgisches 
Wertpapierprospektgesetz 

Luxemburgische Gesetz vom 16. Juli 2019 betreffend den 
Prospekt über Wertpapiere 

Mio. Millionen 

Nennbetrag ist der auf der Anleihe vermerkte Geldbetrag. 

Performance Marketing bezeichnet eine datenorientierte Marketingstrategie, durch 
welche man den Erfolg der Marketingmaßnahmen effizient 
messen kann. 

Prospekt Dieses Dokument. 

Prospektverordnung Verordnung (EU) 2017/1129 des Europäischen Parlamentes 
und Rates vom 14. Juni 2017 

QNG steht für das Qualitätssiegel Nachhaltiges Gebäude, ein 
staatliches Gütesiegel des Bundesministeriums für Wohnen, 
Stadtentwicklung und Bauwesen (BMWSB). 
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Schuldverschreibungen Die am Emissionstag emittierten verzinslichen 
Inhaberschuldverschreibungen der Emittentin im Nennbetrag 
von je EUR 1.000,00. 

Securities Act United States Securities Act von 1933 

WE Wohneinheiten 

WplG Wertpapierinstitutsgesetz 

Öffentliches Angebot öffentliches Angebot der Anleihe durch die Emittentin in 
Deutschland und Luxemburg. 

 


