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Schone
Schein

In der Bundesliga boomen ANLEIHEN. In
den meisten Fillen sind die Papiere fiir
Klubs und Anleger, darunter viele Fans,
ein gutes Geschift. Doch es drohen auch

Risiken, wie das Beispiel Aachen beweist.

ie Zeiten, in denen es um die

Kreditwiirdigkeit der Bundes-

liga sehr schlecht bestellt war,
sind vorbei. In den Vorstandsetagen
sitzen ausgewiesene Wirtschafts-
fachleute, die Umsitze der Top-
klubs liegen im dreistelligen Milli-
onenbereich. Trotzdem leihen sich
immer mehr Vereine Geld nicht
mehr bei Kreditinstituten. Anlei-
hen herauszugeben ist giinstiger:
Fiir 3,5 (1. FC KélIn) bis 6,75 Prozent
(Schalke 04) wire bei einer Bank
kaum ein Darlehen in zweistelliger
Millionenhdhe zu bekommen. Zu-
mal die Klubs nicht immer Sicher-
heiten, etwa ein eigenes Stadion,
bieten konnen. Damit verfahrt der
Profifufiball nicht anders als viele
mittelstdndische Wirtschaftsunter-
nehmen - wie beispielsweise die
Modemarke Seidensticker mit ihrer
Anleihe, die seit 2012 jahrlich mit
7,25 Prozent verzinst wird.

»Die Finanzierung von Profifufi-
ballvereinen mittels Anleihen hat
sich in Deutschland etabliert. Mit
der Unternehmensanleihe, der Fan-
anleihe und dem Schuldscheindar-
lehen gibt es verschiedene recht-
liche Formen bankunabhingiger
Finanzierungen, die jeweils fiir sich
gesehen den Vereinen unterschied-
liche Vorteile bieten, erldutert
Ingo Wegerich, Rechtsanwalt und
Partner der Luther Rechtsanwalts-
gesellschaft in Frankfurt.

Je nach Anleiheform sind die
Zielgruppen unterschiedlich. Der
iiberwiegende Teil sind Fanan-
leihen, mit denen die Klubs eine
Umschuldung betreiben oder fri-
sches Geld akquirieren. 117 Millio-
nen Euro betrugen laut dem DFL-
Bundesligareport 2016 die Ver-
bindlichkeiten aus Anleihen der 36
Profivereine zum 30. Juni 2015. Die
Verbindlichkeiten gegeniiber Kre-

Tradition trifft auf neue
Finanzquellen: Vor allem
an die Fans richten sich
die Anleihen, die von den
Klubs platziert werden.

ditinstituten betrugen zum selben
Zeitpunkt 192 Mio. Euro, was gegen-
iiber dem Vorjahr eine Reduzierung
um fast 100 Mio. Euro bedeutet.
Fananleihen richten sich priméar
an Privatinvestoren, werden in der
Regel nicht an der Borse gehandelt
und meist als Schmuckurkunde
herausgegeben. Haufig werden sie
zu einem Nennbetrag angeboten,
der dem Griindungsjahr entspricht,
zum Beispiel 1892 Euro beim Pa-
pier von Hertha BSC oder 1887 Euro
bei der Anleihe des Hamburger SV.
Auch gibt es sie in deutlich klei-
nerer Stiicklung, zum Beispiel fiir
100 Euro, was bei Unternehmens-
anleihen selten ist. Die Zahlung
der Zinsen erfolgt durch Vorlage
eines Kupons, der fiir jedes Jahr an
der Schmuckanleihe abgeschnit-
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ten werden muss, worauf viele Fans
verzichten, weil sie die schone Ur-
kunde nicht zerstoren wollen.

Der HSV wihlte den Weg eines
Schuldscheindarlehens, das aus-
schliefSlich bei ausgewdéhlten Inves-
toren platziert wurde. Die Nach-
frage der professionellen Anleger
iiberstieg das Angebot deutlich. Die
Form einer Unternehmensanleihe
wihlte bisher ausschlieSlich der
FC Schalke 04. 2012 wurden damit
Verbindlichkeiten umfinanziert.
Durch Umtauschangebote wurden
2016 die Zinsen auf 4,25 bis 5 Pro-
zent gesenkt. ,Schalke hat mit der
wiederholten Platzierung von An-
leihen am Kapitalmarkt gezeigt,
dass Investments in Profivereine



nicht nur fiir emotional motivierte
Fans, sondern auch fiir professi-
onelle Kapitalmarktinvestoren in
Betracht kommen,” betont Fabian
Kirchmann, Vorstand der IR.on AG,
die den Klub bei der Ausgabe beriet.

Bei aller Euphorie um die Anlei-
hen im Fuf3ball sollten Interessen-
ten aber eines nicht vergessen: Ver-
gleichsweise hohe Zinsen gibt es,
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weil im Insolvenzfall der Totalver-
lust droht. So erging es 2012 den An-
legern von Alemannia Aachen. Von
den bei den Fans eingesammelten
4,2 Millionen Euro wurden nur vier
Prozent zuriickgezahlt: Wer also
500 Euro investiert hatte, bekam ei-
nen ,Zwanni“ zurtick. Die Schmuck-
urkunde war nur noch ein schoner
Schein. MICHAEL EBERT

Kein Ende im Streit um DFB-Akademie
Die gerichtlichen Auseinander-
setzungen um den Bau der DFB-
Akademie in Frankfurt am Main
gehen weiter. Die Entscheidung
iber eine Raumungsklage fiir die
Galopprennbahn im Stadtteil Nie-
derrad, wo das Leistungszentrum
gebaut werden soll, wurde vom
Landgericht am vergangenen
Mittwoch auf den 29. November
verschoben, nachdem der Renn-
klub einen Befangenheitsantrag
gegen einen Richter gestellt hatte.
Da auch weitere Klagen anhéingig
sind, ist der urspriinglich fiir Ja-
nuar 2017 geplant gewesene Bau-
beginn des 110-Millionen- Euro-
Projekts derzeit nicht absehbar.

2,98 Millionen noch um 0:02 Uhr dabei
Die Auslosung der Achtelfinal-
spiele im DFB-Pokal begann erst
um 0:02 Uhr am Donnerstag, 2,98
Millionen Menschen verfolgten
das Ereignis im ,Sportschau-
Club“ der ARD. Zuvor hatten
4,80 Millionen Zuschauer die Zu-
sammenfassung der Pokalspiele
der zweiten Runde am Mittwoch
verfolgt; am Dienstagabend sa-

hen 3,33 Millionen Fans die Pokal-
Ubertragungen.

Uli Hoenef kritisiert UEFA-Prasident

Der designierte Bayern-Prasident
Uli Hoenef hat Pldne des neuen
UEFA-Présidenten Aleksander Ce-
ferin kritisiert: ,Ein Champions-
League-Finale gehort nach Europa,
genauso wie ein DFB-Pokalfinale
nach Berlin gehort Ceferin hatte
angekiindigt, das Finale der Cham-
pions League auch in anderen Erd-
teilen, zum Beispiel in Asien, aus-
zutragen.

Das Champions-League-Finale

gehort nach Europa: Uli Hoenef3

ﬂ ProfifuBballklubs: So besorgen sie sich seit 2010 Geld bei Fans oder Investoren

Verein Art der Finanzierung Laufzeit Volumen laut Prospekt Kupon Grund

1. FC Koln &( Fananleihe 2016-2024 bis zu 15,5 Mio. € 3,50% Riickzahlung von Altanleihen
und Darlehen

FC Schalke 04 @ Unternehmensanleihen 2016-2021/23 bis zu 50 Mio. € 4,25 %/5,00% | Altanleihe-Refinanzierung

(beide Anleihen zusammen)
Hamburger SV K| Privatplatzierung/ 2016-2026 bis zu 40 Mio. € 5,00% Tilgung von Verbindlichkeiten
Schuldscheindarlehen gegeniiber Grofinvestor
1. FC Kaiserslautern @ Fananleihe 2013-2019 bis zu 6 Mio. € 5,00% +0,5% | Erwerb, Um- und Ausbhau sowie
Bonuszins Weiterentwicklung und Verbesserung
des Nachwuchsleistungszentrums
und ggf. Stadionumbau

MSV Duisburg ”;( Fananleihe 2013-2018 bis zu 5 Mio. € 5,00% nicht angegeben

1. FC Kdln g Fananleihe 2012-2017 bis zu 10 Mio. € 5,00% nachhaltige Optimierung

: der Finanzstruktur

FC Schalke 04 @ Unternehmensanleihe 2012-2019 bis zu 50 Mio. € 6,75% Umfinanzierung von

(2016 vorzeitig gekindigt) Verbindlichkeiten

Hamburger SV B3 Fananleihe 2012-2019 bis zu 12,5 Mio. € 6,00% Finanzierung des Infrastrukturprojekts

+5 Mio. € ,HSV-Campus*

Hertha BSC Berlin @ Fananleihe 2011-2016 bis zu 6 Mio. € 5,00% teilweise Riickfiihrung von erhdhten
Kreditlinien und Erhdhung der operativen
und finanziellen Flexibilitat

Arminia Bielefeld Fananleihe 2011-2016 bis zu 4. Mio. € 6,50 % nicht angegeben

Hansa Rostock Fananleihe 2011-2017 bis zu 5 Mio. € 5,00 % nicht angegeben

FC St. Pauli Fananleihe 2011-2018 bis zu 6 Mio. € 6,00% Finanzierung des Infrastrukturprojekts
(Stadionaus- und umbau sowie
Trainingsgelande)

TSV 1860 Miinchen Fananleihe 2010-2015 bis zu 9 Mio. € 6,00% nicht angebeben

1. FC Nirnberg @ Fananleihe 2010-2016 bis zu 6 Mio. € 6,00% u.a. Bau eines Multifunktionsgebaudes
einschlieflich eines neuen
Nachwuchsleistungszentrums

FC Schalke 04 @ Fananleihe 2010-2016 bis zu 11 Mio. € 5,50 % Riickfiihrung von Fremdkapital,
Altanleihe und Ausbau des
Nachwuchszentrums

R.F.
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