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Kapitel I Fallstudie: Die ,,Champions e.V.*/,,Champions GmbH &
Co. KGaA*“

Ziel dieses Kapitels ist es, die Problemstellung eines ,,typischen® Ful3ball-Bundesligaklubs wahrend
der Zeit der Jahrtausendwende anhand eines Fallbeispiels zu verdeutlichen. Der Modellverein wurde
aus vorliegenden Informationen mehrerer real existierender Klubs der Ful3ball-Bundesliga konstruiert.
Auch die Ereignisse und Umweltanforderungen des Klubs wurden aus diversen realen Fakten
zusammengestellt. Die finanzierungsrelevanten Verfassungsmerkmale der Klubs der Fuliball-

Bundesliga und die Branchenrisiken werden in den darauf folgenden Kapiteln III, IV, V diskutiert.

Im Grundlagenteil (vgl. 1) wird die spezifische Auf- und Ablauforganisation des
Untersuchungsobjekts ,,professioneller Fullballbetrieb™ und seine geschéftlichen Aktivititen vor dem
Hintergrund der Einbindung des Klubs in eine Ligaverfassung vorgestellt. Daran schliefen sich
Ausfiihrungen zu den Investitionen in Fullballspielern sowie zur Gestaltung der Spielervertrige an
(vgl. 2) und darauf aufbauend Uberlegungen zur Finanzierung der Spielerinvestitionen sowie zur
Ausgestaltung der Finanz- und Vertragsbezichungen des Modellklubs zu seinen Investoren (vgl. 3).
Den Abschluss bilden einige strategische Grundsatzentscheidungen zum zukiinftigen Design der

Finanz- und Vertragsbeziehungen des Modellklubs (vgl. 4).

1 Skizzierung finanzierungsrelevanter betrieblicher Grundlagen

1.1 Gesamtverein, Mirkte und Aktivitiiten der Lizenzspieler-Fuliballabteilung der

»Champions e.V.*“

Die ,,Champions e.V.“ ist ein eingetragener Verein (e.V.). Kraft Rechtsform und laut Satzung hat die
Champions e.V. in erster Linie gemeinniitzige Ziele (sportliche Ertlichtigung ihrer Vereinsmitglieder)
zu verfolgen. Ein am Ende einer Spielsaison eventuell anfallender Gewinn verbleibt im Verein und
wird thesauriert. Die Champions e.V. ist ein Mehrspartensportverein. Neben den Jugend- und
Erwachsenenamateurabteilungen (ideelle Bereiche) in verschiedenen Sportarten wird eine
Lizenzspieler-FuB3ballabteilung  bzw. Profisportart  (wirtschaftlicher — Geschdftsbereich)  als
»Nebenzweck® in der Sportart FuB3ball (Erste FuB3ball-Bundesliga) unterhalten (vgl. Abb. 3).



Kapitel 11 26

LJIdealverein‘

Gesamtverein ,,Champions e.V.*

Wirtschaftlicher Geschéftsbereich* .Ideelle Bereiche*

Mehrere Amateur- und Jugendabteilungen:
Lizenzspieler- Fufiballabteilung Fuf3ball, Basketball, Handball, Leichtathletik,
Badminton und Schach

Abb. 3: Skizzierung der innerbetrieblichen Aufbauorganisation des Gesamtvereins
18

“Champions e.V.
Quelle: Eigene Darstellung

Die Champions e.V. hat in der abgelaufenden Saison 2000/2001 einen Umsatz von 50 Mio. DM
erwirtschaftet. Die Aktivitdten der Lizenzspielerabteilung ,,Fuball“ der Champions e.V. bestehen
darin, dass sie in Koproduktion mit und Konkurrenz zu anderen nationalen und internationalen
FuBballklubs sportliche Leistungswettbewerbe nach festgesetzten Regeln in speziell dafiir
geschaffenen und von den Verbdnden ,,Die Liga-Fullballverband e.V.”“ und ,,UEFA* verwalteteten
nationalen bzw. europdischen Turniereinrichtungen (sog. ,Ligen*) austrdgt”. Der Output
(FuBballspiel, FuBballmeisterschaften) bzw. die daran gekoppelteten Produkte werden auf
verschiedenen Teilmarkten abgesetzt (Abb. 4).

'8 Zu einer detaillierten juristischen Unterteilung verschiedener Geschiftsbereiche eines Sportvereins, vgl. Madl (1994: 9,
45) und Mayer/Kretzschmar/Oeser (1997: 25 ff.).

' Die FuBball-Bundesliga, eingeteilt in Erste und Zweite FuBball-Bundesliga, ist eine Turniereinrichtung des Ligaverbands,
in der die Klubs eine festgelegte Anzahl an Punktspielen iiber eine Spielsaison (ca. ein Jahr) austragen. Am Ende einer
Saison werden der nationale Fufiballmeister, die Absteiger in die Zweite Liga und Regionalliga, die Aufsteiger in die Erste
oder Zweite Fu3ball-Bundesliga sowie die Teilnehmer fiir die internationalen Wettbewerbe der Champions League und des
UEFA-Cups ermittelt (vgl. II § 1-5 SpOL, Ligaverband 2001c). Zum genauen Qualifikations- und Spielmodus des
lukrativsten europdischen Wettbewerbs, der Champions League, und des UEFA-Cup Wettbewerbs, vgl. UEFA (2001) und
WGZ-Bank (1999: 21 f.).



Kapitel 11

27

Geld- und Kapitalmarkt Sonstige Kapitalgeber Ligaverband
Fremdkapital (privat+Banken) (national+international)
. Riickzahlung Kapital Lizenzvergabe, ; Verteilung Verbandsabgaben,
Kredite Kredite, Zahlung Gegen- Finanzkontrolle { zentraler Bereitstellung
Zinsen H leistungen Einnahmen Kaution

Beschaffungsmarkt Finanzbereich Absatzmarkt

extern

Li i n der Ch eV. Absatz Kuppelprodukte auf

- FuBballspieler Produktionsprozess: verschiedenen Teil

- Management 1. Stufe (Vorkombination): Produkt: Teamorganisation Lo

Input > o - Zuschauer/Eintrittskarten
i d utput
- Trainer/Betreuung 2. Stufe (Endkombination): Koproduktion mit und Konkurrenz zu anderen Klubs in verschiedenen P P "
Wettbewerbseinrichtungen. Produkt: ,,Sportliche W pfe” bzw. ,,Meisterschafts be* - Fernseh- und Ubertragungs-

- Verwaltungs- rechte
personal Champions e.V. L e—rg andere Klubs .

- Sponsoring und Werbung
ier Umsatz-

- Stadien “nfi_ N Ausgaben Wettbewerbseinrich (national) Wettbewerbsei: (international) ‘.msahz N . .
andere Fazilititen Personal cinnahmen | Nerchandising und Lizenz-
(Staat, Kommune) | Ausgaben - v.a. FuBballbundesliga, DFB-Pokal, - v.a. Champions League, UEFA-Cup vergabe

des Spiel- Hallenturniere 4 Y .
- andere Klubs als betriebs - Spielerverkauf an andere
Spielgegner Klubs
. Finanzbereich .
- Sonstiges - Sonstiges
Bereitstellung klubinterne | Jugend- und andere
Steuern, Infrastruktur . Quersubven- | Amateurspieler, Trainer
Mietkosten Stadion i steuerliche ti insi Beschaffi
S (z.B. Stadion) Vorteile  lonen (vereinsinterne Beschaffung)
| ?(taat bzw. Infrastruktur || Gesamtverein _immaterielle® Gonner und
d > . Gegenleistungen Mizene
Steuern Ch eV.
b Nutzung Spenden,
Vereins- Vereinsein- Zuwendungen
beitrige, richtungen ¥ (konditioniert)
.Pool-
finan- Vereins-
zierung* mitglieder
> Giiterb
»  Finanzl

Abb. 4: Giiter- und Finanzbewegungen der Lizenzspieler-Fufsballabteilung der Champions e.V >
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an Wohe (1996: 11)

20 Weitere Geschiftsaktivititen (z.B. Beteiligungen des Klubs an Gastronomiebetrieben, Reisebiiros, Rehabilitationskliniken)

werden ausgeklammert (vgl. dazu Kapitel V, 4.1.5).
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1.2 Aufbau- und Ablauforganisation, Kompetenzregelung ,,Investition und Finanzen“

innerhalb der Lizenzspieler-Ful3ballabteilung

(Priifung Amtsgeschifte, u.a. Priifung und Genehmigung
n, etsch

Wirtschafts- und Fi lan und Jah hi Wi iifer, Spielerkader
Verwaltungsrat Kontrolle Einhaltung Budget, Bestellung und
Yerwaltungsrat .

Abberufung Prisidium) | T
-rechtliche und betriebs-

wirtschaftliche Beratung
des Klubs durch vereinsinterne Aufsichtsrat
und -externe Personen . Sporttechnische Direktion
- Vorsitzender
- Kontakte zu Experten und

. - sporttechnischer Leiter (Prisidi itglied, haup lichy*
Geschiiftspartnern - stellvertretender Vorsitzender

. Lo - Trainerteam: Chef-Trainer, Co-Trainer etc.
- weitere Mitglieder

- Spiele(r)beobachter, Talentscouting

- medizinische Abteilung und Betreuung
Mitgliederversammlung

- aktive, passive Mitglieder, Geschiftsleitung (ehrenamtlich)
Jugend-, Forder-, Ehren-
mitglieder (ca. 5.000)

- Prisident/ Vorstandsvorsitzender
(chrenamtlich titiger Geschiftsfiihrer) Kaufminnische Direktion

ischer Leiter (Prasidi itglied, hauptamtlich)**

N T y .
Ehrenrat/Altestenrat und ~Vizepriisident Finanzen/Rechnungswesen/Controlling

Vereinsgericht (ehrenamtlich titiger stellvertretender Geschéftsfiihrer) »| - Wirtschafts- und Verwaltungsrat (Mitglied)

- Vorsitzender

- Revisionsausschuss

- stellvertretender Vorsitzender - Marketing: Merchandising, Sponsoring

- weitere Mitglieder - Presseabteilung und Offentlichkeitsarbeit

Amateurvorstand/Abteilungsleiter . o
- Stadionorganisation/Kartencenter

B dor Ausschuss- insi
sschuss: vereinsinternes
Rechts- und Schlichtungsorgan, Diszi- - Mitgliederverwaltung
plinierung, Ernennung ,, verdienter* o 5
Vereinsmitelieder zu Ehy itgliedern) Kommunikationsbeziehungen - Fanbeauftragter

—» Weisungsbezichungen

Sporttechnischer Leiter (Prasidium, hauptamtlich)*: Investionspolitik: Neuabschluss, Verlangerung, Nicht-Verliangerung und Auflésung von Vertragen, Talent Scouting

Kaufménnischer Leiter (Prasidium, hauptamtlich)**: Finanzen: v.a. Priiffung der Investitionen auf finanzielle Realisierbarkeit, zusammen mit dem Prasidium:
Aufstellung des Budgets, Finanzplanung, Akquisition von Sponsoren und Pflege der Beziehungen zu den Stakeholdern des Klubs,
Letztentscheidungsrechte Spielerinvestitionen und -desinvestitionen sowie Finanzierung liegen beim gesamten Priisidium

Abb. 5: Kompetenzregelung , Investition und Finanzen® innerhalb der Aufbau- und
Ablauforganisation der Lizenzspieler-Fufballabteilung
Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an verschiedene Klubsatzungen sowie Auswertung der

Experteninterviews (1999)

Die Geschéftsfilhrung der Lizenzspieler-Fullballabteilung obliegt einem vierkopfigen Présidium
(Vereinsvorstand), das in der Geschiftsstelle, der zentralen organisatorischen Verwaltungseinheit des
Klubs, tdtig ist. Das Prasidium wird vom Aufsichtsrat des Klubs bestellt. Zwei Personen aus dem
Prasidium sind ehrenamtlich beschaftigt, ndmlich der Prasident und der Vize-Président als sein
Stellvertreter. Fiir ihre Teilzeittatigkeiten im Verein werden sie nicht bezahlt, sondern erhalten
lediglich Aufwandsentschadigungen. An der Spitze des Prasidiums steht der Vereinsprésident, der
hauptberuflich eine Immobilienfirma leitet. Als Vorstandsvorsitzender kiimmert er sich um die

Koordination der Aufgaben im Verein und ist fiir strategische Grundsatzentscheidungen zusténdig.
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Die beiden hauptamtlich titigen und bezahlten Fithrungskrifte sind der kaufmdnnische und der
sporttechnische Leiter. Beide wurden ins Présidium eingegliedert, um die ehrenamtlichen
Fiithrungskrifte zu unterstiitzen und um die sporttechnische sowie die kaufménnische Leitung stirker
in die Verantwortung zu ziehen (Interview Hertha BSC 1999). Juristisch und betriebswirtschaftlich
unterstiitzt wird der kaufménnische Leiter vor allem von dem Wirtschafis- und Verwaltungsrat des
Klubs.

Im siebenkopfigen Aufsichtsratgremium sitzen unter anderem der Filialleiter der Hausbank der
Champions e.V, ein geschéftsfiilhrendes Mitglied eines groBBen Sponsors der Champions e.V. und der

Biirgermeister der Stadt, in der die Champions e.V. ihren Sitz hat.

Der Aufsichtsrat wird alle vier Jahre von der Mitgliederversammlung neu gewéhlt bzw. im Amt
bestitigt. Der Verein hat ca. 5.000 eingeschriebene aktive und passive Mitglieder” sowie einige
Ehrenmitglieder. Die Mitglieder werden nicht nach einzelnen Sportabteilungen unterschieden, d.h. ein
»Mitglied der Basketballabteilung™ kann auch iiber Fragen abstimmen, die den Lizenzfuf3ballsport
betreffen. Die Mitglieder des Vereins sind iiberwiegend loyale und treue Fans und stammen zumeist
aus dem Arbeitermilieu. Da die Champions e.V. in den letzten Jahren einige umstrittene
Spielerinvestitions- und  Desinvestitionsentscheidungen  getroffen  hatte, liefen  die

Mitgliederversammlungen zumeist in einer duflerst emotionalen Athmosphére ab.

Beim fiinfkdpfigen Ehrenrat (,Rat der Weisen®, , Altestenrat) handelt es sich um Personen iiber
fiinfzig Jahre, die sich durch auBlergewdhnliche sportliche Leistungen im Verein oder in einer anderen
Form (z.B. als Mézene) fiir den Verein verdient gemacht haben. Der Ehrenrat wird ebenfalls von der
Mitgliederversammlung fiir vier Jahre gewédhlt und hat in seinen nur sporadisch abgehaltenen
Sitzungen unter anderem die Aufgabe, vereinsinterne Streitigkeiten zu 16sen (vereinsinternes Gericht).
Der Ehrenrat besitzt keine formale Weisungskompetenz, sondern lediglich ein faktisches

Weisungsrecht, vergleichbar mit dem einer Stabsstelle in groBen Unternehmen.

2! In vielen anderen Vereinen wird der kaufménnische Leiter auch Schatzmeister genannt.

22 Zum Vergleich: Im Jahr 2000 hatten der FC Bayern Miinchen ca. 85.000 (vgl. 0.V. 2000r: 1) und Hertha BSC ca. 10.000
Mitglieder (vgl. Hertha BSC 2000: 28).
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1.3 Uberblick iiber die investitions- und finanzierungsrelevanten Ereignisse wiihrend
der Saisonzeitraume 1995/1996 — 2000/2001

Ligahierarchie,
ungefihrer
Tabellenstand

Meister,
Qualifikation fiir
internationale
Wettbewerbe

Qualifikation fiir den
UEFA-Cup Wettbewerb

1. Bundesliga Ausscheiden in der 1. Runde des UEFA-Cups,
beinahe Abstieg in die 2. Liga

Abstiegs|

Aufstieg und Lizenz
fiir die 1. Liga

Aufstiegsplitze

Abstiegsplitze . . .
Aufstieg in die 2. Liga, Lizenz-, Aufstieg und Lizenz

verweigerung durch den DFB fiir die 2. Liga

Aufstiegsplitze

Regionalliga Verbleib in der
(Amateurliga) Regionalliga

Ende der Saison
1995|/ 96 1996|/97 1997|/ 98 1998|/99 1999|/ 2000 2000|/ 2001

Zeitachse

Abb. 6: Ereignisse wihrend der Saisonzeitrdume 1995/1996 — 2000/2001 aus der Sicht der
Champions e. V.
Quelle: Eigene Darstellung

Die Champions e.V.*” unterliegt wiahrend des hier betrachteten Zeitraums der Saison 1995/1996 bis

2000/2001 einigen Finanzierungsrisiken bzw. Cash-Flow Schwankungen aus den Ligawettbewerben.

Die Champions e.V. schaffte nach Ablauf der Saison /995/96 als Tabellenerster ihrer Regionalliga
(Amateurklasse) die sportliche Qualifikation fiir die Zweite FuBlball-Bundesliga. Die Lizenz zur
Teilnahme am Bundesligaspielbetrieb fiir die Saison 1996/97 wurde der Champions e.V. jedoch vom
Lizenzierungsausschuss des Deutschen FuBlball-Bundes verweigert. FEine Lizenzspieler-
FuBballabteilung wurde somit erst gar nicht gebildet. Der Lizenzierungs-Priifungsausschuss hat
herausgefunden, dass die Angaben zu den wirtschaftlichen Verhiltnissen des Klubs, welche neben der
sportlichen Qualifizierung zur Erlangung der Bundesligalizenz von allen Bundesligaklubs fiir eine
Saison erfiillt werden miissen, zum Teil auf unrealistischen Planangaben und teilweise auf falschen

Tatsachen beruhten. So fanden die Priifer heraus, dass eine selbstgeschriebene Biirgschaftserklarung

2 Mit dem Begriff der ,,Champions e.V. wird im folgenden ausschlieBlich die Lizenzspielerabteilung ,,FuBball“ des Vereins

bezeichnet. Wenn der Gesamtverein gemeint ist, wird dies besonders gekennzeichnet.
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und mehrfach abgetretene Glaubigersicherheiten vorlagen®. Das Priasidium und das darin verwickelte

Management traten daraufhin geschlossen von ihren Amtern zuriick.

Wihrend der Saison /996/97 musste die Champions e.V. mit einem gegeniiber der vorherigen Saison
»abgespeckten Saisonetat und einem qualitativ etwas schlechteren Spielerkader auskommen.
Mehrere  Kapitalgeber hatten aufgrund der Vorkommnisse der Saison zuvor ihre
Finanzierungsvertrdge aufgeldst, nicht verldngert oder Vertrdge aus der Sicht des Vereins zu
ungiinstigeren Konditionen anboten. Zudem hatte der DFB der Champions e.V. Auflagen gemacht,
was die Verschuldungshohe und auch die Hohe der Spielerausgaben anbetrifft. In dieser Saison

konnte der Klub nur einen Tabellenplatz im Mittelfeld der Regionalliga belegen.

Da das neue Prasidium und Management Vertrauen zu neuen Kapitalgebern und Spielern aufbauen
konnte, gelang es der Champions e.V. die Saison 7/997/98 sportlich wie wirtschaftlich gestirkt zu
beginnen. Am Ende der Saison 1997/98 schaffte die Champions e.V. die sportliche Qualifikation fiir
die Zweite FuBball-Bundesliga. Der Verein erfiillte diesesmal auch alle wirtschaftlichen
Anforderungen und sicherheitstechnischen Auflagen. Es konnten einige neue Finanzierungsvertrage
abgeschlossen =~ werden, darunter ein  langfristiger = Kooperationsvertrag  mit  der
Vermarktungsgesellschaft GIGANT (vgl. 3.5.1), an die die Champions e.V. sémtliche
Vermarktungsrechte fiir zehn Jahre abgetreten hat. Die GIGANT stellte der Champions e.V. unter
anderem einen Kredit in Hohe von zehn Mio. DM zur Finanzierung von Spielerinvestitionen zur
Verfiigung. Den Kredit muss der Verein erst dann tilgen, wenn die Vertragsbeziehungen zwischen der
Champions e.V. und der GIGANT beendet werden.

Ein Jahr spéter —in der Spielzeit 1998/99- stieg der Verein sogar in die Erste Fuflball-Bundesliga auf.
Fir die Saison 7999/2000 steckte sich der Verein noch hohere Ziele und tdtigte hohe
Spielerinvestitionen. Die Champions e.V. qualifizierte sich am Ende der Saison sogar fiir den UEFA-
Cup. In der Erwartung, dass der Klub mit sehr hohen Einnahmesteigerungen in der nédchsten Saison
rechnen kann, wurden weitere hohe Ausgaben fiir Investitionen in neue Spieler getitigt und die

Gehilter der Spieler erhoht, die man langfristig an den Klub binden mochte.

Der Verein schied jedoch wéhrend der Saison 2000/2001 bereits in der ersten Runde des UEFA-Cup
Wettbewerbs aus, und in der Bundesliga erreichte man zum Abschluss der Saison 2000/2001 nur den
15. Tabellenplatz. Die Champions e.V. entging also nur knapp dem Abstieg in die Zweite Fu3ball-
Bundesliga. Die prognostizierten Einnahmen sind nach Abschluss der Saison weitaus geringer

ausgefallen als geplant.

2 vgl. dazu die Vorfille bei Schalke 04 (0.V. 1993a: 288 ff.; 0.V. 1993¢: 180 ff.) und Blau-Weil 90 Berlin (vgl. 0.V. 1986¢:
155 ff)).
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2 Geplante Spielerinvestitionen und -desinvestitionen sowie die Gestaltung der
Spielervertrige fiir die Saison 2001/2002

Die Champions e.V. hat ehrgeizige sportliche und wirtschaftliche Ziele: In der Saison 2001/2002 und
in den darauf folgenden Jahren mdchte die Champions e.V. an internationalen Wettbewerben
teilnehmen. Daher sollen zu diesem Zeitpunkt hohe Investitionen in Spieler getitigt werden. Der
Abschluss der Investitions- und Finanzplanungen fiir die Saison 2000/2001 konnte erst sehr spét
beendet werden, da der Verein lange Zeit auf einem Abstiegsplatz stand und sich daher nicht sicher

sein konnte, ob der Verein in die Zweite Fu3ball-Bundesliga absteigen wiirde.

Der Lizenzspielerstamm umfasst derzeit 25 Spieler. Der Zugang® an neuen Spielern betrdgt acht und
der Abgang an Spielern ebenfalls acht. Es ist ein relativ groBer Anteil an routinierten und alteren
Spielern im  Spielerkader vorhanden. Der Altersdurchschnitt der Mannschaft ist im
Bundesligadurchschnitt verhéltnismifBig hoch und betragt 29,5 Jahre, auch nach Durchfithrung der
geplanten Spielerinvestitionen. Die durchschnittliche Laufzeit der Spielervertrige wiirde nach

Abschluss aller Investitionen und Desinvestitionen zwei Jahre betragen®.

Fiir die verschiedenen Qualitétsklassen der geplanten Spielerinvestitionen sucht die sporttechnische
Direktion nunmehr verschiedene Losungen der Gestaltung der Arbeitsbeziechungen. Ziel der
Vertragsgestaltung ist es auch, mdgliche verhaltensbedingte Risiken der FuBlballspieler zu begrenzen.
Die verschiedenen Spielerbeschaffungs- und Vertragsvarianten schlieBen sich dabei nicht gegenseitig
aus, sondern lassen sich im Spielervertragsportfeuille mischen. Die kaufméinnische Abteilung

diskutiert im Anschluss daran unterschiedliche Finanzierungs- bzw. Vertragskonzepte (vgl. 3).

2.1 Vertragsneuabschliisse

Die Vertragsneuabschliisse der acht neuen Spieler werden im Folgenden nach verschiedenen

Beschaffungsvarianten aufgeschliisselt. Daraus leiten sich unterschiedliche finanzielle Belastungen

fiir die Champions e.V. ab?.

25 7Zu verstehen ist hierunter der Zugang im weiteren Sinne, d.h. alle Vertragsneuabschliisse (Varianten ,,Zugang®, ,,Buy®,

~Make* und ,,Spielerausleihe*).

2 zum Vergleich: Bei Borussia Dortmund betrigt das Durchschnittsalter der 24 Spieler vor dem Bérsengang im Jahr 2000
27,2 Jahre und die durchschnittliche Vertragslaufzeit 2,3 Jahre (vgl. Borussia Dortmund 2000: 37; WGZ-Bank 2000: 13).

2" Es wird unterstellt, dass bereits ,,Vorgespriche“ mit den Spielern gefiihrt und miindliche Vertragszusagen vereinbart
wurden. Dies bedeutet, dass spéter nur die Finanzierung den Engpass fiir ein mogliches Nichtzustandekommen der geplanten
Spielerinvestitionen darstellen soll (vgl. 3). Auf betragsméaflige Angaben iiber die Hohe der Gehélter oder Ablésesummen fiir

die Spieler wird an dieser Stelle verzichtet.
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2.1.1 Variante ,,Zugang* von Spielern nach Ablauf der Spielervertrige

Ablosefreier Zugang

l Spieler von

Finanzierung Gehélter, | Klub X
sonstige Aufwendungen
und eventuelle Handgelder

Champions e.V.

Klub X

Abb. 7: Variante ,, Zugang “ von Spielern nach Ablauf der Spielervertrige
Quelle: Eigene Darstellung

Geplant ist der ,,Zugang“ von drei Spielern, deren Vertridge bei den alten Arbeitgebern (deutsche
Vereine) auslaufen. Fiir die zugegangenen Spieler braucht die Champions e.V. nach dem Bosman-
Urteil® keine Ablosesumme an den ehemaligen Arbeitgeber zu zahlen. Finanziert werden miissten die
laufenden Spieclergehédlter (Fixgehédlter und Prdmien), sonstige Aufwendungen, wie soziale
Aufwendungen® und eventuell anfallende Handgelder, die die Spieler bei Vertragsabschluss von der
Champions ¢.V. ausbezahlt bekommen und sofort vereinnahmen diirfen. Die drei Spieler (alle Ende
zwanzig) wiirden von der Champions e.V. Vertrdge iiber eine Laufzeit von zwei bis drei Jahren

erhalten.

28 Jean-Marc Bosman war ein belgischer FuBballspieler, der 1991 vor dem Européischen Gerichtshof geklagt hatte und 1995
Recht bekam. Bosman durfte seinen damaligen Arbeitgeber, den belgischen Klub RC Liittich, nicht verlassen, da der
franzdsische Klub US Diinkirchen die von RC Liittich geforderte Ablosesumme nicht aufbringen konnte bzw. wollte. Der
Europdische Gerichtshof sah darin einen Versto gegen § 48 der Romischen Vertrdge (nunmehr § 36 EWG), der den freien
Personenverkehr innerhalb des Gebietes der EU erschwerte. Das Bosman-Urteil vom 15. Dezember 1995 regelt zwei
Sachverhalte (vgl. z.B. Antonioni/Cubbin 1997: 2 f.; Arens 1996: 39 ff.; Biich 1998: 288 ff.; vgl. auch Kapitel III, 2.1 und
2.2). Erstens: Die Abschaffung der Ablosesumme, die nach Ablauf eines Arbeitsvertrages bei einem Spielertransfer innerhalb
von EU-Staaten anfiel. Gleichzeitig wurde die einseitige Reservierungsoption von Spielern durch den arbeitgebenden Klub
nach Vertragsablauf annuliert. Zweitens: Die sog. ,,Ausldnderklausel” fiir europdische Spieler wurde aufgehoben.

» Die anfallenden sozialen Aufwendungen (Sozialversicherung, Urlaubsgeld, geldwerte Leistungen etc.), die
Versicherungsbeitriage fiir die Verwaltungsberufsgenossenschaften, anfallende Gemeinkosten fiir die medizinische Betreuung
etc. sollen im Folgenden nicht weiter aufgeschliisselt werden. Ebenfalls nicht beriicksichtigt werden die Transaktionskosten

bei Spielertransfers, d.h. z.B. gegebenenfalls anfallende Entgeltleistungen fiir eingeschaltete Spielervermittler.
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2.1.2 Variante ,,Buy* von Spielern aus laufenden Spielervertrigen

Zugang Spieler gegen Entrichtung einer Ablosesumme

l Finanzierung Gehalter, Spieler von
sonstige Aufwendungen ; Klub X
und eventuelle Handgelder

Champions e.V.

Finanzierung

\4

Klub X

Abldsesumme

Abb. 8: Variante ,, Buy *“ von Spielern aus laufenden Spielervertrdgen

Quelle: Eigene Darstellung

Die Champions e.V. mochte gern zwei Spieler erwerben (einen dédnischen und einen deutschen
Nationalspieler), die bei ihrem alten Klub zusammen gut harmoniert und zusammengespielt haben.
Die Spieler miissten aus laufenden Vertragsbezichungen mit ihrem derzeitigen Arbeitgeber
,.herausgekauft“ werden. Beide Spieler (Mitte zwanzig) sollen aufgrund ihres verhdltnismafig noch
jungen Spieleralters und ihrer hoch eingestuften spielerischen Qualitdt Vier-Jahres Vertrage erhalten.
Die Spieler wiren dazu aber nur bereit, wenn die Champions e.V. ihnen Ausstiegsklauseln vertraglich
zusichert. Die Ausstiegsklauseln erlauben den Spielern, dass sie im Fall des Abstiegs des Vereins in
die Zweite Liga den Verein nach Ablauf der betreffenden Saison, aber noch vor Ablauf ihres
Spielervertrags, ablosefrei verlassen konnen. Der dédnische Spieler hétte die zusétzliche Option, den
Verein vor Vertragsablauf, aber nach mindestens einem absolvierten Jahr —allerdings nicht ablosefrei-
zu verlassen, sollte der Verein sich nicht fiir einen internationalen Wettbewerb qualifizieren und sollte
ein ausldndischer Spitzenklub (wie z.B. Real Madrid) bereit sein, eine vertraglich festgelegte

Mindestablésesumme an die Champions e.V. zu zahlen.

Finanziert werden miissen, zusitzlich zu den im vorherigen Punkt genannten Ausgabenpositionen,
noch die Ablésesumme. Die beiden Starspieler®® wiirden im Vergleich zu den anderen Spielern der
Champions ¢.V. die hochsten Gehélter erhalten und auch einen relativ hohen Anteil an Fixgehéltern

im Verhéltnis zu den Pramienzahlungen (vgl. dazu Kapitel 111, 4.2.3).

3% Ein Starspieler gehort der hochsten Qualititsklasse an Spielern in einem Klub an (vgl. dazu Kapitel III, 3.1.5).
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2.1.3 Variante ,Make“ durch die Integration vereinseigener Jugend- und

Amateurspieler in den Lizenzspielerkader

Gesamtverein ,,Champions e.V.“

Lizenzspielerabteilung

Fulball“ Jugend- und Amateurabteilungen
Finanzierung Gehlter, Jugend und-
,,Champions e.V.« | sonstige Aufwendungen | Amateurspieler der

und eventuelle Handgelde'r ,,Champions €.V.“

A

Vorrangige Optionsrechte der Lizenzspielerabteilung
auf diese Spieler gegeniiber anderen Klubs

Abb. 9: Variante ,,Make* durch die Integration vereinseigener Jugend- und Amateurspieler in den
Lizenzspielerkader

Quelle: Eigene Darstellung

Ein Jugendspieler und ein weiterer Amateurspieler sollen aus der vereinseigenen Jugend- bzw.
Amateurabteilung des Vereins in den Lizenzspielerkader der Champions e.V. integriert werden. Die
sporttechnische Direktion der Champions e.V. ist der Auffassung, dass der Jugendspieler das Talent
hat, sich zu einem Starspieler zu entwickeln. Der Spieler soll daher langfristig an den Klub gebunden
werden und einen Vertrag mit vierjahriger Laufzeit erhalten. Der Amateurspieler konnte in der
ndchsten Saison im Profiteam aushelfen. Inm werden eher durchschnittliche spielerische Fertigkeiten
bescheinigt, aber viel Fleifl und Einsatzbereitschaft. Um starke Leistungsanreize zu setzen, soll dieser
Spieler zundchst einmal als Vertragsamateur einen kurzfristigen Kontrakt erhalten, der auf ein Jahr

datiert ist und ihn pro Spieleinsatz im Profiteam entlohnt.

Finanziert werden miissen, wie bei der Variante ,,Zugang® eines EU-Spielers, das Gehalt, sonstige
Aufwendungen und eventuell anfallende Handgelder der Spieler. Dagegen fillt eine Ablésesumme bei

klubinternen Spielertransfers nicht an.
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2.1.4 Variante ,,Spielerausleihe*

Ausleihe des Spielers

l Spieler von

Finanzierung Gehilter _ [ Klub X

b . und song. Aufwendungeql
Champions e.V. T Freigabe des Spielers

Klub X

Finanzierung Leih-
gebiihren des Spielers

Option, den Spieler nach Ablauf
der Leihfrist zuriickzufordern

Abb. 10: Variante ,, Spielerausleihe
Quelle: Eigene Darstellung

Einen Spieler, der bei seinem derzeitigen Arbeitgeber ,,nur Reservespieler ist, mochte die Champions
e.V. fiir ein Jahr ausleihen. Der Spieler muss nach einem Jahr zum eigentlichen Arbeitgeber
zuriickkehren, wenn dieser von seiner Riickforderungsoption Gebrauch macht. Ansonsten darf ihn die

Champions ¢.V. langer ausleihen bzw. vertraglich binden.

Finanziert werden miissen das vertraglich vereinbarte Gehalt des Spielers, die sonstigen
Aufwendungen und eine Ausleihgebiihr. Dagegen fallen keine Ablésesumme und i.d.R. keine

Handgelder an.

2.2 Vertragsverlingerungen

Es werden die Arbeitsvertrige von vierzehn Spielern des bestehenden Lizenzspielerkaders der

Champions e.V. verléngert.

Damit miissen die Gehélter (i.d.R. auch die Gehaltssteigerungen), die sonstigen Aufwendungen und
gegebenenfalls die anfallenden Handgelder fiir diese Spieler, deren Vertrége zwischen einem Jahr und
drei Jahren laufen, finanziert werden. Die jlingeren und talentierteren Spieler erhalten gegeniiber den
dlteren, routinierteren Spieler Vertrdge mit einer langeren Laufzeit. AuBerdem ist der relative Anteil
der Fixgehélter an den Gesamtgehiltern bei den als qualitativ besser eingestuften Spielern héher als

bei den spielerisch eher durchschnittlichen Spielern (vgl. Kapitel III, 4.2). Zwei Spieler, deren
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Vertrdge verldngert wurden, setzen durch, dass ihre Vertrige Ausstiegsklauseln vorsehen. Diese
Spieler haben damit im Falle des Abstiegs der Champions e.V. die Option, nach Ablauf der

betreffenden Saison den Verein ablosefrel zu verlassen.

2.3 Desinvestitionen: Vertragsauflosungen, Nicht-Verlingerung der Vertrige nach

Vertragsablauf sowie Spielerverkaufe aus laufenden Vertragsbeziehungen

Acht Spieler verlassen die Champions e.V. nach Ablauf der Saison 2000/2001. Diese
Desinvestitionen erfolgen aus verschiedenen Motiven heraus®’ und ziehen jeweils unterschiedliche

finanzierungsrelevante Implikationen nach sich:

Zwei leistungsstarke Spieler werden aus ihren laufenden Vertragsverhéltnissen mit der Champions
e.V. von zwei FuBballklubs ,herausgekauft. Die Champions e.V. erhdlt fiir beide Spieler

Abldsesummen.

Bei einem Spieler wird der laufende Vertrag wegen ungeniigender sportlicher Leistungen und
menschlichen Differenzen zwischen dem Vereinsmanagement und dem Spieler frithzeitig ,,im
gegenseitigen Einvernehmen® aufgeldst. An diesen Spieler, der noch keinen neuen Arbeitgeber

gefunden hat, ist eine Abfindungszahlung in Hohe von einer Million DM zu zahlen.

Bei fiinf Spielern werden die auslaufenden Arbeitsvertrdge nicht mehr verldngert, aus Motiven, die
entweder beim Klub oder bei den Spielern begriindet liegen. Von diesen fiinf Spielern méchten zwei
Spieler den Verein wechseln. Sie nehmen daher die Vertragsangebote der Champions e.V. nicht an.
Fiir diese Spieler miissen die neuen Arbeitgeber keine Ablosesumme an die Champions e.V. zahlen,
da diese Spieler zu Klubs innerhalb des Gebietes der EU wechseln. Ein weiterer Spieler erhélt von der
Champions e.V. wegen ,,liberzogenen* Gehaltsvorstellungen des Spielers kein neues Vertragsangebot

mehr und wechselt den Verein ablsefrei. Zwei Spieler beenden ihre Fullballerkarriere.

3 Finanzierung der geplanten Spielerinvestitionen

Der Finanzbedarf fiir die geplanten Spielerinvestitionen fiir die Saison 2001/2002 ermittelt sich grob
dargestellt voraussichtlich wie folgt** (vgl. auch 3.4, Abb. 17):

3! Die Motivation von Desinvestitionsentscheidungen liegt entweder beim arbeitgebenden Klub (z.B. Unzufriedenheit mit
einem Spieler, finanzielle Engpésse des Vereins, Verkauf des Spielers, da eine hohe Ablosesumme von anderen Klubs

geboten wird) oder beim Spieler, der sich zumeist bei einem anderen Klub finanziell verbessern mochte.

32 Voraussichtlich® deswegen, weil insbesondere die Hohe der zu zahlenden Prédmien abhéngig ist von bestimmten, vorher

nicht voraussehbaren sportlichen Erfolgen.
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Ausgaben Spieler DM

Gehalter (Fixgehalter und Pramien)  30.000.000

Ablésesummen 20.000.000
Ausleihgebiihren 1.000.000
Handgelder 5.000.000
Summe Ausgaben Spieler 56.000.000

3.1 Moglichkeiten und Constraints der Vereinsfinanzierung

Dem Verein stehen zwei Finanzierungsquellen offen:

(1) Die Innenfinanzierung im engeren Sinne, die Selbstfinanzierung. Eventuell anfallende Gewinne
werden satzungsgemdfl thesauriert. Die finanziellen Mittel flieBen dem Klub {iber den

betrieblichen Umsatzprozess zu (vgl. Abb. 4).

(2) Die AuBenfinanzierung in Form der Fremdfinanzierung. Als Fremdkapitalgeber kommen
insbesondere  Banken, aber auch ,befreundete Privatpersonen des Vereins, die
Vermarktungsgesellschaft GIGANT oder die Geschaftsleitung der Champions e.V. in Betracht.

Bei der Auswahl an Finanzierungsquellen ist die Champions e.V., wie alle anderen Fufliball-
Bundesligavereine auch, grundséatzlich eingeschrankt. Eine Beteiligungsfinanzierung wird durch die
Rechtsform des eingetragenen Vereins ausgeschlossen. Transfereinnahmen, wie Spendengelder,

verbleiben im ideellen Bereich des Gesamtvereins.

Die Finanzierungs-Constraints setzen auf verschiedenen hierarchischen Ebenen an (vgl. Abb. 11):
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Staatliche bzw. gesetzliche Regelungen
(Kartellgesetzgebung, Arbeitsmarktregeln,
z.B. ,,Gefahr” der Abschaffung der Ablosesumme)

Ligaverfassung
(z.B. Auflagen bei Mehrfachinvestments, Verbandsabgaben,
finanzielle Quersubventionen an andere Klubs)

Verfassung Gesamtverein
(z.B. kein externes EK bei Idealvereinen,
vereinsinterne Quersubventionen an die
Amateurbereiche)

Lizenzspieler-Fufiballabteilung

Abb. 11: Skizzierung der Finanzierungs-Constraints aus der Sicht der Lizenzspieler-
Fufballabteilung™
Quelle: Eigene Darstellung

3.2 Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung der abgelaufenen Saison 2000/2001

Die kaufménnische Direktion stellt die Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Saison
2000/2001 nach der Vorlage des Anhangs Nr. 2 des Lizenzspielerstatus (vgl. DFB 2000) auf (vgl.
Abb. 12 und 13; vgl. auch Anlage 1 im Anhang dieser Arbeit). Die Priifung des Jahresabschlusses fiir
die Saison 2000/2001 hat noch nicht stattgefunden.

Die Gliederungen der Bilanz und GuV entsprechen grundsitzlich den handelsrechtlichen Regelungen
der §§ 242 ff. HGB. Sie beriicksichtigen jedoch in einigen Punkten die fuBballspezifischen
Besonderheiten (vgl. Galli 1997: 178 ff.). In der Bilanz trifft dies insbesondere auf die Spielerwerte
zu. Diese Spielerwerte sind aktivierte Ablosesummen, welche die Champions e.V. bei Spielerkdufen
zu entrichten hatte. Sie werden iiber die Laufzeit des Spielervertrags linear abgeschrieben (vgl. GuV
und Kapitel III, 3.4). In der GuV sind die Ertrags- und Aufwandspositionen auf die spezifischen
Ertrags- und Aufwandsposten im Berufsfufiball angepasst.

3 Umgekehrt werden auch bestimmte finanzielle Vorteile begriindet. So ergeben sich Steuervorteile aus dem

Gemeinniitzigkeitsprinzip des Idealvereins oder Vorteile bei ligainternen Quersubventionen.
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Bilanz zum 30. Juni 2001 und 1. Juli 2000 (Er6ffnungsbilanz)

Aktiva

A.Anlagevermdgen

I. Immaterielle Vermégensgegenstande
1.Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten
2. Spielerwerte

IIl. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grundstiicken
2.Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsaustattung

ll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2.KautionDFB

A.Umlaufvermdgen

I Vorrate
- Waren

IIl. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
1.For aus L und L
2.Forderungen aus Transfers
3. Sonstige Vermdgensgegenstande

lll. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

30. Juni 2001

TDM

1.000,0
10.000,0

11.000,0

2.500,0
500,0

3.000,0

50,0
2.000,0

2.050,0

100,0

500,0
700,0
500,0

1.700,0

100,0

50,0

18.000,0

30. Juni 2000

TDM

500,0
6.500,0

7.000,0

1.500,0
700,0

2.200,0

50,0
2.000,0

2.050,0

70,0

1.000,0
55,0
500,0

1.555,0

100,0

25,0

13.000,0

Passiva

A. Eigenkapital

I. Vereinsvermdgen
Il. Jahresfehlbetrag

B. Rickstellungen

1. Steuerriickstellungen
2.Sonstige Riickstellungen

B. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
3. Verbindlichkeiten aus Transfers

4. Sonstige Verbindlichkeiten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Abb. 12: Bilanz zum 30. Juni 2001 und 1. Juli 2000 (Erdffnungsbilanz)

Quelle: Eigene Darstellung nach Auswertung mehrerer Klub-Bilanzen

GuV fiir das Geschéftsjahr vom

1. Juli 2000 bis zum 30. Juni 2001

|._Umsatzerlése

1. Spielertrage (Ticketeinnahmen)
2. Werbeertrage (Sponsoring)
3. Ertrége aus TV und Horfunk
4. Ertrage Handel (Merchandising)
5. Transferertrage

Il. Sonstige betriebliche Ertrage

Ertrége des wirtschaftlichen
Geschéftsbetriebs

Il Aufw endungen

1. Personalaufw and
2. Abschreibungen

3. Sonstige betriebliche Aufw endungen

Aufwendungen des wirtschaftlichen
Geschéftsbetriebs

Ergebnis des wirtschaftlichen

Geschéftsbetriebs

TDM

14.100,0
7.700,0
13.400,0
10.100,0
4.700,0
50.000,0

50,0

50.050,0

35.000,0
5.000,0
11.050,0

51.050,0

-1.000,0

Abb. 13: GuV fiir das Geschdftsjahr vom 1. Juli 2000 bis zum 30. Juni 2001
Quelle: Eigene Darstellung nach Auswertung mehrer Klub-GuVs

30. Juni 2001

TDM

1.500,00
-1.000,00

500,00

200,00
2.800,00

3.000,00

3.000,00
300,00
700,00

10.000,00

14.000,00

500,00

18.000,00

30. Juni 2000

TDM

2.000,0
-500,0

1.500,0

150,0
1.200,0

1.350,0

3.000,00
100,0
550,0

4.000,0

7.650,0

2500,0

13.000,0
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Im Folgenden werden zunéchst einige Erlduterungen zu der Bilanz vom 30. Juni 2001 gegeben:

(1) Aktiva: Aus der Bilanz wird ersichtlich, dass die Spielerwerte mit zehn Mio. DM den grofiten
Aktivposten ausmachen. Aufgrund der vermehrten Spielereinkdufe des Vereins in der Saison
2000/2001 hat das aktivierbare Spielervermogen gegeniiber der letzten Saison um ca. 54%
zugenommen. Zu den weiteren Aktivposten, die iliber eine Mio. DM betragen, zdhlen ein
vereinseigenes Trainingsgelinde (2,5 Mio. DM) sowie eine Barkaution in Héhe von zwei
Millionen DM, die die Champions e.V. beim DFB zu hinterlegen hat.

(2) Passiva: Das bilanzielle Eigenkapital des Klubs hat sich aufgrund eines Jahresfehlbetrags in Hohe
von einer Million DM auf 500 TDM verringert (vgl. auch GuV). Unter den sonstigen
Riickstellungen (2,8 Mio. DM) finden sich vor allem der Hohe und Filligkeit nach ungewisse
Verbindlichkeiten fiir Beitrige an die Berufsgenossenschaften der Spieler. Bei den
Verbindlichkeiten (vierzehn Mio. DM) sind die Sonstigen Verbindlichkeiten (zehn Mio. DM) der
groBite Passivposten. Die Sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten insbesondere Kredite, die die
Vermarktungsgesellschaft GIGANT der Champions e.V. gewihrt hat. AuBerdem sind darin
Geschiftsfithrerkredite bzw. Kredite von befreundeten Privatpersonen enthalten, die sogenannten
»Fan-Kredite™ (vgl. 3.5.3 in diesem Kapitel und Kapitel V, 7).

(3) Kurze Beurteilung: Als besonders problematisch in der riskanten FuBBballbranche sind der Mangel
an Figenkapital (bilanzielle FEigenkapitalquote von ca. 3%) bzw. der hohe bilanzielle
Verschuldungsgrad von 97% zu bewerten. Aufgrund des hohen Verschuldungsgrades bestehen
auch grofle Leverage-Risiken (vgl. Kapitel III, 4.1.4). Der iiberwiegende Teil des riskanten
Spielervermdgens wird mit Fremdkapital finanziert (vgl. Kapitel III, 3.1.6). Ein GroBteil dieser
Kredite stammt neben der Vermarktungsgesellschaft GIGANT auch vom Geschiftsfithrer bzw.
von ,Fans“ (Sonstige Verbindlichkeiten). Problematisch ist dabei, dass keine genauen
Laufzeitvereinbarungen bestehen. Sollten die Vertragsbeziehungen der Champions e.V. und der
GIGANT in der Saison 2003/2004 enden, miissten die Kredite an die GIGANT zuriickgezahlt
werden. Auch die Geschiftsfiihrerkredite wiren zuriickzuzahlen, sollte der Vereinsprasident im
néchsten Jahr nicht wiedergewihlt werden. In diesen Féllen wiéren die Spielerwerte nicht mehr

durch langfristige Verbindlichkeiten gedeckt.

Kritisch zu beurteilen ist auch die mangelnde Liquiditit des Klubs. Bei dem hohen
Branchenrisiko und der hohen Erlds-Volatilitit in der Ersten FuBballbundesliga ist die
Liquiditétsreserve des Vereins knapp bemessen. Kurzfristig liquidierbare Vermogensbestandteile
sind kaum vorhanden. ,,Spieler-Notverkaufe* aus zumeist langfristigen Vertragen sind nicht ohne
Wertabschlag realisierbar und sind zudem mit einem Substanz- und Ertragswertverlust des Klubs

verbunden, was sich wiederum negativ auf die Liquiditit des Klubs auswirken konnte.
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Zu der Gewinn- und Verlustrechnung des Klubs werden folgende Erlduterungen gemacht:

(1) Erfolgsquellen: Die Umsatzerlose betragen 50 Mio. DM. Gegeniiber vielen sportlich

erfolgreicheren Klubs der Ersten FuBlball-Bundesliga hat die Champions e.V. vergleichsweise
geringere Umsatzerlose® und eine verhéltnismaBig geringere Innenfinanzierungskraft. Die
groBten Umsatzposten der Champions e.V. stellen die traditionellen Ticketeinnahmen (28% der
Umsatzerlose), TV-Erlose (27%) sowie das Merchandising (20%). Die relative Bedeutung der
Transferertrdge aus Spielerverkdufen (9%) hat dagegen fiir den Verein nach dem Bosman-Urteil

abgenommen.

Bei den Aufwendungen stellen die Personalausgaben fiir die Spieler mit 35 Mio. DM den groBten
Aufwandsblock der Champions e.V. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen von ca. 11 Mio.
DM werden in dieser Kurz-GuV in einem Posten zusammengefasst. Unter den sonstigen
Aufwendungen fallen neben den Ausgaben fiir den Spielbetrieb” auch Ausgaben fiir
FuBballtrainer und das Verwaltungspersonal. Weiterhin enthalten sind die Aufwendungen, die
einzelnen Spielern nicht verursachungsgerecht zugerechnet werden konnen. Dazu zéhlen
beispielsweise Ausgaben und Folgeinvestitionen fiir Spielerinvestitionen, wie flir die

medizinische Betreuung.

(2) Kurze Beurteilung: Der Jahresfehlbetrag von 1.000.000 DM ist vor allem auf die gestiegenen

Personalaufwendungen fiir Spielergehilter (Fixgehilter und Primien) und sozialen Abgaben
zuriickzufithren®. Aufgrund der geénderten Rahmenbedingungen auf den Spieler- und
Absatzmérkten sind die Ausgaben stérker gestiegen als die Einnahmen. Auflerdem fordert auch
die Rechtsform des e.V. mit ihrer spezifischen Verfassungskonstruktion die Investitions- und
Verschwendungsanreize des Managements (vgl. Kapitel IV, 2). Problematisch ist auch die
Struktur der Erfolgsverwendung bei der Champions e.V. 70% der Umsatzerlose werden fiir
Spielergehélter bzw. Spielerablosesummen verwendet”. Fiir betriebsbedingte Investitionen in
Sachanlagevermdgen und notwendige Investitionen zur Stabilisierung der betrieblichen

Erlosstrome reicht die betriebliche Innenfinanzierungskraft nicht mehr aus, zumal die

3* Zum Vergleich werden die Umsatzerlse einiger Klubs der Ersten FuBball-Bundesliga wihrend der Saison 2000/2001
angegeben: FC Bayern Miinchen ca. 300 Mio. DM (vgl. Ahlers 2001b: 48), Borussia Dortmund ca. 170 Mio. DM (vgl.
Eberle/Thylmann 2001: 56), Bayer Leverkusen 160 Mio. DM (vgl. Derichs 2001a: 60), Hertha BSC 107 Mio. DM (vgl.
Geiselberger 2001: 60), 1. FC Kdln 65 Mio. DM (vgl. Derichs 2001b: 56), VFL Wolfsburg 53 Mio. DM (vgl. Kreuzer 2001:

48),

Hansa Rostock 47 Mio. DM (vgl. Uttich 2001b: 52), Energie Cottbus 38 Mio. DM (vgl. Uttich 2001a: 60) und

Spielvereinigung Unterhaching 35 Mio. DM (vgl. Ahlers 2001a: 48).

35 Bei den Auswendungen des Spielbetriebs handelt es sich insbesondere um Aufwendungen fiir die Austragung von Spielen,

Stadionmiete, Betriebsausgaben, Organisations- und Verwaltungsausgaben (vgl. z.B. WGZ-Bank/Deloitte & Touche 2001:

81).

3% Vgl. zu einer detaillierteren Auflistung der Personalausgaben die Finanzierungsrechnungen in 3.3 und 3.4.

37 Vgl. zum Verhiltnis von Gehiltern zu Umsatzzahlen bei FuBballklubs Kapitel IV, 4.2.
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Wachstumsraten der Umsatzerlose geringer werden (vgl. Kapitel V, 4.1). Zudem hingen die
betrieblichen Umsatzerlose des Klubs stark von seiner sportlichen Performance ab (vgl. Kapitel
V,4.2).

3.3 Einnahmen- und Ausgabenrechnung der abgelaufenen Saison 2000/2001

Nachstehend geben die folgenden beiden Schaubilder einen Uberblick iiber die Finanzstrome der

Champions e.V %

Erfolgseinnahmen:
Umsatzeinnahmen: Transfereinnahmen: Poolfinanzierung:
Stadiontickets, TV-Gelder, Spenden (Gesamtverein), (Gesamtverein)
Sponsoring, Merchan- Staatliche Infrastrukturinvesti- Aufnahmegebiihren,
dising, Ablosesummen tionen, Subvention durch Vereinsbeitrige
aus Spielerverkdufen chrenamtliche Tatigkeiten seitens der Vereins-
mitglieder
Champions e.V.

Finanzeinnahmen:

Fremdfinanzierung:

Banken

Nicht-Banken:
(z.B. einzelne Privatpersonen,
Forderkreise)

Abb. 14: Cash In
Quelle: Eigene Darstellung

% Die Einteilung in Erfolgseinnahmen und Finanzeinnahmen sowie Erfolgsausgaben und Finanzausgaben erfolgt in
Anlehnung an Chmielewicz (1976: 31). Unter Erfolgseinnahmen bzw. —ausgaben sind Zahlungen zu verstehen, ,,die nicht
nur die Liquiditit beeinflussen, sondern auflerdem erfolgswirksam sind.” Finanzeinnahmen bzw. -ausgaben sind dagegen
Zahlungen, ,,die erfolgsunwirksam, also nur finanzwirksam sind ...“ (Chmielewicz 1976: 33).
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Erfolgsausgaben:
Personalausgaben Spieler Sonstige Personalausgaben: Sonstige operative Ausgaben:
z.B. Ablésesummen, z.B. Trainer,Verwaltung, Verwaltung, Ausgaben des
Gehalter (Fixgehalter und Pramien) arztliche Versorgung Spielbetriebs, Amateurabteilung
Handgelder, Ausleihgebiihren Verbandsabgaben, Zinsen etc.

Champions e.V.

Finanzausgaben:

Fremdfinanzierung:

Kredittilgung

(fiir Spieler, Stadionprojekte etc.)

Abb. 15: Cash Out
Quelle: Eigene Darstellung

Die kaufménnische Direktion stellte den Finanzplan fiir die Saison 2000/2001 auf. Darin enthalten
sind die integrierten Investitions- und Finanzierungsentscheidungen der sporttechnischen und
kaufméinnischen Abteilung, d.h. Uberlegungen, mit welchen Mitteln und in welcher Hohe die
geplanten Investitionen getétigt werden sollen. In der abgelaufenen Saison 2000/2001 gestalteten sich

die Einnahmen und Ausgaben® fiir die Lizenzspieler-Fuflballabteilung gemall Abb. 16.
Die Struktur der Einnahmen (57 Mio. DM ) schliisselt sich wie folgt auf:
(1) Die Umsatzeinnahmen betragen 50 Mio. DM (vgl. auch die GuV, Abb. 13).

(2) Transfereinnahmen: Eine exakte quantitative Bestimmung ist nicht mdglich, zumal der grof3te
Teil der Transferleistungen, wie die ehrenamtliche Tatigkeit, nur sehr schwierig in Zahlen
transformiert werden kann. Die ,,sichtbaren” Geldleistungen, wie Spenden von Mizenen, fallen

dem ideellen Bereich des Gesamtvereins zu.

(3) Pooleinnahmen: Darunter sind Vereinsbeitrdge und Aufnahmegebiihren zu verstehen. Diese
beziffern sich auf 500 TDM, d.h. 5.000 Mitglieder zahlen jeweils 100 DM ein. Die

Pooleinnahmen flieBen allerdings dem Gesamtverein zu.

% Die Pflicht zur Aufstellung einer Einnahmen- und Ausgabenplanungsrechnung mit einem Planungshorizont von einem
Jahr leitete sich fiir die Klubs der FuBlball-Bundesliga bis zur Saison 2000/2001 aus dem Lizenzspielerstatut (§ 8 Nr. 1d und
le) des Deutschen Fuflballbundes (vgl. DFB 2000) ab. Ab der Saison 2001/2002 greift die Regelung des § 7. Abs. 1 LO des
Ligaverbands (vgl. Ligaverband 2001a).
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Finanzierungsrechnung fiir die Saison 2000/2001

Einnahmen/Ausgaben IST DM %
I. Anfangsbestand an liquiden Mitteln 100.000
II. Einnahmen

1. Erfolgseinnahmen
Umsatz-/V erkauf seinnahmen

- Ticketeinnahmen 14.100.000 28
- Merchandising und Lizenzvergabe 10.100.000 20
- Fernseh- und Ubertragungsrechte 13.400.000 27
- Sponsoring und Werbung 7.700.000 15
- Spielerverkauf und Sonstiges 4.700.000 9
Summe Umsat z-/V erkaufseinnahmen 50.000.000 100
Transfereinnahmen

Pooleinnahmen

Summe Erfolgseinnahmen 50.000.000

2. Finanzeinnahmen

Darlehensauf nahme

- Banken 1.000.000 14
- Nicht-Banken 6.000.000 86
Summe Finanzeinnahmen 7.000.000 100
Gesamtbetrag Einnahmen 57.000.000

111. Ausgaben

1. Erfolgsausgaben
Ausgaben Spieler

- Gehalter (fix) 11.000.000 31
- Gehélter (Préamien) 11.000.000 31
- Ablésesummen 9.000.000 26
- Handgelder 4.000.000 11
- Miete Ausleihen

Summe Ausgaben Spieler 35.000.000 100
Zinsausgaben 4.000.000 19
Sonstige Ausgaben 17.000.000 81

(Personalausgaben Trainer,

Betreuung, sonstige operative

Ausgaben, Steuern,

Ausgaben des Spielbetriebs)

Summe 21.000.000 100
Summe Erfolgsausgaben 56.000.000

2. Finanzausgaben
Darlehenstilgung

- Banken 1.000.000 100
- Nicht-Banken

Summe Finanzausgaben 1.000.000 100
Gesamtbetrag Ausgaben 57.000.000

IV. Endbestand an liquiden Mitteln 100.000

Abb. 16: Finanzierungsrechnung fiir die Saison 2000/2001%
Quelle: Eigene Darstellung

0 Siehe zum Vergleich auch die Einnahmen- und Ausgabenstruktur von Borussia Dortmund (vgl. Borussia Dortmund 2000:
70 f, 74 f; o.V. 1997c: 113). Vgl. dagegen die unterschiedliche Einnahmen- und Ausgabenstruktur von
Amateursportvereinen (Heinemann/Schubert 1994: 278 ff.; Heinemann/Schubert 1995: 80 ff.).
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(4) Finanzeinnahmen aus Fremdkapitalaufnahmen erfolgten in der abgelaufenen Saison aus
folgenden Quellen: Es wurde ein Kredit in Hohe von einer Mio. DM bei der Hausbank des Klubs
aufgenommen. Die Laufzeit betrdgt fiinf Jahre. Die Vermarktungsgesellschaft GIGANT war
bereit, einen Kredit von vier Mio. zu vergeben. Der Kredit ist erst nach Beendigung der
Vertragsbeziehungen zwischen der Champions e.V. und der GIGANT zuriickzuzahlen. Die
Zinsen werden gestundet. Der Prisident der Champions e.V. gewidhrt dem Klub einen

unbefristeten und zinsgiinstigen Kredit in Hohe von zwei Mio. DM.

Die Struktur der Ausgaben (57 Mio. DM) stellt sich wie folgt dar*':

(1) Die Personalausgaben fiir die Spieler betragen 35 Mio. DM (vgl. auch die GuV, Abb. 13). Das
sind 61% der Gesamtausgaben des Klubs.

(2) Die sonstigen Ausgaben von 17 Mio. DM (30% der Gesamtausgaben) werden hier in einem
Posten zusammengefasst. In der Saison 2000/2001 werden auch Auszahlungen geleistet, die in der
Saison zuvor als Aufwand begriindet wurden (vgl. die GuV, Abb. 13). Ebenfalls fallen unter den
sonstigen Ausgaben finanzielle Quersubventionen, die an die Amateurabteilungen des
Gesamtvereins Champions e.V. geleistet wurden sowie Verbandsabgaben an den DFB. Diese
Ausgabenpositionen schrianken den Finanzierungsspielraum der Lizenzspieler-FuBlballabteilung

fiir Spielerinvestitionen ein.

(3) Zinsausgaben von 4.000.000 DM: Darunter fallen laufende Zinsbelastungen bzw. aufgelaufene
Zinsriickstinde, welche wihrend der Saison 2000/2001 ausgezahlt werden. Am Ende der Saison
betragen die Verbindlichkeiten des Vereins gegeniiber Kreditinstituten noch 3.000.000 DM (vgl.
die Bilanz, Abb. 14).

(4) Die Finanzausgaben beinhalten eine Darlehenstilgung in Héhe von 1.000.000 DM.

3.4 Finanzplanung fiir die Saison 2001/2002

Trotz Bedenken einiger Aufsichtsratmitglieder bestitigt der Aufsichtsrat der Champions e.V. den
Finanzplan fiir die Saison 2001/2002 (vgl. Abb. 17). Die geplanten Einnahmen sind nur dann zu
erzielen, und die geplanten Ausgaben fallen nur dann an, wenn die Spielerinvestitionen auch
tatsdchlich realisiert werden konnen, d.h. wenn die vorgesehenen Spielerneuzuginge von der
Champions e.V. fir die Saison 2001/2002 unter Vertrag genommen werden konnen. Dies ist

wiederum davon abhingig, dass die Spieler finanziert werden kénnen.

41 vgl. dazu auch die Ausgaben der Klubs der Ersten und Zweiten FuBball-Bundesliga in der Saison 1998/99 (WGZ-
Bank/Deloitte & Touche 2001: 127).
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Die Champions e.V. legt den Kapitalgebern und Investoren eine vom Muster-Finanzplan des
Ligaverbands (vgl. Ligaverband 2001a, Anhang IX, I.; vgl. auch Anlage 2 im Anhang dieser Arbeit)
abweichende Finanzierungsrechnung vor. Die Abweichung wird dadurch begriindet, dass zum einen
der DFL-Finanzplan bis spétestens Mitte Mérz eines jeden Jahres, zusammen mit den anderen
Bewerbungsunterlagen zur Beantragung der Bundesligalizenz, dem Priifungsausschuss des
Ligaverbands* vorgelegt werden muss, sich aber inzwischen neue Erkenntnisse, was die Einnahmen
und Ausgaben betreffen, ergeben haben. Zum Zeitpunkt des Bewerbungsverfahrens zur Beantragung
der Bundesligalizenz standen die Spielerinvestitionen und -desinvestitionen, wie sie jetzt geplant sind,
noch nicht fest, zumal die Champions e.V. lange Zeit auf einem Abstiegsplatz gestanden hatte. Zum
anderen sieht der Finanzplan nach dem Schema des Ligaverbands (wie bereits auch beim Vorginger,
dem DFB-Finanzplan) keine Positionen vor, die die Finanzbeziehungen zu Fremd- oder auch
moglichen Eigenkapitalgebern beriicksichtigen, abgesehen von Zinszahlungen an Gliubiger (vgl.
Galli 1997: 201). Daher wurde zur Vorlage an die Kapitalgeber und Investoren des Klubs ein
modifizierter Finanzplan erstellt, der nicht nur aktualisiert, sondern auch in einigen Ein- und
Auszahlungspositionen gedndert werden musste. Hinzu kommt, dass das Prisidium und das
Management des Vereins bei der Erstellung des DFL-Finanzplans zur Antragstellung der
Bundesligalizenz von einer vorsichtigen Schétzung ausgegangen sind. Es steht in der Macht des
Ligaverbands, die Bundesligalizenz zu verweigern, wenn der Ligaverband der Auffassung ist, dass die
Klubs versuchen, die Lizenz durch optimistische oder sogar willkiirliche Prognosen zu erhalten. Um
iiber die Finanzierungsquellen in der geplanten Hohe und in moglichst kurzer Zeit verfiigen zu
konnen, geht die Champions e.V. nunmehr von einer duflerst gewagten und optimistischen
Einschitzung der geplanten Einnahmen und Ausgaben aus. Uber die ldngerfristige Finanzierung (iiber
ein Jahr) der vertraglich gebundenen Spieler sowie iiber die Finanzierung moglicher Folge- und

Ersatzinvestitionen hat sich die Geschiftsleitung allerdings noch wenig Gedanken gemacht.

“2 Die ,,DFL Deutsche FuBball Liga GmbH*“ (DFL) ist das geschiftsfiihrende Organ des Ligaverbands (vgl. Ligaverband
2001c: § 19 Abs. 1) und fiihrt ab der Saison 2001/2002 das verbandsrechtliche Priifungsverfahren, weitestgehend nach dem
alten” DFB-Schema, durch (vgl. Ligaverband 2001a: I. Praambel).
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Abb. 17: Finanzierungsrechnung fiir die Saison 2001/2002

Finanzierungsrechnung fiir die Saison 2001/2002

Einnahmen/Ausgaben PLAN

I. Anfangsbestand an liquiden Mitteln

Il. Planeinnahmen

1. Erfolgseinnahmen

Umsatz-/Verkauf seinnahmen

- Ticketeinnahmen

- Merchandising und Lizenzvergabe
- Fernseh- und Ubertragungsrechte
- Sponsoring und Werbung

- Spielerverkauf und Sonstiges

Summe geplante Umsatz-/V erkauf seinnahmen

Transfereinnahmen

Pooleinnahmen

Summe geplante Erfolgseinnahmen

2. Finanzeinnahmen
Darlehensaufnahme
- Banken

- Nicht-Banken

Summe geplante Finanzeinnahmen

Gesamtbetrag Planeinnahmen

I1l. Planausgaben

1. Erfolgsausgaben

Ausgaben Spieler

- Gehalter (fix)

- Gehalter (Prémien)
- Ablésesummen

- Handgelder

- Miete Ausleihen

Summe Planausgaben Spieler

Zinsausgaben

Sonstige Ausgaben
(Personalausgaben Trainer,
Betreuung, sonstige operative
Ausgaben, Steuern

Ausgaben des Spielbetriebs)
Summe

Summe geplante Erfolgsausgaben

2. Finanzausgaben

Darlehenstilgung

- Banken

- Nicht-Banken

Summe geplante Finanzausgaben

Gesamtbetrag Planausgaben

IV. Geplanter Endbestand an liquiden Mitteln

Quelle: Eigene Darstellung

100.000

17.000.000
13.000.000
20.600.000
8.000.000
5.400.000
64.000.000

64.000.000

10.000.000
6.000.000

16.000.000

80.000.000

15.000.000
15.000.000
20.000.000
5.000.000
1.000.000
56.000.000

2.000.000

20.000.000

22.000.000
78.000.000

2.000.000

2.000.000
80.000.000

100.000

%

27
20
32
13

100

63
38
100

27
27
36

100

91

100

100

100

Steigerung gegeniiber der

Saison 2000/2001 in %

21
29
54

15
28

28

900

129

40

36
36
122
25

60

39

100

100
40
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Die Geschiftsfithrung geht bei der Entwicklung der geplanten Ausgaben von folgenden Annahmen

aus:

Die geplanten Personalausgaben fiir die Spieler steigen in der ndchsten Saison von 35 Mio. DM auf
56 Mio. DM (+60%) an. Diese Entwicklung wird im wesentlichen auf drei Faktoren zuriickgefiihrt:

(1

2

A3)

Die Ablésesummen fiir die beiden ,,Starspieler™ (vgl. 2.1.2) betragen zusammen 20.000.000 DM
(je 10.000.000 DM). Da sich der Klub, der die Spieler verkaufen mochte, in
Liquiditatsschwierigkeiten befindet, besteht dieser darauf, dass die Champions e.V. diesen Betrag
unmittelbar nach dem Spielertransfer entrichtet. Uber eine oder mehrere Saisons verteilte
Ratenzahlungen der Ablosesummen sind somit ausgeschlossen. Ansonsten wiirden diese Spieler
an einen ,,liquiden* neuen Konkurrenten verkauft werden. Das Angebot liegt der Champions e.V.
bereits seit einigen Wochen vor. Einen der beiden Spieler allein kann die Champions €.V nicht
erwerben, weil der Verkédufer der Spieler bereits ein Kaufangebot eines anderen Klubs vorliegen
hat, die beiden Spieler im ,,Doppelpack zu erwerben. Es hat sich in den vergangenen Spielzeiten
erwiesen, dass beide Spieler —ein Mittelfeldspieler und ein Angreifer- zusammen gut harmonieren

und wertvoller sind, wenn diese zusammenspielen (vgl. dazu auch Kapitel 111, 3.2.3).

Die zwei Starspieler fordern hohe Gehdlter, und die Gehaltsforderungen der anderen Spieler
passen sich einer zur Zeit schwer kalkulierbaren inflationdren Entwicklung der Spielergehélter an.
AufBlerdem geht die Geschiftsleitung davon aus, dass an diese ,,spielstarke” Mannschaft hohe
Siegespramien gezahlt werden. Dariiberhinaus mochten die beiden Neuzugénge Handgelder in

Hohe von fiinf Mio. DM sofort vereinnahmen.

Die geplanten sonstigen Ausgaben steigen ebenfalls an. Dies wird u.a. darauf zuriickzufiihren
sein, dass aufgrund der gut zu vermarktenden Starspieler nunmehr wesentlich hohere Ausgaben
zur Herstellung und Vermarktung von Fanartikeln (Merchandising-Produkte) anfallen, sowie auch
die Trainer und das Verwaltungspersonal hohere Gehélter erhalten wund mehr

Verwaltungspersonal eingestellt werden soll.

Bei der Berechnung der Entwicklung der geplanten Erfolgseinnahmen stellt das Management des

Vereins folgende Uberlegungen an:

(1

Die Umsatzeinnahmen werden steigen. Im Merchandising-Bereich sind wegen der groBen
Fangemeinde des Klubs und mit den beiden Starspielern hohere Einnahmen zu realisieren.
Ebenfalls leicht ansteigen werden die Zuschauereinnahmen, auch wenn diese wegen der
begrenzten Zuschauerkapazititen des Stadions gegeniiber den anderen Einnahmequellen, wie
Erlose aus Fernseh- und Ubertragungsrechten oder Merchandising, in den niichsten Jahren relativ
an Bedeutung verlieren werden. Durch den fiir die Saisonzeitrdume 2000/01 bis 2003/04
abgeschlossenen ,,neuen Fernsehvertrag des DFB fliefen dem Klub mehr finanzielle Mittel als in

den Jahren zuvor zu. Allerdings sind die Fernsehgelder durch den ,,neuen Fernsehvertrag, bei
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dem den Klubs der Fuflball-Bundesliga wesentlich hohere variable und erfolgsabhédngige Anteile
zufallen, schwerer prognostizierbar geworden. Zudem sind die Einnahmen, wie aus dem UEFA-
Cup-Wettbewerb, abhingig vom unsicheren und nicht planbaren sportlichen Erreichen der
nidchsten Qualifikationsrunde. Die Sponsoreneinnahmen konnten wegen des schlechten
sportlichen Abschneidens in der abgelaufenen Saison nicht nennenswert erhoht werden. Es wird
insgesamt deutlich, dass in der Saison 2001/2002 die geplanten Ausgaben fiir die Spieler fast die
geplanten Umsatzeinnahmen absorbieren. Der Anteil der Spielerausgaben an den Umsatzerldsen

betragt 87% und wiirde sich damit gegeniiber der Vorsaison um 17,5 Prozentpunkte erhéhen.

(2) Ein voraussichtlich jéhrliches Mitgliederwachstum von 1.000 erhoht die Pooleinnahmen um 100

TDM, die wiederum aber nur dem ideellen Gesamtverein zufallen.

Es ergeben sich numehr zwei Finanzierungsprobleme: Erstens bestehen erhebliche finanzielle
Unterdeckungen. Die geplanten Spielerinvestitionen und die sonstigen Ausgaben filir die néchste
Saison konnen nicht mehr alleine aus den Selbstfinanzierungsquellen bestritten werden. Es miisste
relativ  kurzfristig Fremdkapital aufgenommen werden. Damit wiirden wiederum zusétzliche
Tilgungsleistungen und Zinszahlungen anfallen. Zweitens sind die Ausgaben fiir Ablosesummen und
Handgelder demndchst fillig (insgesamt 25 Mio. DM). Die Champions e.V. kann die Spieler nicht
erst unter Vertrag nehmen und warten bis dem Klub wihrend der Saison Umsatzeinnahmen zuflieBen,
um die Spieler so zum Teil zu finanzieren. Der Klub hat zum Zeitpunkt vor Saisonbeginn keinen

hohen Bestand an liquiden Mitteln®.

3.5 Einige Finanz- und Vertragsbeziechungen

3.5.1 Vertrag mit der Vermarktungsgesellschaft ,, GIGANT*

Vor Beginn der Saison 1997/98 schloss die Champions e.V. einen Kooperationsvertrag mit der
Vermarktungsgesellschaft GIGANT ab, einer Tochtergesellschaft eines groen deutschen
Medienkonzerns*. Ein Team von acht Angestellten des Vermarkters sitzt in der Geschéftstelle der
Champions e.V. und kiimmert sich um die professionelle Vermarktung des Klubs. Im Rahmen des
Vertragsarrangements trat die Champions e.V. die gesamten Vermarktungsrechte an die GIGANT fiir
sechs Jahre ab. Nach Ablauf der Vertragsbeziehungen nach der Saison 2003/2004 hat die GIGANT

* Der Zeitpunkt des Zuflusses der Umsatzerlose ist iiber einen Saisonzeitraum zeitlich unterschiedlich verteilt. So wird ein
Teil der Einnahmen, wie die Ticketeinnahmen aus dem Verkauf von Dauerkarten, am Anfang einer Spielsaison féllig. Die
restlichen Ticketeinnahmen werden an der ,Kasse“ (Stadion oder Vorverkauf) eingenommen und verteilen sich zeitlich
gesehen {iber die gesamte Spielsaison. Bei den Ausgaben verhilt es sich &hnlich: Die Spielergehilter fallen i.d.R. monatlich
an und kdnnten -wenn moglich- aus den laufenden Umsatzeinnahmen finanziert werden. Ablgsesummen fiir Spieler werden -

je nach Vereinbarung- entweder sofort nach einem Spielertransfer fillig, werden oftmals aber auch in Raten abgezahlt.

* Vgl. zu den Vertragsbezichungen zwischen Fufiballklubs und Vermarktungsgesellschaften Kapitel V, 8.
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die Moglichkeit eine einseitige Vertragsverldngerungsoption fiir weitere vier Jahre zu den bisher
giiltigen Vertragskonditionen auszuiiben. Fiir die Leistungen der Vermarktungsgesellschaft berechnet
die GIGANT der Champions e.V. zwanzig Prozent der eingegangenen Umsatzerlose. Fiir den
Vertragsabschluss erhielt die Champions e.V. von der GIGANT eine einmalige Zahlung in Hohe von
25 Mio. DM (Saison 1997/98), welche der Verein mittlerweile zum groften Teil fiir die Finanzierung
der Ablésesummen und Handgelder fiir Spielerneuanschaffungen sowie filir die Spielergehélter
aufgebraucht hat. Zusitzlich konnte die Champions e.V. bei der GIGANT einen privaten
Abstiegsversicherungsvertrag abschlieBen. Diese Abstiegsversicherung sichert dem Verein im Falle
des Abstiegs in die Zweite Liga und sogar in die Regionalliga eine vertraglich vereinbarte
Garantiesumme tiiber drei Jahre zu, mit der die Champions e.V. weiterhin ihre Ausgaben finanzieren

kann.

Marketing, Akquisition von Sponsoren

Kredite, Biirgschaften, Abstiegsversicherung

Verwendungskontrolle der investierten Mittel, Management-
unterstiitzung, einseitige Vertragsverldngerungsoption

GIGANT Champions e.V.

T Umsatzprovision von 20%

Abtretung der gesamten Vermarktungsrechte gegen Lizenzgebiihr

Abb. 18: Vereinfachte Darstellung der Vertragsbeziehungen zwischen der Champions e.V. und der
Vermarktungsagentur GIGANT
Quelle: Eigene Darstellung

3.5.2 ,,Sponsorenpool 2000*

Die Sponsoreneinnahmen (vgl. Kapitel V, 4.1.4) konnten wegen des enttduschenden sportlichen
Abschneidens und der zum Teil daran gekoppelten leistungsabhéngigen Entgelte in der abgelaufenden
Saison nicht nennenswert gesteigert werden. Der Haupt- bzw. Trikotsponsor des Klubs hat mit der
Champions e.V. eine Ausstiegsklausel vereinbart, die besagt, dass im Falle des Abstiegs des Klubs in
die Zweite Fuliball-Bundesliga der Sponsor das Vertragsverhéltnis einseitig flir beendet erkldren darf.
Zwei Co-Sponsoren haben ihre Vertrige mit der Champions e.V. nicht mehr verldngert. Die

Champions e.V. hat nunmehr auf Initiative der Vermarktungsgesellschaft GIGANT den



Kapitel 11 52

»Sponsorenpool 2000 gegriindet, mit dem Ziel, Sponsoren langfristig an den Klub zu binden. An
diesem Sponsorenpool nehmen neben dem langjihrigen Hauptsponsor des Klubs auch mehrere Co-
Sponsoren teil. Den Fithrungskréften der Sponsoren wird es unter anderem gestattet, in den erst
kiirzlich fertig gestellten Business-Seats im Stadion die Spiele der Champions e.V. zu verfolgen.
Diese Business-Seats und vom Klub organisierten Sponsorentreffen bzw. Festbanketts bieten den
Sponsoren gleichzeitig eine Représentationsplattform, um Geschéiftskontakte zu kniipfen und
auszubauen. Dabei wurden die Business-Seats an potentielle Interessenten fiir fiinf Jahre im voraus
verpachtet und die Gelder zum heutigen Zeitpunkt liquiditétswirksam vereinnahmt (Interview
Deutsche Bank 1999).

3.5.3 Kreditvertrige

Die bisher zugesagten Gelder reichen der Champions e.V. zur Finanzierung der geplanten
Spielerinvestitionen nicht vollstdndig aus. Nach Ausschopfung des Kontokorrentkreditrahmens stellt
die Champions e.V. weitere Kreditantrage bei einigen Banken. Der gewiinschte Kredit in Hoéhe von
iiber zehn Mio. DM soll méglichst eine Laufzeit von fiinf Jahren haben. Als Kreditsicherheiten sollen
das Privatwohnhaus und das Grundstiick des Vereinsprasidenten dienen. Die Verkehrswerte dieser
Immobilien reichen allerdings nicht ganz an die von den Banken geforderte Beleihungsgrenze heran.
AuBerdem hat sich herausgestellt, dass der Prdsident im Rahmen seiner Immobiliengeschéfte sein
Privathaus bereits an eine andere Bank abgetreten hatte. Mit der Abtretung der Ablésesummen als
Glaubigersicherheiten geben sich die Banken nach dem Bosman-Urteil sowie wegen des relativ hohen
Altersdurchschnitts der Spieler von 29,5 Jahren und der relativ geringen Spielervertragsdauer von

zweli Jahren nicht zufrieden (vgl. Kapitel V, 6.1).

Um den Banken zu demonstrieren, dass der Verein imstande sein wird, moglichen vertraglichen
Finanzverpflichtungen nachzukommen, trigt die Geschéftsfiihrung der Champions e.V. den Banken
miindlich die langfristig geplanten Einnahmen- und Ausgabenprognosen vor. In den Jahren nach der
Saison 2001/2002 (so meint die Geschiftsfiihrung des Vereins) konnten die Zins- und
Tilgungsleistungen sowie die Ausgaben fir die Spieler vollstindig durch die Umsatzeinnahmen
gedeckt werden. Die Champions e.V geht davon aus, dass siec mit den geplanten spielerischen
Verstarkungen und mit einer spielstarken Mannschaft ab der Saison 2001/2002 die Qualifikation fir
einen internationalen Wettbewerb erreichen wird. Darauthin wiirden die Fernseheinnahmen ansteigen,
nicht zuletzt deswegen, weil man demnéichst damit rechnet, dass sdmtliche Fernseheinnahmen nicht
mehr zentral vom Ligaverband, sondern von den einzelnen Vereinen ausgehandelt werden (Kapitel
IV, 3.2). Das Vereinsmanagement sicht es aulerdem als fast sicher an, dass der Vermarkter GIGANT
den Vertrag mit der Champions e.V. verldngern wird und der Klub dafiir nach Ablauf der Saison
2003/2004 eine einmalige Zahlung zum Vertragsabschluss in Hoéhe von dreiflig Mio. DM erhalten
wird. Zudem werden die Spielerausgaben fiir Gehélter, Ablosesummen und Handgeldern in den
nichsten Jahren im Verhiltnis zu den Umsatzeinnahmen sinken. Langfristig soll ndmlich weniger in
den Kauf von Spielern investiert werden, sondern mehr in die Ausbildung klubeigener

Nachwuchsspieler, die teilweise dann in den Lizenzspielerkader integriert werden. Es wird geplant,
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die Beschaffungsmarktnetzwerke fiir FuBballspieler auszubauen. AuBlerdem kiindigte das Prisidium
an, dass man im Laufe der Saison 2003/2004 mit einer Beteiligungsfinanzierung via einer
Berufsfuflball-Kommanditgesellschaft und, wegen des groBen Fanpotentials des Klubs, sicherlich mit

einen erfolgreich verlaufenden Borsengang des Klubs rechnen kann.

Samtliche Banken sind nicht bereit, der Champions e.V. den gewlinschten Kredit zur Verfiigung zu
stellen, und zwar wegen insgesamt zu hoher Risiken und unrealistischer Einnahmeprognosen, wie es
kurz in ihren Begriindungen heiflt. Eine Kreditvergabe zu einem —wegen der von den Banken
eingestuften hoheren Kreditrisiken- angepassten, hoheren Zinssatz lehnen die Banken ebenfalls ab
(vgl. Stiglitz/Weis 1981 und Kapitel V, 6.1). Aullerdem sind den Banken die Finanzskandale der
Champions e.V. in der Saison 1996/1997 noch in Erinnerung. Alle weiteren von der Champions e.V.
gestellten Kreditantrdge bei anderen Banken werden von den Banken erst gar nicht gepriift, da es sich

herumgesprochen hatte, dass einige GroBbanken zuvor eine Kreditvergabe abgelehnt hatten.

Folgende Institutionen und Personengruppen erkldren sich dagegen bereit, der Champions e.V. zu
vergleichsweise giinstigen Marktkonditionen (niedrige Zinssétze, Stundung der Tilgungsraten)

Kredite zur Verfiigung zu stellen:

(1) Ein mit dem Présidenten des Vereins befreundeter Abteilungsleiter der Hausbank der Champions
e.V., der auch im Aufsichtsrat des Klubs sitzt, stellt dre1 Mio. DM bereit. Der Priasident besteht
allerdings vertraglich darauf, dass damit nur die Ablosesummen der Spieler, nicht aber die

Spielergehilter oder die Handgelder finanziert werden.

(2) Fiir die Saison 2001/2002 ist die Vermarktungsgesellschaft GIGANT bereit, ,,nur eine Mio. DM
zur Spielerfinanzierung zur Verfiigung zu stellen. Es handelt sich dabei um einen zinslosen
Kredit, der dann fillig wird, wenn der Vertrag mit der Champions e.V. nicht mehr verldngert
wird. Die GIGANT sieht die Umsatzentwicklung etwas niichterner und die inflationdre Situation
bei den Spielerausgaben weitaus dramatischer als es das Management der Champions e.V.
prognostiziert hat. Da die GIGANT unter dem Gesichtspunkt der Risikodiversifikation noch
weitere, zum Teil groBere Bundesligaklubs in ihrem Investitionsportfolio fiihrt, musste sie wegen
der moglichen Gefdhrdung der sportlichen Integritit des Bundesligawettbewerbs, gemif3 des
DFB-Beschlusses vom 17. April 1999 (vgl. Kapitel V, 2.2), ihre Fiihrungs- bzw. Kontrollmandate
bis auf einen einzigen Bundesligaklub abziehen. Die GIGANT entschied sich daher, ihren
Aufsichtsratsposten bei der Champions e.V. aufzugeben. Aufgrund der vergleichsweise geringen
(formalen) Informations- und Einflussmoglichkeiten, die die GIGANT nunmehr bei der
Champions e.V. hat, ist die Bereitschaft des Vermarkters gesunken, grofere Kredite zu gewihren

und hohe finanzielle Ausfallrisiken einzugehen.

(3) Der Prasident des Vereins gewéhrt der Champions e.V. einen zinslosen Kredit in Héhe von einer
Mio. DM. Der Kredit ist nur dann zuriickzuzahlen, wenn der Priasident aus dem Klub ausscheiden

sollte bzw. nicht wiedergewéhlt wird.
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(4) Der private Fan- und Forderkreis ,,Siidkurve Champmania“ ist bereit, der Champions e.V. einen
zinslosen Kredit von 500 TDM mit einer Laufzeit von einem Jahr zur Finanzierung der

Ablosesumme eines Spielers zur Verfligung zu stellen.

4 Vorschlige zur Verbesserung der Finanzierungsmoglichkeiten der Champions e.V.

Die Spielerinvestitionsplanungen fiir die Saison 2001/2002 sind von der Champions ¢.V. in dem
gewiinschten Umfang nicht durchfiihrbar, da nicht alle Spieler finanziert werden konnen. Damit
werden auch aller Voraussicht nach die geplanten langfristigen sportlichen und wirtschaftlichen Ziele
der Champions e.V. nicht zu realisieren sein. Die nunmehr bereitstehenden finanziellen Mittel werden
von der Champions e.V. fiir weniger teure und qualitativ hochwertige Spielerinvestitionen verwendet.
Die Spielerabginge miissen verstiarkt durch die Integration einiger Jugend- und Amateurspieler aus

dem eigenen Verein kompensiert werden.

Die Vereinsfilhrung der Champions e.V. nimmt den Finanzierungsengpass zum Anlass, die
unabhéngige Unternehmensberatung ,,Turn Around“ damit zu beauftragen, ein Konzept
auszuarbeiten, wie die Einnahmen aus den bestehenden Kapitalquellen gesteigert werden und wie
weitere Kapitalquellen erschlossen werden konnen. Die Geschéftsfiihrung der Champions e.V. sowie
die Vermarktungsgesellschaft GIGANT sind der Auffassung, dass sie nur auf diese Weise die

Finanzierungsprobleme 16sen kénnen.

4.1 Die Ansicht des Klubmanagements der Champions e.V.

Neben der Selbst- und Kreditfinanzierung mochten die Champions e.V. und die GIGANT auch die
Beteiligungsfinanzierung nutzen. Mit den Emissionserlosen aus dem Borsengang in der Saison
2003/2004 wollen sie Ablosesummen, Gehélter und Handgelder der Spieler finanzieren, zu deren
Finanzierung sich die Banken nicht bereit erklért haben und zu dem das innenfinanzierte Kapital
zunehmend immer weniger ausreicht. Da das Préisidium der Champions e.V. Wert darauf legt, sich
nicht von den Anteilseignern in die Geschéftspolitik einreden zu lassen, bestehen die Champions e.V.
und die GIGANT auf die Rechtsform der GmbH & Co. KGaA (vgl. Abb. 19, 20 und 21)*. Die
Champions e.V. will daher, dass die Turn Around ein Konzept ausarbeitet, wie der Klub moglichst

hohe Emissionserldse einfahren kann.

% Die GmbH & Co. KGaA (insgesamt eine Kapitalgesellschaft) ist eine Mischform aus Kommanditgesellschaft
(Personengesellschaft) sowie Aktiengesellschaft und Gesellschaft mit beschrankter Haftung (Kapitalgesellschaften). Die
Konstruktion AG erlaubt dem Klub, an die Borse zu gehen. Die GmbH, als Komplementdr, wird gewéhlt, damit die
Geschiftsfiilhrung nicht mit ihrem persénlichen Vermdgen haftet. Mit der KG konnen die Herrschafts- und Einflussrechte der

Kapitalgeber (Kommanditisten) eingeschrinkt werden.
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Gesamtverein Champions e.V.

Lizenzspieler-FuRballabteilung P GmgnzmganGaA

Abb. 19: Ausgliederung der Lizenzspieler-FufSballabteilung aus dem Gesamtverein und Uberfiihrung
in eine neu zu griindende Champions GmbH & Co. KGaA
Quelle: Eigene Darstellung

(,,Altverein®)
Champions e.V.

(100% Beteiligung)

v

(Komplementéir) Champions Kommanditaktionére
Geschéftsfiihrungs-GmbH

(leitet und haftet) (100% Beteiligung)

Champions GmbH & Co. Kommanditgesellschaft auf Aktien

Abb. 20: Aufbauorganisation und Beteiligungsstruktur der neu zu griindenden Champions GmbH &
Co. KGaA
Quelle: Vgl. in Anlehnung an Borussia Dortmund (2000: 51)
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Champions e.V.

(beruft)

I Vorstand |-> Wirtschaftsrat l—

4 4 (bestitigt die
(wihlt) Wahl des Vor-
stands)

Champions Geschiftsfithrungs-GmbH

| Mitgliederversammlung |

(bestellt und tiberwacht)

!

| &
| Geschiftsfiihrer | Beirat* iz
A
Champions GmbH & Co. KGaA
Aufsichtsrat
Uberwachungsrecht (kein Bestellungsrecht) I—“

(wihlt)

Hauptversammlung

* (,,Neu zu griindendes Gremium, das beim Komplementér quasi die Funktion des Aufsichtsrats ausiibt.
Setzt sich zusammen aus Mitgliedern des Vorstands und Wirtschaftsrats. Gehdren Mitglieder des
Vorstands oder des Wirtschaftsrats der Champions Geschéftsfithrungs-GmbH an, so diirfen
sie nicht Mitglieder des Beirats werden.)

Abb. 21: Ablauforganisation der neu zu griindenden GmbH & Co. KGaA*
Quelle: Vgl. in Anlehnung an Borussia Dortmund (2000: 59)

4.2 Die Vorschlige der Unternehmensberatung ,,Turn Around*

Theoriegeschulte Berater der Turn Around verdeutlichen dem Prisidium des Vereins, dass bei der
Suche nach den Ursachen fiir die Finanzierungsprobleme nicht allein an der Kapitalbeschaffung
anzusetzen sei, sondern auch eine Schwachstellenanalyse der innerbetrieblichen Klubstruktur und
eine Risikoanalyse der Vertragsbeziehungen des Klubs vorgenommen werden miissten. Dabei sollen
langfristige Losungskonzepte zur Verbesserung der Moglichkeiten der Spielerfinanzierung iiber
personalwirtschaftliche bzw. organisatorische Verdnderungen (vgl. 4.2.1 und 4.2.2) sowie iiber

bestehende und alternative Finanzierungsquellen (vgl. 4.2.3) aufgezeigt werden.

Die Beratungsgesellschaft unterbreitet dem Verein ein entsprechendes Angebot. Die Turn Around
erhilt den Auftrag und fiihrt eine Schwachstellen- bzw. Risikoanalyse in der Geschiftsstelle der

Champions e.V. durch.

46 Vgl. dagegen das Modell der Kommanditgesellschaft auf Aktien von Hertha BSC Berlin (vgl. Hertha BSC 2000: 19).



Kapitel 11 57

4.2.1 Personalwirtschaftliche Verinderungen im Vertragsverhiltnis zwischen

Champions e.V. und Fulballspielern

Die Turn Around mdchte der Champions e.V. aufzeigen, welcher Zusammenhang zwischen

Investitionen in Spielern und Finanzierungsrisiken besteht (vgl. Kapitel III).

Zundchst werden die Auswirkungen der verdnderten rechtlichen und &konomischen
Rahmenbedingungen auf den Spielermérkten diskutiert (vgl. Kapitel III, 2). Die Turn Around nimmt
in Zusammenarbeit mit der Champions e.V. eine systematische Auflistung der Merkmale von
Spielerinvestitionen und Spielervertrigen vor und diskutiert deren Wirkungen auf die
Finanzinvestoren des Klubs. Die Unternehmensberatung will zunéchst finanzierungsrelevante
Merkmale aus einzelnen Spielerinvestitionen (vgl. Kapitel III, 3.1) und danach aus verbundenen
Teaminvestitionen (vgl. Kapitel III, 3.2) evaluieren. AnschlieBend geht es um strategische
Uberlegungen der Beschaffung von Spielern (vgl. Kapitel III, 3.3) und um Bilanzierungsfragen von
Spielerwerten (vgl. Kapitel III, 3.4). Die ,,Turn Around* legt der Champions e.V. nahe, zunehmend
ein Schwergewicht auf das klubeigene Ausbildungssystem zu legen. Dadurch lieBe sich der
Finanzbedarf fiir Spielerinvestitionen senken, und verhaltensbedingte Spielerrisiken konnten besser
eingeschitzt werden. Zudem sollten Kooperationsbeziehungen zu anderen nationalen wie
internationalen Profi- und Amateurklubs zwecks Bildung von Ausbildungsnetzwerken fiir

Nachwuchsspieler aufgebaut werden.

Mit dem Design der Spielervertrige lieBen sich einige Spielerrisiken umverteilen bzw. reduzieren
(vgl. Kapitel III, 4). Der Champions e.V. geht es insbesondere darum, die Spieler langfristig an den
Klub zu binden sowie die Leistungsanreize seiner Spieler zu stirken und die Fixkosten des Klubs zu
senken. Dabei stehen die Vertragsbausteine ,,Laufzeit”, , Entgelt-Arrangements” sowie einseitige

Vertragsklauseln im Mittelpunkt der Vertragsanalyse (vgl. Kapitel 11, 4.1 - 4.4).

4.2.2 Organisatorische und personalwirtschaftliche Verianderungen im

Vertragsverhaltnis zwischen Champions e.V. und Klubmanagement

Die Unternehmensberatung erklart der Champions e.V. den Zusammenhang zwischen Unternehmens-
bzw. Ligaverfassung sowie Finanzierungfragen (vgl. Kapitel IV, 1). Im Anschluss daran geht es um
den Einfluss konkreter Arrangements der Klub- und Ligaverfassung auf das Investitions— und
Finanzierungsverhalten des Managements des Klubs (vgl. Kapitel IV, 2 und 3). Bei der Debatte um
die Ausgestaltung der Klubverfassung rit die Turn Around der Champions e.V. unter anderem, die
Rechtsform der AG zu wéhlen und nicht die GmbH & Co. KGaA. Wertorientierte
Unternehmensfiihrung und Beschneidung der Informations- und Mitbestimmungsrechte der
Kapitalgeber einer Champions GmbH & Co. KGaA lassen sich kaum miteinander vereinbaren. Bei
der Ligaverfassung geht es insbesondere um die Auswirkungen von Branchenanreizen (z.B. Entgelt-
Arrangements) und Branchenconstraints (z.B. Verbandskontrolle) auf das Verhalten des

Managements des Klubs.
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Zu den neuen Anforderungen des Klubmanagements einer BerufsfuB3ball-Kapitalgesellschaft gehort
auch, dass einige strategische Uberlegungen zu einem modernen Governance-System bzw.
Risikomanagementsystem angestellt werden, wie es das KonTraG fordert (vgl. Kapitel IV, 4). Bei der
Risikoanalyse sind unter anderem die Zeitstruktur bzw. offene Positionen von Vertrégen (Spieler-,
Sponsoren-, Kreditvertrage etc.) und Fragen der klubinternen Governance (Rechnungswesen,
Kontrollen etc.) zu behandeln. Zukiinftig sollten auch finanzwirtschaftlichen Kalkiile stidrker im
betrieblichen Risikomanagementsystem beriicksichtigt werden. Die Turn Around demonstriert dem
Management der Champions e.V. anhand des Financial Leverage- und Operating Leverage-Effektes,
dass risikopolitische Uberlegungen bisher vernachlissigt wurden (vgl. auch Kapitel III, 4.1.4 und
Kapitel IV, 4.1). Bei der Riskoabsicherung miisste unter anderem {iberlegt werden, wie sich der Klub
gegen die hohen Branchen- und Vertragsrisiken versichert bzw. welche Strategien der
Risikodiversifikation erforderlich sind (vgl. Kapitel IV, 4.2).

4.2.3 Verinderungen im Vertragsverhiltnis zwischen Champions e.V. und

Finanzinvestoren

Vor dem Hintergrund riskanter Investitionen fiir die Finanzinvestoren der Champions e.V. iiberlegt
die Turn Around, wie sie die Bedingungen der Innen- und Aulenfinanzierung des Klubs verbessern
konnte (vgl. Kapitel V, 1). Dabei werden zunichst eine ganze Reihe an Kapitalbeschaffungs-Optionen
fiir den Klub (sowohl fiir die Rechtsform des e.V. als auch alternativ fiir Kapitalgesellschaften) und
auch einige Constraints der Kapitalbeschaffung aufgezeigt (vgl. Kapitel V, 2).

Die Innenfinanzierung spielt dabei eine zentrale Rolle, da groBere Innenfinanzierungsspielrdume auch
die Moglichkeiten verbessern, Kapital iiber den externen und organisierten Eigen- und
Fremdkapitalmarkt aufzunehmen (vgl. Kapitel V, 4.1.1 — 4.1.6). Die Champions e.V. interessiert sich
in erster Linie dafiir, wie die Umsatzerlose gesteigert werden konnten. Die Unternehmensberatung
mochte gleichzeitig auch erodrtern, mit welchen Strategien der Asset Allocation sich die betrieblichen
Cash Flow-Strome diversifizieren und stabilisieren lassen. Aulerdem verdeutlicht die Turn Around
dem Klub, dass eine Verbesserung der Innenfinanzierung auch iiber eine Reduzierung der Ausgaben

erreicht werden sollte (vgl. Kapitel V, 4.2).

Bei der Aufienfinanzierung steht unter anderem das Einfahren von moglichst hohen Emissionserldsen
aus dem Going Public des Klubs auf der Agenda (vgl. Kapitel V, 5.1). Dabei rit die Turn Around der
Champions e.V., dass die Emissionserlose zum grofiten Teil nicht fiir Spielerinvestitionen, sondern
fiir Sachkapitalinvestitionen (Stadien, Trainingsfazilititen etc.) verwendet werden sollten. Auch
weitere Teilfragen im Zusammenhang mit einem IPO bzw. einer Beteiligungsfinanzierung werden
angesprochen (Investor Relations etc.). Als AuBlenfinanzierungs-Alternativen zu einem Borsengang
des Klubs werden Kapitalbeteiligungen von Unternehmen am Klub (vgl. Kapitel V, 5.2), ein Trust-
Modell (vgl. Kapitel V, 5.3) sowie diverse Fonds-Konzepte (vgl. Kapitel V, 5.4) diskutiert.
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Bei der Kreditfinanzierung geht es unter anderem darum, werthaltige Sicherheiten und
Ersatzsicherheiten fiir Bankenkredite zu finden (vgl. Kapitel V, 6.1). Bankenkredite sollen zukiinftig
eine stirkere Bedeutung erlangen als Kredite von ,,Fan-Kreditgeber* (vgl. Kapitel V, 7). Bei ,,Fan-
Krediten* ist zumeist die Abhdngigkeit von einem bzw. einigen wenigen Kreditgebern zu grof3 und

die AuBenwirkung auf andere Finanzinvestoren schlecht.

Anschliefend analysiert die Unternehmensberatung Vertragsrisiken im Beziehungsverhéltnis

zwischen dem Klub und seiner Vermarktungsgesellschaft (vgl. Kapitel V, 8).
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