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»Zombierennen* und ,,Patenonkel*“ - Warum deutsche Fussballklubs in der

Champions League den Klrzeren ziehen

Egon Franck®

Abstract

Despite the fact that the Bundesliga is operating in the potentially most attractive European
football market, its clubs systematically loose against their English competitors in the Cham-
pions League. An important reason for their inferior spending power is rooted in the require-
ment that German clubs remain controlled by members’ associations, thus excluding “money
injections” by private owners with a variety of complex motivations, often referred to in the
literature as “sugar daddies”. Their contributions became increasingly important as European
football evolved into a tournament with systematic overinvestment, where clubs fail to be
sorted out even if they constantly make losses and pile up significant debt (“zombie race”).

Zusammenfassung

Obwohl die Bundesliga in dem potentiell attraktivsten europdischen Fussballmarkt operiert,
ziehen ihre Klubs in der Champions League vor allem gegen die Konkurrenten aus der Premi-
er League systematisch den Kiirzeren. Weil Uberinvestition gerade nicht durch eine Auflé-
sung der betroffenen Klubs bestraft wird, tragt der Turnierwettbewerb im européischen Fuss-
ball den Charakter eines ,,Zombierennens®. Klubverfassungen beeinflussen dabei ganz ent-
scheidend die Mdglichkeiten der Turnierteilnehmer, neue Finanzierungsquellen fur den Rus-
tungswettlauf zu erschliessen. An einem prominenten Beispiel, den ,,Geldspritzen* so genann-
ter ,,Patenonkel* wird der gegenwartige Wettbewerbsnachteil der Gber Vereinsverfassungen
kontrollierten Bundesliga-Mannschaften detailliert herausgearbeitet.

! Prof. Dr. Egon Franck, Universitat Ziirich, Lehrstuhl fiir Unternehmensfilhrung und —politik; E-Mail:
egon.franck@isu.uzh.ch
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1 Einleitung

Deutschland hat rund 82 Millionen Einwohner und ist damit wesentlich bevolkerungsreicher
als England mit seinen rund 50 Millionen Einwohnern. Zudem gilt Fussball in Deutschland
mit grossem Abstand als der Nr. 1 Sport mit mehr als 6 Millionen registrierten Fussballspie-
lern. In England gibt es dagegen nur etwas mehr als eine Million registrierte Fussballspieler,
und die Landschaft der Mannschaftssportarten kennt mit Rugby Union, Rugby League und
Cricket weitere prominente Kandidaten.

Trotz des deutlich hdheren Potentials des deutschen Fussballmarktes budgetierten die Klubs
der Bundesliga in der Saison 07/08 mit 1,438 Milliarden € rund eine Milliarde weniger Ein-
nahmen als die Klubs der Premier League, die 2,441 Milliarden € fiir sich verbuchen konn-
ten.? Die Budgetschere zwischen Premier League und Bundesliga, in dem an sich rasant
wachsenden européischen Fussballmarkt, tat sich in den letzten Jahren dabei immer weiter auf
(vgl. Abbildung 1).

Abbildung 1: Umsatzwachstum in der englischen und deutschen Top-Liga 1996/97 bis
2007/08°
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Folgerichtig ziehen die Bundesliga-Klubs in der hdchsten européischen Spielklasse — der
Champions League — systematisch den Kiirzeren: In der Periode 1999-2003 kamen 4 Halbfi-
nalisten aus Deutschland, wéhrend diese Zahl im Zeitraum 2004-2008 auf Null zuriickging.
Gleichzeitig steigerte die Premier League die Anzahl der Halbfinalisten von 3 im Zeitraum
1999-2003 auf eindrucksvolle 10 im Zeitraum 2004-2008. Wie kann es sein, dass die deut-
schen Fussballklubs auf der europdischen Ebene z.B. gegen die Klubs aus England systema-
tisch versagen, wenn gleichzeitig Deutschland als der attraktivste européische Fussballmarkt
gelten kann?

2Vgl. Deloitte (2009).
% In Anlehnung an Deloitte (2009).



Die These dieses Beitrages lautet, dass neben anderen Faktoren Klubverfassungen entschei-
dend dariiber mitbestimmen, in welchem Ausmass bestimmte Finanzierungsquellen erschlos-
sen und die bereitgestellten Geldmittel in die Fusballmannschaft kanalisiert werden kénnen.
An einem prominenten Beispiel, den ,,cash injections* so genannter ,,sugar daddies* - im Fol-
genden mit ,,Geldspritzen™ durch ,,Patenonkel* frei tibersetzt - soll das Zusammenspiel zwi-
schen Klubverfassungen und Finanzstromen etwas detaillierter herausgearbeitet werden. Die
Voraussetzung dafur ist jedoch das Verstandnis der spezifischen Branchenstruktur des euro-
paischen Klubfussballs.

2 Das,,Zombierennen“ der Klubs und die Bedeutung der blanken Kaufkraft

Die Branchenstruktur, mit der sich europdische Fussballklubs konfrontiert sehen, kann tref-
fend mit der Metapher des ,,Zombierennens® beschrieben werden. Ein ,,Zombierennen® ist ein
,,Rattenrennen®, bei dem die Rennteilnehmer auch dann nicht wirklich ausscheiden, wenn sie
insolvent sind.

Turniere — und der Ligawettbewerb im Fussball ist ein Turnier — kdnnen unter bestimmten
Bedingungen bekanntlich eskalieren. Man spricht von Uberinvestition oder in einer auf Aker-
lof (1976) zuriickgehenden Metapher von einem ,,rat race. In der Akerlofschen Metapher
rennen ,,Ratten um einen ,,Kése*, den der Sieger kriegt, ihr ,,Kalorienverbrauch* steigt dabei
ab einem bestimmten Punkt stirker als der ,,Kdse“ durch das hohere Tempo ,,zunehmen*
wiirde.

Wir haben die Bedingungen, die in einem Liga-Turnier das Risiko der Uberinvestition anhei-
zen, an anderer Stelle ausfihrlich und auch formal untersucht.* Es zeigt sich jedenfalls, dass
die Ausgabeneskalation der Klubs das zu erwartende Ergebnis des gegenwartigen Wettbe-
werbsformates im européischen Klubfussball ist. Dies ist z.B. durch eine ausgepragte Kauf-
lichkeit des sportlichen Erfolgs, sehr hohe Belohnungsspriinge im Turnier und regelrechte
,Jackpots®“ fiir die Sieger durch die Champions League Gelder gekennzeichnet. Dadurch wer-
den die Investitionsanreize der Klubs wie bei einem Akerlofschen ,,rat race* (iberhdht. Ent-
sprechend sehen die Finanzzahlen der Klubs aus.

In der abgelaufenen Saison 2008 soll die Halfte aller Klubs, die in einer ersten Liga in Europa
spielen, Verluste gemacht haben. Ein Viertel aller Erstligaklubs erlitt VVerluste von mehr als
20% der jeweiligen Erlése.> Unter den Spitzenklubs, die aus der Champions League bekannt
sind, ist die Lage noch extremer.® Inter Mailand schloss die letzte Saison mit einem Bilanzver-
lust von 148 Mio. € ab, Chelsea mit 106 Mio., AC Mailand mit 92 Mio., Athletico Madrid
und Valencia mit jeweils 56 Mio., Manchester und Liverpool mit jeweils 54 Mio. usw.

Gleichzeitig stieg der Verschuldungsgrad der Klubs bedenklich an. Auch hier einige Beispie-
le: Chelsea hat 701 Mio. £ Schulden, Manchester United 699 Mio. £, Arsenal 416 Mio. £.
Die Premier League insgesamt lag am Ende der letzten Saison bei 3,1 Milliarden £. La Liga
in Spanien kommt auf einen Schuldenstand von 3,4 Milliarden €, wobei Real Madrid mit 563

*Vgl. z.B. Franck/Miiller (2000); Dietl/Franck (2000); Dietl/Franck/Roy (2003); Dietl/Franck/Lang (2007).

® Die Informationen sind dem Benchmarking Report des europaischen Fusballverbandes UEFA zu entnehmen;
vgl. UEFA (2009).

® Die folgenden Zahlen hat dankenswerterweise der italienische Sportskonom Umberto Lago zusammengestellt
(vgl. Lago (2009)). Sie basieren einerseits auf den jahrlichen Berichten zum europdischen Fussball von Deloitte
(vgl. Deloitte (2009)) und auf direkt von der UEFA erhaltenen Informationen.
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Mio. € an der Spitze steht, dicht gefolgt von Valencia und Athletico Madrid mit jeweils 500
Mio. € und Barcelona mit 438 Mio. €. Die Serie A hat Schulden von 2 Milliarden €. Hier liegt
Inter mit 432 Mio. und negativem Eigenkapital von 28 Mio. vor Milan mit 364 Mio. Schulden
und negativem Eigenkapital von 64 Mio. €.

Fur normale Unternehmen ist Profitabilitat ein Uberlebenskriterium. Wenn sie tber Jahre
Verluste einfahren, werden sie zugemacht, weil ihre Eigentumer es sich nicht leisten wollen
oder konnen, standig Geld zu verlieren und daher alternative Anlageobjekte vorziehen.

Wenn man entlang dieser Logik erwartet, dass die Teilnehmer aus dem ,,Rattenrennen* des
Fussballs ausscheiden und verschwinden, sobald sie sich finanziell Gbernommen haben, be-
lehrt einen die Realitdt rasch eines besseren. Fussballklubs scheinen ,,unsterblich* zu sein.
Dies hangt mit zwei Rahmenbedingungen zusammen.

Zum einen operieren Fusballklubs nicht mit einer harten Budgetgrenze, bei deren Uberschrei-
ten die Illiquiditat und dann die Insolvenz eintreten. Eigentimer wie z.B. Roman Abramo-
vich, Mohamed Al Fayed, Silvio Berlusconi oder Massimo Morratti, aber auch Lokalpolitiker
und Fans sind immer wieder bereit, fur Verluste ihres Klubs gerade zu stehen, Kredite zu ver-
langern, Subventionen zu gewahren, Blrgschaften zu Gbernehmen usw. So kdnnen Fussball-
klubs beliebig lange als Verlustobjekte existieren. Sollte dieser ,,Auffangschirm* der unmit-
telbaren Unterstutzer kurzfristig versagen, hat das System zum anderen seinen eingebauten
Rettungsmechanismus im Relegationsverfahren. Nach der Abwicklung des Konkurses taucht
der Klub einfach einige Ebenen tiefer in der Ligenhierarchie wieder auf. Von dort kann er
prinzipiell wieder an seinen alten Platz aufsteigen, denn das Marktpotential ist unveréndert:
Die Fans und der Markenname sind noch immer da, das stadtische Stadion und die offentli-
chen Verkehrslinien zum Stadion bestehen noch usw. Der Journalist Simon Kuper brachte es
in einem Artikel der Financial Times vom 25. September 2009 wie folgt auf den Punkt:

» We must be sustainable,” clubs say, parroting the new global cliché. In fact they are fan-
tastically sustainable. Mr Roca (Geschéftsfuhrer von La Liga; Anm. d. Verf.) noted Spanish
clubs were always going bankrupt, but added that they never disappeared. It is similar in
England, where dozens of professional clubs have entered insolvency proceedings since 1992
yet only Aldershot folded, and then returned under practically the same name. Football clubs
survive even when they go bust. You cannot get more sustainable than that.””

In einem ,,Zombierennen* sind Gewinne kein Indikator fur Kluberfolg, sondern im Extremfall
sogar ein Schlissel zum Misserfolg.® Ausgeschiittete Gewinne sind Finanzmittel, die nicht
unmittelbar in die Mannschaft kanalisiert werden kdnnen, weil sie als Rente an Eigentiimer
und Steuerbehdrden transferiert werden. So gesehen sind Gewinne eine Last fur die blanke
Kaufkraft der Klubs, denn sie verschlechtern ihre Wettbewerbsposition im Turnier. Weil sie
sowieso immer gerettet werden, wird der Erfolg der Klubs ausschliesslich durch ihre gegen-
wirtige ,,spending power®, durch ihre blanke Kaufkraft, bestimmt. Diese hangt von zwei Fak-
toren ab: VVon der Féhigkeit, Zugang zu Finanzmitteln zu erschliessen, und von der Fé&higkeit,
Finanzmittel unmittelbar flr die Mannschaft zu verwenden. Ein Klub, welcher Finanzquellen
erschliessen kann, die seinen Wettbewerbern nicht zugénglich sind, wird ceteris paribus er-

" Kuper (2009).
8 vgl. zu diesen Uberlegungen Franck (2010).



folgreicher im Turnier agieren. Ein Klub, welcher es schafft, einen grésseren Teil der er-
schlossenen Finanzmittel in die Mannschaft zu kanalisieren, ohne Renten an andere Stakehol-
der auszurichten (in Form von Gewinnen, Steuern, Mieten etc.), wird ceteris paribus ebenfalls
erfolgreicher sein.

Mit einer umfassenderen Problemanalyse der gesamten Finanzmittelerschliessung und —
kanalisierung der Fussball- ,,Zombies* befasst sich Franck (2010). Die folgenden Ausfuhrun-
gen konzentrieren sich auf eine einzige Finanzquelle, die so genannten ,,Geldspritzen* durch
,.Patenonkel* und deren besondere Okonomik.

3 Die besondere Okonomik der ,,Geldspritzen* durch ,,Patenonkel*

Die ,,cash injections of sugar daddies” haben sich in England nach den Erkenntnissen der
UEFA aber auch gemass den Deloitte Reports zum englischen Fussball® zum wichtigsten
Trend der Fussballfinanzierung entwickelt.”® Das Geld wird entweder direkt in den Betrieb
,eingeschossen oder aber in der Form zinsfreier so genannter ,,soft loans* zur Verfligung
gestellt. Roman Abramovich mit 701 Mio. £ bei Chelsea, Mike Ashley mit 238 Mio. £ bei
Newcastle United und Mohamed Al Fayed mit 175 Mio. £ bei Fulham gehérten zu den pro-
minentesten ,,soft loanern” in England in der Saison 2008. Seit dem 1. September 2008 hat
die Phalanx der ,,Patenonkel“ in England mit Scheich Mansour bei Manchester City einen
besonders prominenten und finanzstarken Zugang erhalten. In nur eineinhalb Jahren ,,spritzte*
er nach Ubereinstimmenden Medienberichten™ 395 Mio. £ in den Klub, der sich mit Spielern
wie Robinho, Carlos Tevez, Nigel de Jong und Roque Santa Cruz verstérkte und gegenwartig
den 6. Tabellenplatz*? erklommen hat.

Das ,,Patenonkel-Modell* ist aber nicht etwa eine rein englische Besonderheit. Es hat sich
zum dominierenden Finanzierungskonzept des Fussballs Osteuropas nach dem Zusammen-
bruch des Kommunismus entwickelt und ist auch in anderen Landern weit verbreitet, z.B. in
Italien, wo Silvio Berlusconi bei der AC Milan oder Massimo Morratti bei Inter die Finanzlu-
cken zuverlassig ,.fiillen*.

Der 6konomischen Tradition folgend wird hier unterstellt, dass auch die ,,Patenonkel® des
Fussballs keine Altruisten sind. Thre ,,Geldspritzen“ sind Mittel zur Verfolgung bestimmter
Ziele. Jede Klubverfassung verteilt aber die Verfligungsrechte im Klub auf eine ganz be-
stimmte Art und Weise und bestimmt daher mit, welche Ziele verfolgbar sind. Nicht alle
Klubverfassungen werden daher gleich gut geeignet sein, die Zahlungsbereitschaft der ,,Pa-
tenonkel* abzuschopfen. Welches sind die empirisch relevanten Klubverfassungen, die in eine
verfligungsékonomische Analyse einbezogen werden mussten?

3.1 Empirisch relevante Formen der Klubverfassung

° Vgl. Deloitte (2009), S. 58f.

% Der renommierte englische Fusballjournalist David Conn spricht sogar (durchaus kritisch) von der ,,sugar
daddy era“ der Fussballfinanzierung; vgl. z.B. Conn (2010).

vgl. Focus.de (2010).

' Tabellenstand vom 7. Februar 2010.



Drei Formen der Klubverfassung sind flr die folgende Analyse relevant: Vereine, Eigentu-
merunternehmungen und Publikumsgesellschaften.

Vereinsverfassungen sind weiterhin typisch fur die Bundesliga. Zwar diirfen Vereine seit der
Ligareform 2000 ihre Profiabteilung in eine Unternehmung auslagern, allerdings nur unter der
Voraussetzung, dass der Mutterverein mindestens 50% plus ein Stimmrecht in der neu ge-
grundeten Unternehmung halt. Rund die Halfte der Bundesliga-Vereine hat von der Auslage-
rungsoption Gebrauch gemacht, z.B. Bayern Miinchen, wo der Lizenzspielerbetrieb als Akti-
engesellschaft verfasst ist, an welcher der Mutterverein 80% und Adidas und Audi jeweils
10% der Anteile halten. Ohne Zweifel ist die so genannte ,,50+1 Regel“ die entscheidende
Besonderheit des deutschen Regulierungsumfeldes im europdischen Vergleich. Sie verhindert,
dass ein Investor residuale Kontrolle tber einen deutschen Fussballklub erreichen kann und
schliesst damit Eigentlimerunternehmungen in der Bundesliga aus. Die Bundesliga bleibt aus
diesem Grund vereinsdominiert, denn selbst in den neu gegriindeten Fussballunternehmen
geben die Muttervereine mit ihren Stimmrechtsmehrheiten den Ton an.™

Klassische Eigentimerunternehmungen und damit von Privatpersonen kontrollierte Anteils-
mehrheiten an Fussballklubs sind dagegen idealtypisch fiir den englischen Fussball. Anders
als deutsche Vereine sind ndmlich ,,members’ clubs“ in England keine juristischen Personen,
sondern Vereinigungen, deren Mandatstrager personlich und unbegrenzt haften. Daher orga-
nisierte sich der englische Fussball bereits fruhzeitig in Unternehmensstrukturen, sobald die
Professionalisierung einsetzte und Investitionen in Stadien erforderlich wurden. In den letzten
10 Jahren gab es einen starken ,,going private trend* innerhalb der englischen Fussballunter-
nehmen. VVon den ehemals 30 an der Borse gelisteten Fussballklubs verbleiben heute lediglich
noch 7 und sportlich meist unbedeutendere ,,public corporations“.** Um die englische Situati-
on abzubilden, ist also neben der dominierenden Struktur der Eigentimerunternehmung auch
jene der Publikumsgesellschaft mit zu beleuchten.

3.2 Verfiigungsokonomik des ,,Patenonkel“-Regimes

Betrachten wir zunachst die Property Rights-Verteilung bei kapitalistischen Firmenverfassun-
gen.” Sie zeichnen sich durch handelbare Anteile aus, die in der Regel zweierlei Rechte ver-
briefen:*

1. Ein Recht zur Partizipation an den residualen Entscheidungen. Residuale Entschei-
dungen sind jene Entscheidungen, die in der Firma ,,iibrig bleiben* weil sie nicht
durch Gesetze oder Vertrage bestimmten Akteuren fest zugewiesen sind.

2. Ein Recht zur Partizipation am finanziellen Residuum, das nach Begleichung aller ver-
traglichen und gesetzlichen Zahlungsverpflichtungen tbrig bleibt.

3 Von diesem Vereinsregime gibt es lediglich zwei Ausnahmen: Die beiden ,,Werksmannschaften in Leverku-
sen und Wolfsburg sind GmbHSs, die zu 100 bzw. zu 90 % den Mutterkonzernen Bayer bzw. Volkswagen geho-
ren. Hier hat man zwar ausnahmsweise Mehrheiten ausserhalb des Muttervereins zugelassen, die kontrollieren-
den Eigentumer sind aber nicht Privatpersonen, sondern selbst Publikumsaktiengesellschaften.

Y vgl. Deloitte (2009), S. 30.

15 Eine Pionierfunktion auf diesem Gebiet iibernahm Arnold Picot mit dem Aufsatz ,,Der Beitrag der Theorie der
Verfugungsrechte zur 6konomischen Analyse von Unternehmensverfassungen; vgl. dazu Picot (1991). Im An-
schluss entwickelte sich ein fruchtbares verfiigungs6konomisches Forschungsprogramm im Picot’schen Umfeld;
vgl. exemplarisch Picot/Michaelis (1984), Picot/Kaulmann (1989) oder Picot/Fiedler (2006).

% Die nun folgende Analyse beruht auf den Konzepten von ,,residual control* und ,residual returns®, wie sie
beispielsweise von Milgrom/Roberts (1992), S. 288ff. propagiert wurden.
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So lange kein einzelner Kapitalist die Mehrheit der Anteile an der Firma halt, entsprechen die
Partizipationsmdéglichkeiten der einzelnen Kapitalisten an den residualen Entscheidungen und
am finanziellen Residuum dem Verhéltnis ihrer Anteile an der Gesamtheit der Firmenanteile.

Der Charakter der kapitalistischen Firma &ndert sich grundlegend, sobald ein Kapitalist die
Anteilsmehrheit Gbernimmt. Diese Metamorphose hat ausschliesslich etwas mit dem ersten
Recht zur Partizipation an den residualen Entscheidungen zu tun. Das zweite Recht des Kapi-
talisten zur Partizipation am finanziellen Residuum bleibt weiterhin durch das Verhaltnis sei-
ner Anteile an der Gesamtheit der Firmenanteile bestimmt. Aber das Recht zur Partizipation
an den residualen Entscheidungen mutiert zum residualen Entscheidungsrecht, denn der
Mehrheitseigentimer kann alle anderen Anteilshalter Gberstimmen. Er fallt fortan allein alle
Entscheidungen, die ,,iibrig bleiben®, weil sie nicht per Vertrag oder Gesetz jemandem zuge-
wiesen sind. Aus der vormaligen ,,Kapitalgeber-Kooperative* wird eine hierarchische, vom
Mehrheitseigentiimer dominierte Firma.

In der Literatur wird der Sprung in der Quantitat der Anteile Gber die Mehrheitsschwelle hin-
aus nicht ausreichend als Qualitatssprung gewdirdigt. Aus dem residualen Entscheidungsrecht
resultiert ndmlich die Entscheidungsautonomie des Mehrheitseigenttimers. Fortan kann er
- die Firma instrumentalisieren und als Vehikel zur Férderung seiner anderen Geschéfte
einsetzen
- sich Zugang zu von ihm aus verschiedenen Griinden besonders geschatzten Firmen-
transaktionen und -ressourcen verschaffen
- sich als ,,die Frau oder der Mann hinter den Entscheidungen® in 6ffentlicher Anerken-
nung ,,sonnen‘
- sein Schalten und Walten in der Firma, also seine Autonomie, konsumieren bzw. als
Hobby geniessen
- USw.
Diese ,,Umwegrenten* des residualen Entscheidungsrechtes bestimmen die Zahlungsbereit-
schaft reicher Individuen fur die Anteilsmehrheit an einem Fussballklub. Fussballklubs sind
aufgrund verschiedener Eigenschaften, zu denen nicht nur ihre allseits bekannte Medialitét
gehort, besonders wirksame Hebel zur Erzielung derartiger Umwegrenten.

Nur innerhalb der Verfassung der Eigentlimerunternehmung ,.existiert“ das residuale Ent-
scheidungsrecht. Nur in dieser Verfassung kann die entsprechende Zahlungsbereitschaft im
Kapitalmarkt daher abschopft werden. Als Publikumsgesellschaften verfasste Klubs kénnen
ihren Anteilseignern nur die Ublichen Partizipationsrechte, aber keinen Zugang zu den
Umwegrenten des residualen Entscheidungsrechtes verkaufen.

Die Verfassung des Vereins ,,versagt™ ebenfalls bei der Erzeugung eines residualen Entschei-
dungsrechtes. Als nicht kapitalistische Organisationen basieren Vereine auf Mitgliedschafts-
rechten, die nicht handelbar sind. Niemand kann legal die Stimmrechtsmehrheit in der Gene-
ralversammlung kaufen. Er kann zwar versuchen, Meinungsfiihrer durch Bestechung oder
Versprechungen bei der Stimmabgabe zu seinen Gunsten zu beeinflussen. Er kann jedoch
keinen wirksamen Vertrag tuber den Kauf einer einzigen Stimme abschliessen. Ein solcher
Vertrag ware illegal und somit nicht durchsetzbar. Ein ,,Patenonkel* kann das residuale Ent-
scheidungsrecht daher in einem Verein nicht zuverldssig und legal erwerben, so wie er es
beim Kauf der Anteilsmehrheit in einer Firma automatisch tut. Vereine kdnnen die Zahlungs-
bereitschaft fiir die ,,Umwegrenten des residualen Entscheidungsrechtes* im Kapitalmarkt
daher auch nicht wirklich abschopfen. Es folgt daraus, dass die Bundesliga durch die ,,50+1



Regel ein ,,Patenonkel“- feindliches Regulierungsumfeld aufgebaut hat und sich so dieser
wichtigen Finanzierungsquelle verschliesst. Was genau entgeht ihr dabei?

4 Varianten des Fussballklub -,,Patenonkels*

Die Zahlungsbereitschaft der Fusballklub -,,Patenonkel* kann als Gegenleistung fiir ein kom-
plexes Guterbiindel aufgefasst werden."

4.1 Zahlungsbereitschaft fiir “spillovers” zu anderen Geschéften

In den USA hat die Sichtweise, dass Sportmannschaften Vehikel zur Férderung anderer we-
sentlich bedeutsamerer Geschéfte sein konnen, eine lange Tradition. Namen wie George
Steinbrenner, der berihmte Eigentlimer der New York Yankees oder Tom Hicks, der Eigen-
timer der Texas Rangers und neuerdings auch Miteigentimer des FC Liverpool, stehen fir
die Idee der ,,Umwegrentabilitit™ von Sportteams als Aufmerksamkeitslieferanten fiir Medi-
en-, Investment- oder Immobilienfirmen. Auch in Europa spielt dieses Konzept eine immer
grossere Rolle, z.B. in England und in Italien. So sind z.B. in der Silvio Berlusconi gehéren-
den Finanzholding Fininvest unter anderem das grosste private TV-Unternehmen Italiens
(Mediaset), das grosste Verlagshaus Italiens (Mondadori) und der berihmteste Fussballklub
Italiens (AC Mailand) zusammengefasst.

Der Wert einer zusétzlichen Talenteinheit zur Verstarkung der Fussballmannschaft wird in
solchen Fallen nicht auf der Grundlage ihrer Wertschopfung fiir den Fussball sondern auf der
Grundlage der Wertschopfung fur alle zusammenhangenden Geschéfte des Klubeigentiimers
kalkuliert. Verluste des Fussballklubs kénnen flir seinen Eigentiimer insgesamt profitabel
sein, wenn er die Werbewirkung der Mannschaft fir seine Fernsehsender, Zeitungen, Zeit-
schriften usw. mit einrechnet.

4.2 Zahlungsbereitschaft fir soziale und politische Akzeptanz

Betrachtet man den Fall von Mohamed Al-Fayed, des Eigentimers von Fulham, so kdnnte
man ebenfalls argumentieren, dass die Aufregung um sein Fussballteam positiv auf seine an-
deren Geschafte ausstrahlt, zu denen das Kaufhaus Harrods in London und das Hotel Ritz in
Paris gehoren. Allerdings kdnnten fur Al-Fayed andere Externalitdten sogar wichtiger als fi-
nanzielle sein. Sein Weg zum wirtschaftlichen Erfolg ist so umstritten, dass er bis heute die
britische Staatsangehdrigkeit nicht erlangen konnte, obwohl er es mehr als 20 Jahre lang ver-
suchte.'”® Das Register seiner ,,Siinden“ bescherte ihm eine ganze Reihe von Untersuchungs-
verfahren wegen Betrugs, Diebstahls und schliesslich sogar wegen politischer Bestechung.
Vor diesem Hintergrund konnte die Fussball-Investition fir Al-Fayed wie ein ,,Eintrittsgeld in
die Gesellschaft* gesehen werden, zur Erlangung sozialer und politischer Akzeptanz.

Roman Abramovich, Eigentimer von Chelsea, legte den typischen russischen

" Die Ausfilhrungen dieses 4. Abschnittes basieren auf der ausfiihrlichen Analyse in Franck (2010).
8 vgl. z.B. BBCNEWS.com (2008a) oder Guardianlies.com (1990).



,Oligarchenweg® zum Reichtum zuriick. Die gegen ihn erhobenen Anschuldigungen reichen
von Verstdssen gegen Wetthbewerbsgesetze bis zur Beteiligung an Bandenkriegen.”® Auch
ohne genaue Information Uber die Struktur seiner Geschéfte, erscheint die Investition in das
residuale Entscheidungsrecht des Chelsea FC angesichts dieses Kontextes gar nicht mehr so
abwegig. Die Spielstarke seines Klubs begeistert und interessiert eine breite Offentlichkeit
und liefert seinem Eigentumer dasjenige, was andere Oligarchen nicht haben, namlich den
Status eines beriihmten und in England akzeptierten Birgers.

4.3 Zahlungsbereitschaft fir Luxusgut-Konsum

Im Mai 2007 gab Thaksin Shinawatra, der ins Exil verbannte ehemalige Premierminister
Thailands ein Angebot ab, Mancherster City fur 81,6 Mio. £ zu tbernehmen. Das Oberste
Gericht Thailands hatte ihn 2006 des Wahlbetrugs fir schuldig erklart.?® Die Eigentlimer von
Manchester City nahmen das Angebot am 21 Juni 2007 an. Am gleichen Tag wurde
Shinawatra in Thailand zusatzlich der Korruption fur schuldig befunden, worauf sein Vermo-
gen eingefroren wurde. Manchester City musste kurzfristig 25 Mio. £ gegen die Fernsehein-
nahmen des nachfolgenden Jahres borgen, um nicht sofort aus der Meisterschaft auszuschei-
den. Am Rande des Bankrotts betrat Scheich Mansour bin Zayed al Nahyan am 1. September
2009 die Buihne und tibernahm 90 % der Anteile.*

Scheich Mansour ist Mitglied der koniglichen Familie von Abu Dhabi. Er ist ,,Minister of
Presidential Affairs* fiir seinen Halbbruder Scheich Kalifa, den Préasidenten. Gleichzeitig ist
er Chairman der First Gulf Bank, der International Petroleum Investment Company, der Emi-
rates Horse Racing Authority und vieler anderer Gesellschaften. Sein persdnliches Vermdgen
wird auf 33 Milliarden £, das seiner Familie auf etwa 550 Milliarden £ geschatzt.

Da die Beziehung zwischen seinem Ol- oder seinem Bankgeschéft und der Aufregung, die
sein Team auf dem Spielfeld in Manchester produziert, eher lose sein durfte, fallt es schwer
zu argumentieren, dass Scheich Mansour mit dem Fussball-Investment seine anderen Ge-
schafte befligeln wollte. Genauso schwer fallt es, in Scheich Mansour einen Legitimitéts-
Fluchtling zu sehen, der sich in England Akzeptanz kaufen mochte. Die Flhrung der konigli-
chen Familie von Abu Dhabi wird ndmlich vom Volk nicht ernsthaft hinterfragt. Warum hat
er den Klub dann gekauft? Mdglicherweise aus demselben Grund, aus dem er auch viel Geld
fur sein edles Gestut ausgibt: Einfach um sich zu vergnugen.

Rosen (1981) hat bekanntlich darauf hingewiesen, dass der Nutzen aus dem Konsum be-
stimmter Guter und Dienstleistungen Uberproportional mit deren Qualitatserh6hung ansteigt.
Wir horen zum Beispiel lieber einem exzellenten Opernsénger zu, als zwei Opernsédngern
mittlerer Qualitat Gehor zu schenken.? Unsere Konsumentscheidungen sind natirlich in der
Realitdt durch Budgetbegrenzungen eingeschrénkt. Scheich Mansours’ Budgetbegrenzungen
erlauben ihm den Konsum eines ,,Spielzeugs* der Extraklasse: Er leistet sich ein Spitzen-

Y9vgl. z.B. Winter (2008).

20 y/gl. BBCNEWS.com (2008b).

2 vgl. z.B. Armitstead (2008).

22 Deswegen konzentriert sich die Nachfrage in solchen Markten auf ganz wenige Spitzenkonner, die zu so ge-
nannten Superstars werden, sofern ihre Leistungen mediatisierbar sind und damit zu niedrigen Kosten allen zu-
ganglich gemacht werden kdnnen.
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mannschaft in der starksten Liga der Welt.

Es gibt jedenfalls keinen Grund, Fussballklubs von der Liste potentieller Konsumobjekte sehr
wohlhabender Individuen zu streichen. Der Typ des ,,sportsman-owners®, der seinem person-
lichen Vergnugen und seinem Hobby mit dem Betreiben einer Sportmannschaft nachgeht, ist
aus der Entwicklung des modernen Teamsports nicht wegzudenken. Der Unterschied besteht
heute lediglich darin, dass Eigentum an einem ,,Hochqualititsobjekt™ im Fussball durch die
Verschwendungslogik des ,,rat race* extrem teuer geworden ist. Nur ein enger Kreis sehr
wohlhabender Individuen kommt als Verlusttréger in Frage.

4.4 Zahlungsbereitschaft fir Geldwasche

Im Juli 2009 gab die bei der OECD in Paris angegliederte Financial Action Task Force
(FATF) einen Bericht tber die weit verbreitete Geldwasche im Fussballsektor heraus. Fuss-
ballklubs sind aus zwei Griinden geradezu pradestiniert als Vehikel der Geldwasche: Erstens
sind substantielle Bargeldtransaktionen prominenter Bestandteil ihres Tagesgeschaftes und
zweitens gehoren grosse grenziberschreitende Finanztransaktionen im Zusammenhang mit
Spielertransfers zu ihrem Standardrepertoire. In diesem Kontext erschliesst das residuale Ent-
scheidungsrecht des Eigentiimers dann einfach den Zugang zu diesen fur Geldwascheaktivita-
ten wertvollen Transaktionstypen.

Die Geldwaschepraktiken reichen von der Injektion krimineller Gelder in den Geschaftszyk-
lus iiber den Kauf der ,,Leerplitze” im Stadion bis zu internationalen Spielertransfers, die als
Transaktionen zwischen in Steueroasen konstituierten Investorengruppen abgewickelt wer-
den. Es ist klar, dass Eigentum an Fussballklubs durch Investorengruppen, die in Steueroasen
konstituiert sind, nicht illegal ist und nicht automatisch Geldwasche induziert. Dennoch er-
leichtert es Geldwasche. Nur der Vollstandigkeit halber sei angemerkt, dass die Mehrheit der
Premier League Eigentimer ihre Klubs uber Trusts kontrolliert, die in Steueroasen (in der
Regel auf den Kanalinseln oder den Bermudas) registriert sind.

5 Fazit und Ausblick

Durch die ,,50+1“ Regel hat die Bundesliga ein ,,sugar daddy-feindliches* Regulierungsum-
feld aufgebaut. Den deutschen Fussballklubs entgehen dadurch die ,,Geldspritzen™ jener In-
vestoren, die Fussballklubs ,,benutzen* wiirden als:

- Vehikel zur Forderung ihrer anderen Geschafte

- Lieferanten sozialer und politischer Akzeptanz zum Ausgleich anderweitig erworbener

Legitimitatsdefizite

- Vorrichtungen zum Waschen der Einnahmen aus kriminellen Geschaften

- Spielzeuge zum eigenen Zeitvertreib
Die verschmihten ,,Geldspritzen® tragen dazu bei, dass die Klubs aus dem grossten européi-
schen Fusballmarkt derzeit im ,,zombie race* der Champions League den Kdrzeren ziehen.
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Zweierlei Bestrebungen konnten Einfluss darauf nehmen, ob und wie lange diese Situation
fortbestehen wird. Zum einen wird innerhalb des deutschen Fussballs eine vehemente Diskus-
sion iiber die Lockerung bzw. Authebung der ,,50+1° Regel gefiihrt. Hannover 96 legte im
Januar Beschwerde gegen die Regel beim Standigen Schiedsgericht des Deutschen Fussball-
Bundes ein und drohte im Falle einer Niederlage, gegen das systematische Aussperren von
Investoren aus der Bundesliga vor einem europdischen Gericht zu klagen.?

Zum anderen entschied die UEFA im September 2009 unter dem Motto ,,Financial Fairplay*
das Lizenzierungsverfahren fur die europdischen Vereinswettbewerbe ab der Saison 2012/13
massgeblich zu verscharfen. Im Grossen und Ganzen sollen Klubs fiir Spielergehélter nur
noch so viel Geld ausgeben durfen, wie sie aus dem Bereich des Fussballs auch tatséchlich
einnehmen. In dem Masse, wie das neue Lizenzierungsverfahren in der Lage sein wird,
,,Geldspritzen* von ,,Patenonkeln® wirksam einzuschrénken, steigen die Chancen der im at-
traktivsten européischen Fussballmarkt agierenden Bundesligaklubs im Titelrennen der euro-
paischen Klubwettbewerbe automatisch wieder an.

Die néchsten Jahre werden zeigen, ob ein eventuelles Comeback der Bundesliga in der
Champions League eher durch eine Einladung an ,,Patenonkel* nach Deutschland oder eine
Behinderung der ,,Patenonkel im Ausland erfolgen wird.
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