Deloitte.

World in Motion

eeeeeeeeeeeeeee



Annual Review of Football Finance 2019 | Sport Business Gruppe

INhalt

Vorwort 04
Von Stefan Ludwig und Dan Jones

Das fuhrende Team in der Sportberatung 06
Die Leistungen der Deloitte Sport Business Gruppe

im Uberblick

Europas Top-Ligen 08

Detaillierte Analysen zur wirtschaftlichen
Entwicklung des europaischen FulSballs

Die Bundesliga im Fokus 20
Ein besonderer Blick auf die hochste

deutsche Spielklasse

Die 2. Bundesliga und die

englische Championship im Vergleich 24
Wirtschaftliche Gegenuberstellung der zweiten Ligen

in Deutschland und England

Exkurs: Krisenbewaltigung im Profiful3ball 28
Experteninterview mit Markus Rejek

Basis unserer Analysen 32
Deloitte Sport Business Gruppe 33

Weitere Studien von Deloitte im Sport Business 34

03



Annual Review of Football Finance 2019 | Sport Business Gruppe

VOrwort

Willkommen zur 17. deutschen Ausgabe des

,Deloitte Annual Review of Football Finance”. Neben
den gewohnten Analysen zur wirtschaftlichen Entwick-
lung des europaischen FulSballmarktes und der geson-
derten Betrachtung der finanziellen Entwicklung der
Bundesliga sowie der 2. Bundesliga beleuchten wir in
der diesjahrigen Ausgabe in einem Exkurs die Bewalti-
gung von wirtschaftlichen Krisensituationen bei

einem FulSballclub.

Von Stefan Ludwig und Dan Jones

Wir freuen uns, Ihnen die 17. deutsche
Ausgabe des ,Deloitte Annual Review of
Football Finance” prasentieren zu kdnnen,
in der wir die wirtschaftliche Situation des
europaischen Profiful3balls analysieren
und kommentieren.

Die zugrunde liegende Originalstudie

der Deloitte Sports Business Group aus
Manchester (UK) unter der Leitung von
Dan Jones ist bereits in ihrer 28. Auflage
erschienen. Sie enthalt insbesondere de-
taillierte Informationen und Daten zu den
englischen Profiligen. In der deutschspra-
chigen Studie stehen, wie gewohnt, die eu-
ropaischen ,Big Five"-Ligen im Mittelpunkt
unserer Analysen. Zu diesen umsatzstarks-
ten FuBballligen der Welt zéhlen die engli-
sche Premier League, die Ful3ball-Bundes-
liga, die spanische Primera Divisién, die
italienische Serie A und die franzdsische
Ligue 1.
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Zudem werfen wir auch in diesem Jahr
einen besonderen Blick auf die Entwicklung
der Bundesliga und der 2. Bundesliga, bei
Letzterer vor allem im Vergleich zur zweiten
englischen Liga. Dartiber hinaus gehen wir
in einem weiteren Sonderkapitel auf finan-
zielle Restrukturierungen im Profiful3ball
ein. Hier stand uns mit Markus Rejek, Ge-
schaftsfuhrer des DSC Arminia Bielefeld,
ein spannender und in diesem Bereich er-
fahrener Interviewpartner zur Verflgung.

Wie bereits in den vorangegangenen Spiel-
zeiten konnte der europdische Ful3ball-
markt auch in der Saison 2017/18 einen
neuen Rekordumsatz verzeichnen. Die Um-
satzsteigerung auf 28,4 Mrd. Euro ent-
spricht einem Zuwachs von 2,9 Mrd. Euro
(+11 %). Wahrend die Verbande im Rahmen
der FIFA Ful3ball-Weltmeisterschaft 2018 in
Russland einen Zuwachs um 1,8 Mrd. Euro
(+75 %) erzielten und damit 2017/18 einen
Gesamtumsatz von 4,2 Mrd. Euro generier-
ten, waren die ,Big Five"-Ligen fur zusatzli-
che 0,9 Mrd. Euro (+6 %) des Wachstums
verantwortlich, wodurch ihr Gesamtumsatz
auf nunmehr 15,6 Mrd. Euro anstieg. Dies
entspricht einem Marktanteil von 55 %.

Wie im Vorjahr konnten in der Saison
2017/18 wieder alle funf Top-Ligen ein Um-
satzwachstum vermelden. Die englische
Premier League generierte dabei mit einem
Gesamtumsatz von 5,4 Mrd. Euro (+3 %)
rund ein FUnftel der Erlése des gesamten
europaischen Ful3ballmarktes. Die Premier
League ist somit weiterhin die umsatz-
starkste Liga Europas, jedoch konnte die
Bundesliga als mittlerweile wieder zweit-
starkste Liga den Abstand zu ihr ein wenig
verringern. Insgesamt steigerte die Bundes-
liga ihren Umsatz um 13 % (+375 Mio. Euro)
aufinsgesamt 3,2 Mrd. Euro. Treiber der
Entwicklung waren hauptsadchlich die Me-
dienerldse der Bundesliga (+288 Mio. Euro),
die somit wesentlich zum Umsatzanstieg
der ,Big Five"-Ligen beitrugen.

Die Bundesliga wies in der Saison 2017/18
mit einem Wert von 53 % die geringste Per-
sonalaufwandsquote aller ,Big Five"-Ligen
auf. Die entsprechenden Quoten der Ubri-
gen ,Big Five"-Ligen bewegten sich im Be-
reich von 59 (England) bis 75 % (Frankreich).
Noch gravierender waren die Differenzen
der Quoten bei den betrachteten zweiten
Ligen. Wahrend die 2. Bundesliga eine Per-
sonalaufwandsquote von lediglich 50 %
aufwies, betrug diese in der englischen
Championship 106 %, was einem hoéheren
Personalaufwand als Gesamtumsatz
entspricht.



Trotz des Umsatzwachstums konnten
einige der ,Big Five"-Ligen die positive Ent-
wicklung ihres jeweiligen Betriebsergebnis-
ses des letzten Jahres nicht fortsetzen. Die
Premier League, die weiterhin das Ranking
anfuhrt, musste einen Rickgang des Be-
triebsergebnisses von 1,2 Mrd. Euro auf
979 Mio. Euro (-19 %) hinnehmen. Auch
die Primera Division (-229 Mio. Euro, -50 %)
und die Ligue 1 (-255 Mio. Euro, -593 %)
wiesen im Vergleich zur Vorsaison 2016/17
jeweils geringere Betriebsergebnisse aus.
Einzig die Bundesliga (+30 Mio. Euro, +9 %)
und die Serie A (+24 Mio. Euro, +80 %)
konnten ihre Profitabilitat jeweils erhdhen.

Mit dem Ziel, das Wettbewerbsgleichge-
wicht im Ful3ball zu verbessern bzw. zu er-
halten, ist zuklnftig mit weiteren Anpas-
sungen des regulatorischen Umfelds sowie
der europdischen Clubwettbewerbe durch
die UEFA zu rechnen. Sowohl die UEFA als
auch die FIFA haben kurzlich Uber erste
Ideen zur Anpassung bestehender bzw. zur
Entwicklung neuer, internationaler Club-
wettbewerbe beraten. Dabei ist eine Viel-
zahl sensibler Faktoren zu beachten -
Beispiele sind die Herstellung eines Gleich-
gewichts zwischen nationalen und interna-
tionalen Clubwettbewerben, Uberlegungen
zu Anpassungen im Rahmen der National-
mannschaftswettbewerbe, Reaktionen auf
eine wachsende Polarisierung sowie die
Entwicklung von Solidaritdtsmechanismen.
In diesem sich verdndernden Kontext bleibt
es daher abzuwarten, wie tiefgreifend die
Auswirkungen der diskutierten Verande-
rungen auf die nationale und internationale
Fu3balllandschaft letztendlich sein werden.
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Ein besonderer Dank gilt in diesem Jahr
unserem Interviewpartner Markus Rejek fur
seine Einblicke in Restrukturierungsthemen.
Zudem mochten wir allen Beteiligten
danken, die uns im Rahmen dieser Studie
unterstutzt haben.

Wir winschen Ihnen eine informative
Lektdre und sowohl sportlich als auch wirt-
schaftlich eine erfolgreiche Saison 2019/20.

57 Lol

Stefan Ludwig

Partner

Leiter der Deloitte Sport Business
Gruppe in Deutschland

L

Global Lead for Sport

Dan Jones
Partner
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Das fuhrende Team
in der Sportberatung

Deloitte Sport Business Gruppe

Seit mehr als 20 Jahren beschaftigt sich

die Sport Business Gruppe von Deloitte mit
der Beratung und Analyse der nationalen
und internationalen Sport- und Fuballin-
dustrie. Im Rahmen unserer Arbeit greifen
wir auf das globale Netzwerk von Deloitte
zurlck und vereinen das Fachwissen in den
Bereichen Wirtschaftspriifung, Steuer- und
Rechtsberatung, Financial und Risk Advisory
sowie Consulting mit der Branchenexper-
tise der Sport Business Gruppe.

Dieser multidisziplindre Ansatz kombiniert
mit digitaler Kompetenz in allen Bereichen
ermoglicht eine stringente Ausrichtung un-
serer Arbeit an den BedUrfnissen unserer
Kunden.

TRRY

TEYTEE

Steuerberatung Wirtschafts- Lizenzierung Risiko- Forensische
fiir Clubs prufung & Regulierung management | Untersuchungen
& Sportler & Compliance

Finanzielle Integritédt sicherstellen

Deloitte ist ein weltweit fihrender Dienstleister im Bereich der Wirtschaftsprufung,
Steuer- und Rechtsberatung. Unsere Kunden im Profisport profitieren von unserer Unter-
stutzung bei regulatorischen, forensischen und rechtlichen Fragestellungen, zu Themen
der Corporate Governance und Rechnungslegung sowie bei der Steuerung ihrer Risiken.

T

Beratung bei Unternehmens- | M&A-Beratung | Restrukturierung Financial Machbarkeits-
der Entwicklung bewertung & Commercial studien fiir
von Stadien Due Diligence Standorte
& GroRver-

& Sportanlagen
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anstaltungen

Fundierte Investitionsentscheidungen treffen

Wir weisen eine umfangreiche Erfolgsbilanz bei der Bereitstellung von wertsteigernden
Dienstleistungen fur Investoren, Eigentimer und Kapitalgeber in der Sportbranche auf.
Wir nutzen unsere Expertise und unser globales Netzwerk, um unabhangig und
vertrauenswuirdig zu beraten und unsere Kunden bei ihren geplanten Transaktionen
zu unterstutzen.



Umsatz und Profitabilitdt optimieren
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Deloitte verflgt Uber das Marktwissen und die fiuhrenden Methoden, um unsere Kunden
bei der Analyse und der Steigerung ihres Umsatzes und ihrer Profitabilitat zu unterstitzen.
Wir helfen dabei, Wettbewerbsvorteile zu generieren, neue Markte zu erschlieen und

Wachstum zu beschleunigen.

TfToeeae

Kommerzielle Marktanalyse Digitalisierung | Benchmarking Analysen zu Strategien zu

Entwicklung & Entwicklung

Strategie und Unternehmensfiihrung
verbessern

Wir von Deloitte nutzen unser Wissen und
unsere Erfahrung im Sport Business, um
gemeinsam mit unseren Kunden eine starke
Strategie und Organisation zu entwickeln.
Damit schaffen wir eine solide Basis, um
auf die 6konomischen, politischen und so-
zialen Entwicklungen in der Sportbranche
zu reagieren und diese mitzugestalten.

& Geschafts- Medienrechten Ticketing
optimierung & Hospitality
L . 4 .l D 4 Ll . 4 .

Digitale Innovationen sinnvoll einsetzen

Unser Deloitte-Team verflgt Uber fundierte Kenntnisse im Bereich der digitalen
Transformation in allen Unternehmensbereichen. Wir unterstitzen Sie bei der Planung,
Integration und Analyse digitaler Geschaftsmodelle, um Ihr Kerngeschaft im Hinblick auf
samtliche Stakeholder zu optimieren und Sie langfristig vom globalen digitalen Wandel
profitieren zu lassen.

Toe

Entwicklung Corporate Social | Businessplanung | Okonomische Unternehmens-

& Review von Responsibility Impact-Studien fuhrung
Strategien (CSR) & Organisations-
design
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~uropas Top-Ligen

Auch in der Saison 2017/18 setzte der europaische Fulballmarkt sein Erloswachs-
tum fort und erzielte mit einem aggregierten Umsatzvolumen von 28,4 Mrd. Euro
(+11 %) zum wiederholten Male einen neuen Rekordwert. Dieses Wachstum wurde
unter anderem durch einen Anstieg der Erldse aus Medienrechten in der Bundes-
liga auf 288 Mio. Euro beeinflusst, was im Wesentlichen auf den Eintritt der Liga

in eine neue Medienrechteperiode zurtckzufuhren ist.

Abb. 1 - Europaischer FuBballmarkt nach Erl6sen 2016/17 und 2017/18 Gesamtvolumen des europdischen
FuBballmarktes
0,7 Hintergrund des erneut angestiegenen
Erldsvolumens im europdischen Fuf3ball
waren neben Umsatzverbesserungen in
den nationalen und europdischen Club-
wettbewerben direkte und indirekte Um-
satzimpulse der in Russland ausgetragenen
FIFA FuBball-Weltmeisterschaft 2018. Fur
28.4 Mrd. Euro die Top-Ligen waren d.ie Erlb;e gus der me-
2017/18 dialen Vermarktung wie bereits in den Vor-
jahren der primare Treiber der positiven
Entwicklung. Nach wie vor ist Live-Ful3ball
eines der weltweit populdrsten Unterhal-
tungsangebote und verspricht daher ent-
sprechend hohe Erldse fir die Rechte-
inhaber.

25,5 Mrd. Euro
2016/17

B | Big Five-Ligen
B Top-Ligen in Nicht-,Big Five"-Landern
B Andere Ligen in ,Big Five"-Landern
FIFA, UEFA und nationale Verbande
B Andere Ligen in Nicht-,Big Five*-Landern

, _ _ _ In der Saison 2017/18 konnten alle
Anmerkung: Gesamtumsatze exklusive Transfererlose. ' ) ] i '
Quellen: Ligen, UEFA, FIFA, Deloitte-Analyse. ,,B|g F|\/e“‘|_|gen Ihl’eﬂ UmsatZ Stelgem.
In Summe wuchsen die fUnf umsatzstarksten
Ligen Europas um etwa 0,9 Mrd. Euro
(+6 %) auf 15,6 Mrd. Euro.
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In der Saison 2017/18 konnten alle

,Big Five"-Ligen ihren Umsatz steigern.

In Summe wuchsen die fUnf umsatzstarks-
ten Ligen Europas um etwa 0,9 Mrd. Euro
(+6 %) auf 15,6 Mrd. Euro. Wenngleich der
Anteil am aggregierten Umsatzvolumen des
europaischen Ful3ballmarktes im Vergleich
zur Vorsaison 2016/17 leicht gesunken ist
(55 vs. 58 %), waren die ,Big Five"-Ligen in
der Saison 2017/18 erneut ein wesentli-
cher Treiber einer umsatzseitig nachhaltig
positiven Entwicklung des europdischen
Marktes.

Trotz eines im Vergleich zu den Ubrigen
Top-Ligen moderaten Umsatzwachstums
ist die englische Premier League weiterhin
mit deutlichem Abstand Europas fihrende
Liga. Die Bundesliga Uberholte die spani-
sche Primera Division (3,1 Mrd. Euro) im
Vergleich zur Vorsaison und belegt mit
einem Umsatzvolumen von 3,2 Mrd. Euro
Platz 2. Sowohl die Bundesliga (+13 %) als
auch die Primera Division (+7 %) generier-
ten ein grolleres Umsatzwachstum als die
Premier League (+3 %) und konnten somit
den Abstand zur umsatzstdrksten Liga der
Welt leicht verringern. Die Umsatzvolumina
der Serie A auf Rang 4 und der Ligue 1 auf
Rang 5 wuchsen in der Saison 2017/18

um 8 bzw. 3 %.
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Neben einem Rekordumsatz konnten die
,Big Five"-Ligen auch in der Saison 2017/18
eine kumulierte Nettogewinnposition erzie-
len. Trotz dieser positiven Entwicklung sieht
sich der europaische FulRball verschiedens-
ten Herausforderungen gegentber, die bei-
spielsweise Themen wie Polarisierung,
Wettbewerbsgleichgewicht und die Starkung
des regulatorischen Umfelds betreffen.

So zielt die EinfUhrung sowoh! der UEFA
Nations League ab 2018/19 als auch der
UEFA Conference League ab 2021/22 auf
ein weiteres Wachstum aller Mitgliedsver-
bande der UEFA bei gleichzeitiger Verringe-
rung der finanziellen Polarisierung ab.

Des Weiteren werden auf lange Sicht ver-
anderte Eintritts- sowie Teilnahmekriterien
fUr internationale Clubwettbewerbe in Be-
tracht gezogen. Aufgrund der weitreichen-
den Folgen etwaiger Wettbewerbs- und
Strukturverdnderungen ist eine ausfuhrli-
che und ergebnisoffene Diskussion in den
Entscheidungsgremien des europdischen
Ful3balls von besonderer Bedeutung.

Die europaischen Ligen
haben in den vergangenen
Jahren ein beispielloses
Wachstum verzeichnet,
welches primar durch
lukrative nationale
TV-Vertrage getrieben
wurde.

Strategieanpassung

Die europaischen Ligen haben in den ver-
gangenen Jahren ein beispielloses Wachs-
tum verzeichnet, welches primar durch
lukrative nationale TV-Vertrage getrieben
wurde. Ein dhnlich hohes und ligatber-
greifendes Wachstum der Erldse aus der
nationalen Rechtevermarktung ist fur zu-
kuinftige Zyklen nicht zwingend zu erwar-
ten. Im Bereich der internationalen
Medienrechte hingegen konnten die
meisten Ligen in den aktuell laufenden
sowie in anstehenden Medienrechteperi-
oden wesentliche Erldssteigerungen er-
zielen. Tatsachlich sorgten die internatio-
nalen Rechte dafur, dass die Premier
League fur den Zyklus ab 2019/20, trotz
eines Ruckgangs der Erl6se aus den
nationalen Rechten um etwa 10 %, ein
Wachstum von insgesamt 6 % verzeich-
nen wird (jeweils in lokaler Wahrung).
Sowohl die Primera Division als auch die
Bundesliga haben ebenfalls die Interna-
tionalisierung als Chance erkannt, um
den Abstand zur Premier League zu ver-
ringern. Durch eine Erhéhung der Aus-
strahlungskontrolle, -qualitat und
-reichweite in den sich entwickelnden
FulRballmarkten zielen beide Ligen auf
zusatzliche Erlése aus diesem Bereich ab.
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Abb. 2 - Aufteilung der Gesamtumsatze der europdischen ,,Big Five”-Ligen
nach Erléskategorien 2017/18

Mio. Euro
5.500

5.440

5.000

4.500
4.000
3.500
3.073
3.000
2.500 2217

2.000 1.692

-

—20%

1.500

1.000

500
191
— 11 %

12 %

Frankreich

Deutschland Italien

England Spanien

B Spieltag B Medienrechte Sponsoring/kommerz. Erlése B Sonstige kommerz. Erlose

Durchschnittliche Erlése pro Club (Mio. Euro)

Durchschnittliche Zuschauerzahl pro Spiel

Stadionauslastung

Anmerkung: Gesamtumsatze ergeben sich exklusive Transfererldse. Spieltagerldse stammen grofiten-

teils aus Ticket-Verkaufen (inklusive Dauerkarten). Erlése aus Medienrechten beinhalten Erldse aus TV- und
Rundfunkvertragen, sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erldse
spiegeln insbesondere Erldse aus Sponsoring sowie Erlése durch Merchandising, Catering, Konferenzen und
andere nicht-spieltagsbezogenen Erldse wider. Kommerzielle Erldse in England, Spanien und Frankreich

sind nichtin ,Sponsoring" und ,Sonstige kommerzielle Erlose" aufgeteilt.

Quellen: Ligen, Deloitte-Analyse.

England

Die umsatzstarkste Liga der Welt wuchs

in der Saison 2017/18 um umgerechnet
139 Mio. Euro auf einen neuen Rekordwert
von rund 5,4 Mrd. Euro (+3 %). Aufgrund
von Wechselkursschwankungen fallt das
Wachstum in Euro etwas geringer aus als in
britischer Landeswahrung (+263 Mio. Pfund,
+6 %). Dabei ist das Umsatzwachstum vor
allem auf die Einnahmen aus Sponsoring
zurlckzufuhren, die um 115 Mio. Euro

(+8 %) anstiegen.

Der Verkauf der internationalen Ubertra-
gungsrechte fur den Zyklus beginnend
2019/20 ist inzwischen abgeschlossen und
die erzielte Steigerung um etwa 30 % (in
lokaler Wahrung) hat den leichten Wertver-
lust der nationalen Rechteverkdufe fur den-
selben Zyklus mehr als ausgeglichen.
Damit steigt das Gesamtvolumen der
Medienrechte flr den kommenden Zyklus
voraussichtlich um 6 % (in lokaler Wahrung),
was der Liga auch zukunftig ein weiteres
Umsatzwachstum ermdglichen sollte.



Deutschland

Vor allem der Beginn neuer nationaler und
internationaler TV-Vertrage ab der Saison
2017/18 fuhrte dazu, dass die Mediener-
|6se um 288 Mio. Euro wuchsen und somit
den Gesamtumsatz der Bundesliga um

375 Mio. Euro (+13 %) auf fast 3,2 Mrd.
Euro trieben. Zusatzliches Wachstum

(+7 %) wurde durch Spieltagerldse gene-
riert, was im Wesentlichen durch den Auf-
stieg des VfB Stuttgart und von Hannover 96
getrieben wurde. Beide Clubs mit jeweils
einer hohen Stadionkapazitat l6sten Darm-
stadt und Ingolstadt ab, die vergleichsweise
kleinere Stadien haben. Insgesamt Ubertraf
die Liga damit wieder den Gesamtumsatz
ihres spanischen Pendants, nachdem dies
in der vorherigen Saison noch anders-
herum war.

Weil der aktuelle Medienrechtevertrag
noch drei weitere Saisons andauert, wird
der Schwerpunkt eines moglichen Umsatz-
wachstums in den kommenden Saisons
voraussichtlich auf den kommerziellen Ein-
nahmen der Bundesligisten liegen. Sowoh!
die Liga selbst als auch einige ihrer Clubs
haben Niederlassungen im Ausland ge-
grindet, um die Erldse in den internationa-
len Markten durch kommerzielle Partner-
schaften und die Akquirierung neuer Fans
weiter zu steigern.

Spanien

Auch die spanische Top-Liga Uberbot das
prozentuale Umsatzwachstum der Premier
League und steigerte ihre Erl6se auf rund
3,1 Mrd. Euro (+7 %). Dies ist vor allem auf
die Erhohung der kommerziellen Einnah-
men zurlckzufihren (+128 Mio. Euro,

+15 %), welche zu einem grof3en Teil durch
die zwei bestplatzierten Teams der ,Deloitte
Football Money League”, Real Madrid

(+55 Mio. Euro, +18 %) und FC Barcelona
(+26 Mio. Euro, +9 %), getrieben sind.
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Analog zur Bundesliga suchen die Spanier
ihr zuklnftiges Wachstumspotenzial zum
Teil auf internationalen Markten. So zieht es
die Primera Division weiterhin in Erwagung,
bestimmte Ligaspiele auBBerhalb Spaniens
stattfinden zu lassen. Die internationale
Ausrichtung wird auch durch die Entschei-
dung untermauert, die Ubertragungsrechte
auf dem indischen Subkontinent an Face-
book zu verkaufen. Eine Steigerung des
Wertes nationaler Medienrechte ab 2019/20
um rund 20 % verdeutlicht jedoch auch ein
anhaltendes nationales Wachstum.

Italien

Die Serie A generierte durch gleichmalige
absolute Anstiege in allen Erlosquellen das
prozentual zweitgrolite Wachstum aller
,Big Five"-Ligen hinter der Bundesliga und
konnte insgesamt 2,2 Mrd. Euro (+8 %) er-
wirtschaften. Hierbei waren die Umsatzan-
stiege der groften italienischen Clubs der
wesentliche Treiber. Unter anderem konnte
Inter Mailand einen hohen Zuwachs der
kommerziellen Erldse verbuchen, wahrend
AS Rom durch das Erreichen des Champions-
League-Halbfinals die zweithdchste Aus-
schuttung aller Teilnehmer seitens der
UEFA erhielt (84 Mio. Euro).

Zusatzlich verzeichneten die italienischen
Clubs ein deutliches Wachstum der Spiel-
tagerlose von 24 %, was hauptsachlich auf
gestiegene Zuschauerzahlen der beiden
Mailander Clubs in ihrem gemeinsamen
Stadion ,San Siro” und zusatzliche Spiele
des AS Rom in der Champions League
zurdckzufuhren ist.

Zur Saison 2018/19 wurden die neuen
nationalen Live-Ubertragungsrechte der
Serie A fUr den dreijdhrigen Zyklus an Sky
ltalia und DAZN verkauft. Daraus ist zukunf-
tig ein Wachstum der Erlése aus Medien-
rechten von bis zu 3 % im Vergleich zum

vorherigen Zyklus realisierbar. Der Verkauf
der internationalen Ubertragungsrechte
an IMG wird voraussichtlich zusatzliche
150 Mio. Euro pro Saison uber den Dreijah-
reszyklus ab der Saison 2018/19 mit sich
bringen, was zu einer weiteren Festigung
als viertumsatzstarkste Liga Europas bei-
tragen sollte.

Frankreich

Lasst man die Wechselkurseffekte fur die
Premier League aul3en vor, verbuchte die
Ligue 1 mit lediglich 49 Mio. Euro (+3 %)
das schwachste Umsatzwachstum der
,Big Five"-Ligen. Auch die absolut erwirt-
schaftete Summe von knapp 1,7 Mrd. Euro
stellt den niedrigsten Wert aller ,Big Five"-
Ligen dar. Wahrend primar aufgrund signi-
fikanter Infrastrukturentwicklungen im
Rahmen der UEFA EURO 2016 die Spieltag-
erlése in der Ligue 1 in den letzten drei
Spielzeiten kontinuierlich gestiegen sind,
nahm die Liga in der Saison 2017/18
leichte Ruckgange der Sponsorenertrage
und der Medienerlose hin. Letzteres war
unter anderem auf das Ausscheiden von
OGC Nizza in den Champions-League-Play-
offs zurtickzufuhren, wahrend sich in der
vorherigen Saison mit AS Monaco ein drit-
ter franzdsischer Club fur die Gruppen-
phase qualifizieren konnte.

In der Saison 2018/19 beginnt ein neuer
internationaler Medienrechtezyklus der
Ligue 1, der im Vergleich zum vorherigen
Deal mit belN Sports einen Zuwachs von
ca. 50 Mio. Euro pro Saison verspricht.

Mit der Saison 2020/21 startet des Weiteren
der neue nationale Rechtezyklus, wodurch
die Ligue 1 fur vier Jahre rund 1,2 Mrd. Euro
pro Saison (+55 %) erhalten wird. Auf kurze
Sicht sind wesentliche Umsatzspringe daher
primar von der kommerziellen Attraktivitat
und einem entsprechenden Wachstum der
grolten Clubs der Liga abhangig.
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Abb. 3 - Umsatzentwicklung der europdischen ,,Big Five”-Ligen 2015/16 bis 2017/18 sowie Prognose bis 2019/20
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Quellen: Ligen, Deloitte-Analyse.

Trotz eines im Vergleich zu den ubrigen Top-Ligen
moderaten Umsatzwachstums ist die englische Premier
League weiterhin mit deutlichem Abstand Europas
fUhrende Liga. Die Bundesliga Uberholte die spanische
Primera Division (3,1 Mrd. Euro) im Vergleich zur
Vorsaison und belegt mit einem Umsatzvolumen von
3,2 Mrd. Euro Platz 2.



Personalaufwand der europaischen
.Big Five"-Ligen

In der Saison 2017/18 wendeten die Clubs
der ,Big Five"-Ligen zum ersten Mal mehr
als 9 Mrd. Euro fur ihr Personal auf. Auf-
grund eines Uberproportionalen Anstiegs
des Personalaufwands (+13 %) im Vergleich
zum Umsatz (+6 %) wuchs das Verhaltnis
von Personalaufwand zu Umsatz der

,Big Five"-Ligen in der Saison 2017/18 um
vier Prozentpunkte auf 62 %. Dies ist im
Wesentlichen auf die Entwicklungen der
Primera Divisién und der Premier League
zurlckzufuhren. Auch die Ligue 1 verzeich-
nete einen substanziellen Anstieg des Per-
sonalaufwands. Aufgrund eines vergleichs-
weise geringen Umsatzanstiegs wuchs die
Personalaufwandsquote der Ligue 1im
Vergleich am starksten.

England

Die Premier-League-Clubs hatten in
Summe erneut die hochsten Personalkos-
ten aller ,Big Five"-Ligen und Ubertrafen in
der Saison 2017/18 erstmals die 3-Mrd.-
Euro-Marke. So stiegen die Personalkosten
2017/18 um 11 % auf 3,2 Mrd. Euro an.
Damit betrug die Personalaufwandsquote
59 %, was einem Anstieg von vier Prozent-
punkten entspricht.
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Deutschland

Die Bundesliga festigte ihren Status als die
,Big Five"-Liga mit dem niedrigsten Verhalt-
nis von Personalaufwand zu Umsatz mit
konstanten 53 %, da ihre Kosten wiederholt
nicht UbermaRig im Vergleich zum Umsatz
stiegen. Die Gesamtausgaben fur Gehdlter
wuchsen proportional zum Umsatz mit

13 % um rund 200 Mio. Euro auf 1,7 Mrd.
Euro. Aufgrund eines geringeren Wachs-
tums der Medienerldse im zweiten Jahr der
nationalen Rechteperiode sowie des vor-
aussichtlich steigenden Personalaufwands
wird die entsprechende Quote der Bundes-
liga in den kommenden Saisons vermutlich
ein héheres Niveau erreichen.

Spanien

Primar aufgrund der gestiegenen Medien-
rechteeinnahmen wuchs der Personalauf-
wand der Primera Division im dritten Jahr
in Folge zweistellig (+20 %), was zu Ausga-
ben von Uber 2 Mrd. Euro fUhrte. Von den
342 Mio. Euro zusatzlich angefallenen Per-
sonalkosten 2017/18 entfielen 44 % allein
auf den FC Barcelona. Die Katalanen erhéh-
ten ihre Personalkosten um 40 % auf Uber
500 Mio. Euro, was im Wesentlichen auf
kostenintensive Vertragsverlangerungen
und Transferaktivitdten nach dem Verkauf
von Neymar jr. zurlckzufihren ist. Nach-
dem in der letzten Ausgabe des ,Annual
Review of Football Finance” die Lohn- und
Gehaltskosten der Primera Division unter
60 % des Umsatzes gefallen waren, stiegen
diese nun wiederum um sieben Prozent-
punkte auf 66 % an - der hochste Stand
seit Uber einem Jahrzehnt.

Italien

Sowohl prozentual als auch absolut ver-
zeichnete die Serie A das niedrigste Lohn-
und Gehaltskostenwachstum aller ,Big
Five"-Ligen. Der gesamte Personalaufwand
2017/18 betrug 1,5 Mrd. Euro (+5 %). Da
die Umsatze etwas starker wuchsen (+8 %),
konnte die Personalaufwandsquote der
Liga von 68 auf 66 % gesenkt werden - der
niedrigste Stand seit 2005/06. Dabei ver-
buchten sieben italienische Clubs sogar
niedrigere Personalaufwendungen als im
Vorjahr. Unter anderem durch den Transfer
von Ronaldo zu Juventus Turin sowie weite-
rer namhafter Spieler im Sommer 2018
wird die Serie A in der Saison 2018/19 vor-
aussichtlich ein wesentliches Wachstum
des Personalaufwands verzeichnen.

Frankreich

2017/18 sind die Personalaufwendungen
der Clubs der Ligue 1 deutlich um 17 % auf
1,3 Mrd. Euro gestiegen. Getrieben ist diese
Entwicklung vor allem durch erhohte Auf-
wendungen bei Paris St.-Germain in Hohe
von etwa 60 Mio. Euro infolge der Transfers
von Neymar jr. und Kylian Mbappé sowie
bei Olympique Marseille (+43 %) und

AS Monaco (+30 %). Diese drei Clubs sind
gemeinsam fur 70 % des zusatzlichen Per-
sonalaufwands verantwortlich. Die gestie-
genen Ausgaben konnten jedoch nicht aus-
reichend durch zusatzliche Erldse gedeckt
werden, weshalb die Ligue 1 eine Personal-
aufwandsquote von 75 % aufwies - ein deut-
licher Anstieg von neun Prozentpunkten.
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Abb. 4 - Personalaufwand in den europaischen ,,Big Five"-Ligen 2016/17 und 2017/18
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Anmerkung: Gesamtumsétze exklusive Transfererlse. Die ausgewiesenen Zahlen der Primera Divisién basieren auf den Geschaftsabschllssen einer Stichprobe von Clubs,
wobei die Personalaufwendungen der restlichen Clubs geschatzt wurden.

Quellen: Ligen, Deloitte-Analyse.

In der Saison 2017/18 wendeten die Clubs der

,Big Five"-Ligen zum ersten Mal mehr als 9 Mrd. Euro
fUr ihr Personal auf. Aufgrund eines Uberproportiona-
len Anstiegs des Personalaufwands (+13 %) im Ver-
gleich zum Umsatzanstieg (+6 %) wuchs das Verhaltnis
von Personalaufwand zu Umsatz der ,Big Five"-Ligen in
der Saison 2017/18 um vier Prozentpunkte auf 62 %.



Betriebsergebnisse der europaischen
.Big Five"-Ligen

Das aggregierte Betriebsergebnis der

,Big Five"-Ligen fiel von 2,0 Mrd. Euro auf
1,3 Mrd. Euro (-33 %), da lediglich die Bun-
desliga und die Serie A ihr Vorjahresergeb-
nis leicht verbessern konnten. Sowohl die
englische, die spanische als auch die fran-
z6sische Eliteklasse wiesen einen Rickgang
des Betriebsergebnisses auf.

England

Mit knapp 1 Mrd. Euro konnten die Premier-
League-Clubs ihr zweitbestes Betriebser-
gebnis in der Historie prasentieren. Obwohl
drei Clubs der Premier League Rekordge-
winne von Uber 100 Mio. Euro bekannt
gaben und erstmalig 19 der 20 Teams
einen operativen Gewinn erwirtschafteten,
sank das aggregierte Betriebsergebnis aller
Premier-League-Clubs im Vergleich zur Vor-
saison um 19 %. Ausschlaggebend hierfur
waren primar gestiegene Personalkosten.
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Deutschland

Die Bundesliga konnte den Ruf als wirt-
schaftlich ausgewogene Liga erneut bestati-
gen und erzielte wiederum einen Rekord-
gewinn in Hohe von 373 Mio. Euro (+9 %).
Damit konnte die Bundesliga auch im Ran-
king nach Betriebsergebnis die spanische
Top-Liga wieder Uberholen und Platz 2
einnehmen.

Spanien

Die Clubs der Primera Divisién verzeich-
neten mit 226 Mio. Euro (-50 %) ihr nied-
rigstes operatives Ergebnis seit 2014/15.
Dies ist primar durch das Wachstum der
Personalkosten (+342 Mio. Euro, +20 %)
getrieben, welches den Umsatzanstieg
(+219 Mio. Euro, +7 %) deutlich Ubertraf.

Italien

2017/18 erwirtschafteten italienische Clubs
ihr bestes Ergebnis seit Beginn unserer
Analysen in Hohe von 54 Mio. Euro (+80 %).
Uber die Halfte aller Serie-A-Clubs konnten
Gewinne erzielen, was eine deutliche Ver-
besserung gegenuber dem Vorjahr dar-
stellt. Die Liga zeigt sich somit auf dem Weg
zu einer deutlich verbesserten finanziellen
Stabilitat, nachdem sie 2016/17 das erste
Mal seit Beginn unserer Analysen ein positi-
ves Ergebnis verzeichnete. Auch in Zukunft
sollte ein solches Ergebnis wiederholt wer-
den kénnen. Dies ist durch eine voraus-
sichtlich hohere Ausschuttung aus
UEFA-Clubwettbewerben, durch eine Stei-
gerung der Erlése aus internationalen Me-
dienrechten sowie durch ein zunehmend
strengeres regulatorisches Umfeld vor
allem fur Teilnehmer an européischen
Clubwettbewerben bedingt.

Frankreich

Die Ligue 1 war nicht nur die Einzige der
,Big Five"-Ligen, die 2017/18 einen Verlust
generierte, sie verbuchte zudem das nied-
rigste im Rahmen des ,Annual Review of
Football Finance” dargestellte Betriebser-
gebnis. Vor allem der zuvor aufgefiihrte
wachsende Personalaufwand bedingte zu-
satzlich zu weiteren Kostensteigerungen
ein Defizit in Hohe von 298 Mio. Euro
(-593 %). Da bis zu dem Beginn des neuen
Medienrechtezyklus ab 2020/21 nicht mit
einem wesentlichen Umsatzsprung zu
rechnen ist, kann kurzfristig aufgrund der
hohen Personalaufwandsquote in Verbin-
dung mit eingeschrankten Wachstumsmaog-
lichkeiten eine Fortsetzung der Verluste
erwartet werden.
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Abb. 5 - Betriebsergebnisse der europaischen ,,Big Five”-Ligen 2013/14 bis 2017/18
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Quellen: Ligen, Deloitte-Analyse.

Das aggregierte Betriebsergebnis der ,Big Five"-Ligen
fiel von 2,0 Mrd. Euro auf 1,3 Mrd. Euro (-33 %), da
lediglich die Bundesliga und die Serie A ihr Vorjahres-
ergebnis leicht verbessern konnten. Sowohl die
englische, die spanische als auch die franzdsische
Eliteklasse wiesen einen Ruckgang des Betriebs-
ergebnisses auf.



Die Zukunft des FuBballs

Als Reaktion auf eine zunehmende
dkonomische und sportliche Polarisierung
hat die UEFA die Ausgewogenheit des
sportlichen Wettbewerbs als eine ihrer
hochsten Prioritaten festgehalten. Zugleich
mochte sie die finanzielle Nachhaltigkeit
fordern, Anreize fur Investitionen setzen
und das Wachstum des europaischen
Ful3balls vorantreiben.

Unter anderem durch die UEFA-Regulie-
rungen zum ,Financial Fairplay” verbesser-
ten sich die Verschuldungsquoten und die
finanziellen Ergebnisse europaischer Clubs
seit 2012 merklich. Die EinfUhrung erwei-
terter Anforderungen an international spie-
lende Clubs ab der Saison 2018/19 wurde
zum Teil durch Medienberichte tUber ver-
gangene und aktuelle, teilweise potenzielle
Verstol3e gegen das ,Financial Fairplay”
Uberschattet. Abgesehen von diesen be-
reits vorgenommenen Anpassungen deutet
die eingeschlagene Strategie der UEFA da-
rauf hin, dass in Zukunft weitere Verande-
rungen der UEFA-Regulierungen als Antwort
auf bestehende und neue Herausforderun-
gen vorgenommen werden kénnten.
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Zusatzlich zu moglichen regulatorischen
MaRnahmen wird auch Uber die Potenziale
neuer bzw. angepasster UEFA-Clubwettbe-
werbe beraten. So bezieht sich ein Vor-
schlag aus der Beratung mit unterschied-
lichen Interessensgruppen auf den Qualifi-
kationsprozess zur UEFA Champions
League. Demnach sollen sich die Top 24 der
32 Champions-League-Teilnehmer automa-
tisch fur die kommende Saison qualifizie-
ren, anstatt durch die Leistung in ihrer
heimischen Liga. Eine solche und jegliche
weitere Veranderungen in der Beziehung
zwischen nationalen und internationalen
Clubwettbewerben sowie das Streben nach
einem optimalen Spielplan - sowohl zur
Forderung der Clubwettbewerbe als auch
der Nationalmannschaften - werden in
den néchsten Jahren fir weitere, komplexe
Diskussionen unter den entscheidenden
Akteuren des europdischen FulRballs
sorgen.

Gesamtumsatze der europdischen
Nicht-,Big Five“-Ligen

Auch die Nicht-,Big Five"-Ligen realisierten
in der Saison 2017/18 grolitenteils positive
Umsatzentwicklungen. So konnten die je-
weiligen Top-Ligen Russlands, der Nieder-
lande, Portugals und Schottlands pro-
zentual zweistellige Umsatzanstiege ver-
zeichnen. Die russische Liga |6ste damit die
tlrkische Super Lig, deren Umsatze in der
Saison 2017/18 im Vergleich zum Vorjahr
relativ stabil blieben, an der Spitze der
Nicht-,Big Five"-Ligen ab.

Russland

Die russische Liga steigerte ihre Erlose
2017/18 um umgerechnet 112 Mio. Euro
(+16 %). Aufgrund eines neuen Medien-
rechtevertrags konnten die Erldse der da-
zugehorigen Umsatzkategorie um 33 % von
84 auf 112 Mio. Euro gesteigert werden.
Ein Anstieg im Bereich Sponsoring/kom-
merzielle Erldse in Hohe von 69 Mio. Euro
fUhrte dazu, dass die russische Liga die tur-
kische SUper Lig auf Platz 6 der umsatz-
starksten Top-Ligen Europas abldsen
konnte.

In Erwartung der FIFA FuRRball-Weltmeister-
schaft 2018 stiegen die Spieltagerlése um
nahezu 50 %. Wesentliche Grinde daftr
sind Stadien- und Infrastrukturentwicklun-
gen sowie die gestiegene Popularitat des
Ful3balls im Rahmen des Turniers.

Turkei

Der Gesamtumsatz der SUper Lig blieb in
der Saison 2017/18 stabil und belief sich
umgerechnet auf 731 Mio. Euro. In der Sai-
son 2017/18 startete auch fur die tdrkische
SuUper Lig ein neuer nationaler Medienrech-
tevertrag, der in den nachsten funf Jahren
zusatzliche finanzielle Mittel von bis zu

250 Mio. Euro pro Saison generieren soll.
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Niederlande

Die niederlandische Eredivisie erwirt-
schaftete zur Saison 2017/18 einen sub-
stanziellen Anstieg des Umsatzes auf

495 Mio. Euro (+10 %) - primar bedingt
durch einen Anstieg der Sponsoring/kom-
merziellen Erldse und der sonstigen
kommerziellen Erlse. Derzeit verfolgt der
niederlandische ProfifuBball eine Verande-
rungsagenda mit dem Ziel, die Nation auf
Platz 8 der UEFA-Rangliste zu etablieren.
Zudem sollen durch verbesserte Einkom-
mensverteilung, Jugendentwicklung, neue
Wettbewerbsformate, optimierte Spielbe-
dingungen und kommerzielles Wachstum
zusatzliche Startplatze bei UEFA-Clubwett-
bewerben erarbeitet werden. Kurzfristig
durften in der kommenden Saison die Um-
satze durch héhere UEFA-Ausschittungen
infolge von Ajax Amsterdams Halbfinalteil-
nahme in der Champions-League-Saison
2018/19 steigen.

Portugal

Die portugiesische Primeira Liga verzeich-
nete primar aufgrund der Teilnahme der
drei erfolgreichsten Clubs (S.L. Benfica,

FC Porto und Sporting CP) an der Gruppen-
phase der UEFA Champions League ein Ge-
samtumsatzwachstum von 18 % (+65 Mio.
Euro). Die zusatzlichen Einnahmen der
etablierten Top-Teams verstdrken jedoch
weiterhin die Umsatzpolarisierung und
somit das Wettbewerbsungleichgewicht

in der Liga.

Schottland

Die Einnahmen der Scottish Premiership
(,SPFL") stiegen 2017/18 auf umgerechnet
233 Mio. Euro (+10 %), was hauptsachlich
durch ein Wachstum der Spieltagerldse von
19 % getrieben wurde. Dieses Wachstum
folgt dem hdchsten Zuschauerschnitt der
Liga seit 2006/07, beeinflusst durch die
Ruckkehr von Hibernian in die erste Liga.

Nach der vorzeitigen Auflésung des vorhe-
rigen internationalen Medienrechteabkom-
mens der SPFL mit MP & Silva wurden mit
belN Sports und anderen Sendern neue
Vereinbarungen getroffen. So wird die Liga
ab 2018/19 fur zwei Saisons in 119 Lan-
dern zu sehen sein. Der ab 2020/21 gel-
tende funfjahrige Vertrag fur nationale
Ubertragungsrechte mit Sky Sports wird
voraussichtlich eine Umsatzsteigerung in
Hohe von 20 % gegenuber dem bestehen-
den Vertrag generieren.

Osterreich

Trotz des Einzugs von Red Bull Salzburg in
das Halbfinale der Europa League musste
die osterreichische Bundesliga im Wesentli-
chen aufgrund der Qualifizierung von ledig-
lich zwei anstatt drei Clubs fur diesen
Wettbewerb einen Ruckgang der Medien-
erlése hinnehmen. Dieser konnte nicht
vollstandig durch Steigerungen der Spieltag-
erlése kompensiert werden. Insgesamt
blieb das Umsatzniveau der Liga somit rela-
tiv stabil bei 177 Mio. Euro (+1 %). Fur die
Saison 2018/19 wurde eine Reihe neuer
lukrativer Sponsorenvertrage, unter ande-
rem zwischen Austria Wien und Gazprom,
abgeschlossen.

Danemark, Norwegen, Schweden

und Polen

Da nach 2016/17 kein Vertreter Danemarks,
Norwegens, Schwedens oder Polens an der
Champions-League-Gruppenphase teil-
nehmen konnte, missen diese Ligen auf
andere Quellen des Umsatzwachstums zu-
rlckgreifen, um den Anschluss an die Ubri-
gen Ligen auBerhalb der ,Big Five-Ligen
nicht zu verlieren.

Die danische Superliga, die 2016/17 ein
Split-Season-Format mit 14 Teams einge-
fuhrt hatte, vereinbarte 2018 weitere Refor-
men. Diese beinhalten die Ruckkehr zu nur
zwOlf Teams ab 2020721, um durch die ho-
here Spielqualitat den Wert der Medien-
rechte zu steigern. Die Gesamterltse der
Liga beliefen sich 2017/18 auf umgerech-
net 185 Mio. Euro (+1 %).

Die norwegische Eliteserien belegte in der
Saison 2017/18 zwischen Osterreich und
Schweden Rang 13 der umsatzstarksten
Ligen Europas und erwirtschaftete umge-
rechnet 151 Mio. Euro.

Der Gesamtumsatz der schwedischen Elite-
klasse betrug umgerechnet 141 Mio. Euro
(-13 %) und der polnischen ersten Liga um-
gerechnet 124 Mio. Euro (-4 %). Beide Ligen
konnten neue Medienrechtevertrage ab-
schliel3en, welche in Schweden ab 2021
und in Polen ab 2019 greifen.
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Abb. 6 - Aufteilung der Gesamtumsatze ausgewahlter europaischer Nicht-,,Big Five”-Ligen nach Erloskategorien 2017/18
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Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererldse. Die Abbildung zeigt Lander, die - gemessen am durchschnittlichen Umsatz der Clubs - unterhalb der ,Big Five"-
Ligen liegen; Zahlen fur die Turkei, Portugal und Russland beziehen sich auf das Finanzjahr 2017; Zahlen fir Danemark, Polen und Schweden berufen sich auf das Jahr
bis zum Dezember 2018. Quellen: Ligen, Clubs, UEFA, Deloitte-Analyse.
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Bundesliga im Fokus

In der Saison 2017/18 konnte die Bundesliga ihr stetiges 6konomisches Wachstum
erneut bestatigen. Der Gesamtumsatz (exklusive Transfererlose) erreichte einen
neuen Hochstwert von 3,2 Mrd. Euro - ein Wachstum von 375 Mio. Euro (+13 %) im
Vergleich zur Vorsaison. Der Anstieg ist primar auf das Inkrafttreten des neuen
nationalen Medienrechtevertrags zurtckzufuhren.

Entwicklung der Erléskategorien

der Bundesliga

Bereits zum zwdlften Mal in Folge konnten
die Clubs der Bundesliga ihre Gesamter-
|6se gegenUber der Vorsaison weiter aus-
bauen. In der Saison 2017/18 wurde dabei
das grolite Wachstum im Bereich der Me-
dienerldse erzielt. Besonders infolge des
neuen Medienrechtevertrags der Bundes-
liga stiegen die Medienerl6se um 288 Mio.
Euro auf 1,25 Mrd. Euro (+30 %) an. Der bis
einschlieBlich der Saison 2020/21 geltende
Vertrag verteilt die Erldse nach einem
neuen ,Vier-Sdulen-Modell’, welches sich
aus den Bereichen ,Bestand’, ,Sportliche
Nachhaltigkeit”, ,Nachwuchsférderung”
und ,Wettbewerb” zusammensetzt.

Mit 538 Mio. Euro (+7 %) erreichten auch

die Spieltagerldse einen neuen Rekordwert.

Mit durchschnittlich 43.879 abgesetzten
Tickets pro Begegnung, basierend auf einer
Gesamtzuschauerzahl von 13,4 Mio., war
die Bundesliga wie in den Vorjahren auch

2017/18 die zuschauerstarkste Liga Europas.

Nur in der Rekordsaison 2011/12 lag der
Durchschnitt mit 44.293 Zuschauern etwas
hoher. Das Ergebnis der Saison 2017/18
wurde unter anderem von der auf- und ab-
stiegsbedingten Veranderung der Liga-
zusammensetzung beeinflusst.

20

Die Absteiger der Vorsaison, FC Ingolstadt
und SV Darmstadt 98 (Stadionkapazitat
jeweils unterhalb von 25.000 Zuschauern),
wurden zur Saison 2017/18 von Hannover 96
und dem VfB Stuttgart abgeldst, denen mit
Uber 49.000 bzw. 60.000 Platzen jeweils
wesentlich groere Stadionkapazitaten zur
Verfigung stehen.

Nach wie vor stellen die kommerziellen Er-
|6se die grofte Erloskategorie der Bundes-
liga dar. Sie stiegen um 53 Mio. Euro (+4 %)
auf 1,4 Mrd. Euro. In diesem Erldssegment
erwirtschaftete alleine der FC Bayern Min-
chen mit 349 Mio. Euro rund 25 % der ge-
samten kommerziellen Erldse aller Bundes-
ligisten.

Abb. 7 - Aufteilung der Gesamtumsatze der Bundesliga
nach Erloskategorien 2013/14 bis 2017/18
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Quellen: DFL, Deloitte-Analyse.



Um weitere Potenziale zu heben und auch
zukUnftig ein weiteres Wachstum in diesem
Bereich zu erzielen, treiben viele Bundes-
liga-Clubs ihre Internationalisierungsstrate-
gien weiter voran. Hierzu tragen auch neue
Vermarktungskonzepte wie beispielsweise
virtuelle Bandenwerbung bei, die in der Sai-
son 2018/19 von Borussia Dortmund erst-
mals reguldr genutzt wurde.

Erlése pro Club in der Bundesliga

Da die Bundesliga als Einzige der ,Big Five"-
Ligen aus 18 statt 20 Teams besteht, ge-
wahrleistet eine Betrachtung der durch-
schnittlichen Umsatze pro Club eine geeig-
nete Vergleichbarkeit gegentber den Ge-
samtwerten der Ligen. In diesem Kontext
sticht zudem die Differenz zwischen den
umsatzstarksten und den Ubrigen Clubs
der Bundesliga heraus. Der FC Bayern
Munchen, Borussia Dortmund und der

FC Schalke 04 fuhren das Ranking der um-
satzstarksten deutschen Clubs auch in der
Saison 2017/18 an. Damit waren sie bereits
zum achten Mal in Folge die einzigen deut-
schen Vertreter unter den 20 umsatz-
starksten europaischen Clubs in der Saison
2017/18, wie in der im Frihjahr erschiene-
nen ,Deloitte Football Money League”
dargelegt.
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Wéhrend diese drei Clubs in der Saison
2017/18 im Durchschnitt einen Umsatz in
Hohe von 391 Mio. Euro verbuchten, erziel-
ten die Ubrigen 15 Mannschaften einen
durchschnittlichen Umsatz in Hohe von
133 Mio. Euro. Dabei generierten die drei
Top-Clubs die 3,1-fachen Spieltagerlose
und 2,3-fachen Erlése aus Medienrechten
im Vergleich zu den Ubrigen 15 Clubs.

Vor allem der durchschnittlich 3,6-fache
Umsatz im Bereich Sponsoring/kommer-
zielle Erldse verdeutlicht den wesentlichen
wirtschaftlichen Unterschied der Clubs aus
Munchen, Dortmund und Gelsenkirchen
gegenuber dem Durchschnitt der Ubrigen
Bundesligisten.

Auch der Vergleich mit einem durch-
schnittlichen Premier-League-Club offen-
bart Differenzen zwischen den wirtschaft-
lichen Gegebenheiten. Diese stammen pri-
mar aus den um durchschnittlich 91 Mio.
Euro hoheren Erldsen aus Medienrechten
der englischen Clubs. Jedoch hat die Bun-
desliga vor allem aufgrund des neuen Me-
dienrechtevertrags den Abstand der durch-
schnittlichen Gesamtumsatze von 110 Mio.
Euro in der vorherigen Saison auf 96 Mio.
Euro verringern kdnnen. Bei den kommer-
ziellen Erlésen Ubertreffen die durch-
schnittlichen Erlose der Bundesligisten
weiterhin diejenigen der Premier-League-
Clubs um etwa 3 Mio. Euro.

Abb. 8 - Aufteilung des durchschnittlichen Gesamtumsatzes

nach Erléskategorien 2017/18
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Personalaufwand der Bundesliga Abb. 9 - Personalaufwand der Bundesliga im Vergleich zum Umsatz seit 2013/14
Die Bundesliga konnte das Verhaltnis

zwischen dem Personalaufwand und den Mio. Euro

Umsatzerldsen im Vergleich zum Vorjahr 3.500 3768

(53 %) stabil halten und wies erneut die ge-
ringste Personalaufwandsquote unter den

,Big Five"-Ligen auf. Grund daflr war das - 5978 2392
proportionale Wachstum des Personalauf- '
wands zu den Gesamterldsen in Hohe 2000
von 13 %.

1.500
Langfristig stiegen die Lohn- und
Gehaltskosten der Bundesliga seit der 1o 1341 1.478
Saison 2013/14 um durchschnittlich 10 % 500 1.126 =
pro Jahr an. Da sich im gleichen Zeitraum

0

die jahrlichen Umsatzerldse um durch-
schnittlich 9 % erhohten, bewegte sich das 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18
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Umsatz stets im Bereich der 50-%-Marke.
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Anmerkung: Gesamterldse exklusive Transferaktivitaten.

Quellen: DFL, Deloitte-Analyse.

Die Bundesliga konnte das Verhaltnis zwischen dem
Personalaufwand und den Umsatzerlésen im Vergleich
zum Vorjahr (53 %) stabil halten und wies erneut die
geringste Personalaufwandsquote unter den ,Big Five"-
Ligen auf. Grund dafur war das proportionale Wachs-
tum des Personalaufwands zu den Gesamterlosen

in Hohe von 13 %.
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Abb. 10 - Entwicklung der Transfererlése und -aufwendungen der Bundesliga seit 2013/14
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Quellen: DFL, Deloitte-Analyse.

Entwicklung der Transferaktivitdten
Die Transfererldse der Bundesligisten stie-
gen auch in der Saison 2017/18 weiter an
und erreichten einen neuen Rekordwert
von 646 Mio. Euro (+11 %). Da die Transfer-
aufwendungen mit 25 % starker gestiegen
sind als die Transfererldse, vergroferte sich
der Nettoverlust aus Transferaktivitaten der
Bundesliga von 91 Mio. auf 194 Mio. Euro.

2014/15

B Transferaufwendungen

2015/16

B Nettotransferergebnis

Somit stellt 2015/16 weiterhin die einzige
betrachtete Saison dar, in der ein positives
Nettotransferergebnis erwirtschaftet
wurde.

Die Transfererl6se wurden zu einem grof3en
Teil von von Borussia Dortmund getrieben,
die in der Saison 2017/18 Ousmane Dembélé
an den FC Barcelona und Pierre-Emerick
Aubameyang an den FC Arsenal verkauften.

2016/17

2017/18

-194

Die hohen Transferausgaben entstanden
hingegen aus einer Ansammlung von
Transfers namhafter Spieler. Darunter fallen
unter anderem die Transfers des FC Bayern
Munchen (Corentin Tolisso, Kingsley Coman,
Niklas Sule und Sandro Wagner) sowie von
Borussia Dortmund (Andrii Yarmolenko,
Manuel Akanji, Maximilian Philipp, Omer
Toprak und Mahmoud Dahoud).
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Die 2. Bundesliga und die englische
Championship im Vergleich

Wahrend die 2. Bundesliga mit einem um 6 % auf

535 Mio. Euro gesunkenen Umsatz in der Saison
2017/18 nicht an die Rekordsaison 2016/17 anknupfen
konnte, erreicht die Championship mit 846 Mio. Euro
erneut ein Allzeithoch. Dabei ist die 2. Bundesliga

die deutlich profitablere Liga.

Abb. 11 - Durchschnittlicher Umsatz je Club der 2. Bundesliga
und der Championship seit 2015/16
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Quellen: Ligen, Deloitte-Analyse.
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Die 18 Clubs der 2. Bundesliga generierten
in der Saison 2017/18 Erl6se in Hohe von
535 Mio. Euro (ohne Transfererlose) - rund
33 Mio. Euro (-6 %) weniger als noch in

der Vorsaison. Dieser Riickgang resultiert
primar aus geringeren kommerziellen
Erldsen und Spieltagerldsen infolge der
veranderten Zusammensetzung der Liga
im Vergleich zur Vorsaison, welche durch
gestiegene Medienerldse nicht amortisiert
werden konnten. Der fehlende Umsatz der
funf Clubs, welche die 2. Bundesliga nach
der Saison 2016/17 verliel3en (Erstliga-
Aufsteiger VfB Stuttgart und Hannover 96,
Zweitliga-Absteiger 1860 MUnchen, Karls-
ruher SC, Wirzburger Kickers) konnte von
den hinzugekommenen Clubs (Bundesliga-
Absteiger FC Ingolstadt und SV Darmstadt,
Drittliga-Aufsteiger Holstein Kiel, Jahn
Regensburg und MSV Duisburg) aufgrund
deutlich geringerer Zuschauerzahlen und
-kapazitdten nicht kompensiert werden.

Zwar positioniert sich die 2. Bundesliga
hinsichtlich des erwirtschafteten Umsatzes
weiter vor internationalen Top-Ligen wie
beispielsweise der niederlandischen Eredi-
visie (495 Mio. Euro), allerdings hat sich der
Abstand zur englischen Championship im
Vergleich zur Vorsaison sowohl auf Liga-
als auch auf Clubebene erhoht. Mit einem
Gesamtumsatz von 846 Mio. Euro (ohne
Transfererldse) - ein Anstieg von 7,3 Mio.
Euro (+1 %) - erwirtschaftete die Cham-
pionship 310,2 Mio. Euro mehr als das
deutsche Pendant. Diese Umsatzdifferenz
ist neben der blofen Mehranzahl von
Clubs in der Championship im Vergleich
zur 2. Bundesliga (24 vs. 18 Clubs) vor
allem auf die in der englischen Spielklasse
deutlich héheren Medienerldse zurlckzu-
fUhren. Diese resultieren zu einem Grol3teil
aus den Transferleistungen der Premier
League an Championship-Clubs.



Fallschirmzahlungen - wichtiger
Treiber der Erlése in der Championship
Medienerlose, inklusive der zuvor genann-
ten Transferleistungen, sind dominierender
Umsatztreiber in der englischen Champion-
ship. Mit einem Volumen von 461 Mio. Euro
wird in diesem Segment ein Umsatzanteil
von 55 % generiert.

Transferleistungen der Premier League
an Championship-Clubs

Im Gegensatz zur 2. Bundesliga, bei wel-
cher die Medienrechte gemeinsam mit der
Bundesliga und damit der Top-Liga ver-
marktet werden, wird die Championship
zusammen mit der dritt- und vierthdchsten
englischen Liga (League 1 und League 2)
und damit unabhangig von der Premier
League vermarktet.

Dennoch leistet die Premier League sowohl
Fallschirm- als auch Solidaritatszahlungen
an Championship-Clubs mit dem Ziel, die
Umsatzdifferenz zwischen den Ligen sowie
das wirtschaftliche Risiko im Falle eines Ab-
stiegs in die zweitklassige Championship zu
mindern. So erhalten Clubs, welche in die
Championship absteigen, fur bis zu drei
Jahre Uber diesen Zeitraum sinkende Fall-
schirmzahlungen, wahrend an die Ubrigen
Championship-Clubs deutlich geringere
Solidaritatszahlungen ausgeschuttet wer-
den. Sowohl Fallschirm- als auch Solidari-
tatszahlungen stammen aus den zentralen
TV-Einnahmen der Premier League und
werden daher als Erl6se aus Medienrech-
ten kategorisiert.
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Davon resultieren 274 Mio. Euro aus Fall-
schirmzahlungen an acht ehemalige Pre-
mier-League-Clubs und 81 Mio. Euro aus
Solidaritatszahlungen an die Ubrigen 16
Clubs der zweiten englischen Spielklasse.
Insgesamt werden somit 355 Mio. Euro
bzw. 42 % des aggregierten Ligaumsatzes
durch eben jene Transferleistungen der
Premier League generiert.

Die Fallschirmzahlungen an die acht ehe-
maligen Premier-League-Clubs auf Club-
ebene variieren zwischen 19 Mio. Euro und
47 Mio. Euro, wahrend die Solidaritatszah-
lungen an die 16 Ubrigen Clubs 5 Mio. Euro
pro Club betragen. Die Hohe der Fallschirm-
zahlungen (durchschnittlich 34 Mio. Euro
auf Clubebene) im Vergleich zu den deut-
lich niedriger ausfallenden Solidaritats-
zahlungen ist die wesentliche Ursache fur
Umsatzdifferenzen innerhalb der Cham-
pionship.

Abb. 12 - Aufteilung des durchschnittlichen Gesamtumsatzes pro Club

nach Erléskategorien 2017/18
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Anmerkungen: Alle Angaben sind exkl. Transfererldse. Spieltagerldse stammen grof3enteils aus Ticketverkaufen
(inkl. Dauerkarten und Mitgliedschaften). Erlése aus Medienrechten beinhalten Erlése aus TV- und Rundfunk-
vertragen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erldse spiegeln
insbesondere Erldse aus Sponsoring sowie Erlose durch Merchandising, Catering, Konferenzen und andere

nicht-spieltagbezogene Erlése wider.
Quellen: Ligen, Deloitte-Analyse.
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Die 2. Bundesliga verzeichnet in der Saison
2017/18 infolge des neuen Medienrechte-
vertrags einen deutlichen Anstieg in den
Medienerldsen von 161 Mio. Euro auf einen
Rekordwert von 208 Mio. Euro (+29 %). Der
entsprechende Umsatzanteil in der Saison
2017/18 betrug 39 %. Auf Clubebene befin-
det sich der durchschnittliche Umsatz aus
Medienrechten in der 2. Bundesliga bei

12 Mio. Euro und damit 7,6 Mio. Euro
unterhalb des Niveaus der Championship
(19 Mio. Euro). Dabei wird der durchschnitt-
liche Umsatz aus Medienerldsen von nicht
fallschirmberechtigten Clubs (9 Mio. Euro)
deutlich Uberschritten. Dies verdeutlicht
nochmals die finanzielle Bedeutung der
Fallschirmzahlungen in der Championship.

Kommerzielle Erlése - Schliissel-
segment im deutschen Profiful3ball
Trotz eines Rickgangs im Vergleich zur Vor-
saison in Hohe von 19 % reprasentieren die
kommerziellen Erldse - wie in der Bundes-
liga - den dominanten Umsatztreiber in der
2. Bundesliga. Mit einem Umsatz in Hohe
von 230 Mio. Euro betragt der Anteil am
gesamten Ligaerlds etwa 43 %. In diesem
Bereich weist die 2. Bundesliga mit durch-
schnittlich 13 Mio. Euro pro Club einen
deutlichen Vorsprung im Vergleich zur
Championship (8 Mio. Euro) auf. Primar ge-
trieben sind die kommerziellen Erlose in
der 2. Bundesliga von Sponsoring-Einnah-
men, welche jedoch in der Saison 2017/18
insgesamt um rund 5 Mio. Euro (3 %) auf
131 Mio. Euro sanken.

Sinkende Spieltagerlose

in der 2. Bundesliga

Die Spieltagerlose stellten in der Saison
2017/18 rund 23 % des Gesamtumsatzes
der Clubs der Championship dar. Aufgrund
des hohen Anteils an Medienerldsen liegt
der Anteil der Spieltagerlése bei den fall-
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schirmberechtigten Clubs lediglich bei 15 %.
Umso wichtiger ist die Einnahmequelle bei
den Clubs ohne Fallschirm mit einem Anteil
von 31 %. Betrachtet man die Spieltagerldse
in der 2. Bundesliga in der Saison 2017/18,
so nahmen diese von 125 Mio. Euro in der
Vorsaison auf 97 Mio. Euro (-22 %) bzw. von
7,0 Mio. Euro auf 5,4 Mio. Euro je Club ab.
Diese Differenz resultiert primar aus gerin-
geren Zuschauerzahlen infolge der veran-
derten Ligazusammensetzung. Dabei unter-
schritten die Zuschauerzahlen der funf hin-
zugekommenen Clubs jene der nicht mehr
Vertretenen deutlich um 1,2 Mio. und damit
um rund 14.500 Zuschauer pro Spiel.

Umsatztreiber Aufstieg

Hintergrund der hohen Kosten fur die
Kadergestaltung in der Championship ist
neben dem sportlichen vor allem auch der
besonders hohe finanzielle Anreiz eines
Aufstiegs in die Premier League. So ist bei
einem solchen im derzeitigen System u. a.
mit einem deutlichen Mehrerlés im Um-
satzsegment der Medienrechte zu rechnen,
wie das nachfolgende Beispiel verdeutlicht.

Beispiel FC Fulham

Der Championship-Dritte und Aufsteiger
der Saison 2017/18 FC Fulham erhielt in
der nachfolgenden Saison 2018/19 als Teil-
nehmer an der Premier League Ausschut-
tungen aus dem Medienrechtevertrag in
Hohe von ca. 115 Mio. Euro. Trotz des
direkten Wiederabstiegs in der Saison
2018/19 werden weitere garantierte Ein-
nahmen von insgesamt rund 85 Mio. Euro
aus Fallschirmzahlungen 2019/20 und
2020/21 folgen. Zum Vergleich: In der
Aufstiegssaison 2017/18 betrug der ge-
samte Umsatz des FC Fulham in der
Championship lediglich ca. 42 Mio. Euro.

2. Bundesliga deutlich profitabler

als englische Championship

Betrachtet man die operativen Ergebnisse
beider Ligen, so ist zu erkennen, dass die
2. Bundesliga profitabler ist als ihr engli-
sches Pendant. Die 2. Bundesliga erwirt-
schaftete einen operativen Gewinn in Hohe
von 16 Mio. Euro - ca. 900 Tsd. Euro je Club.
Im Vorjahr wiesen die 18 Clubs der 2. Bun-
desliga noch einen operativen Verlust in
Hohe von 29 Mio. Euro auf - trotz des

um 33 Mio. Euro héheren aggregierten
Umsatzes. Grund fur die hohere Profitabili-
tat waren geringere Personalkosten aber-
mals infolge der veranderten Ligazusam-
mensetzung. Die Personalaufwandsquote
belief sich in der Saison 2017/18 auf 50 %.

Die 24 Clubs der Championship verzeich-
neten in der Saison 2017/18 hingegen
einen operativen Verlust von 408 Mio. Euro
(ca. 17 Mio. Euro je Club). In der Vorsaison
betrug das negative Ergebnis noch 335 Mio.
Euro. Begrundet ist diese Entwicklung in
dem im Vergleich zur Vorsaison nochmals
gestiegenen Personalaufwand. Dieser be-
trug in der Saison 2017/18 897 Mio. Euro
(+8 %) und erreichte somit ein Niveau,
welches um 52 Mio. Euro hoher ist als der
aggregierte Ligaumsatz. Die resultierende
Personalaufwandsquote der Championship
in Hohe von 106 % - ein Anstieg von 7 Pro-
zentpunkten im Vergleich zur Vorsaison -
ist damit mehr als doppelt so hoch als jene
des deutschen Pendants. Auf Clubebene
waren die Personalaufwendungen in der
Championship mit rund 37 Mio. Euro knapp
dreimal so hoch wie die der 2. Bundesliga
(15 Mio. Euro).
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Bei der Betrachtung der operativen Ergebnisse
beider Ligen ist zu erkennen, dass die 2. Bundesliga
deutlich profitabler ist als ihr englisches Pendant.
Die 2. Bundesliga erwirtschaftete einen operativen
Gewinn in Hohe von 16 Mio. Euro - ca. 900 Tsd. Euro
je Club.

Abb. 13 - Operative Profitabilitat je Club im Vergleich - 2. Bundesliga und Championship 2017/18
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Quellen: DFL, Deloitte-Analyse.
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Sportlicher und finanzieller Erfolg gehen im Profiful3-
ball meist Hand in Hand. Umgekehrt gilt dies jedoch

auch fur Misserfolge. Vor allem in Deutschland standen

in den vergangenen Saisons einige Traditionsclubs vor
substanziellen finanziellen Herausforderungen.

Professionelle FuBBballclubs haben, auch
wenn die vorherrschenden Rechtsformen
GmbH, AG oder GmbH & Co. KGaA es an-
ders vermuten lassen, wenig mit Handels-
oder Produktionsunternehmen gemein-
sam. Dies gilt auch fur die beteiligten Stake-
holder, denn der primére Fokus des Clubs
ist in der Regel nicht die Gewinnoptimie-
rung, sondern der sportliche Erfolg.

In Phasen des sportlichen Erfolges werden
oftmals langfristige Entscheidungen und
Vertrage geschlossen. Vor allem die Ent-
scheidung Uber ein neues Stadion oder
einen Stadionausbau mittels der Finanzie-
rung Uber Bankenkonsortien und Ausfall-
blrgschaften kann weitreichende finan-
zielle Konsequenzen nach sich ziehen.
Solche Entscheidungen sind fur das Ge-
schaftsmodell eines Profi-Ful3ballclubs, des-
sen zeitlicher Fokus durch den sportlichen
Erfolg und damit eher kurzfristig gepragt
ist, in der Regel mit wesentlichen Risiken
verbunden.

Schwierigkeiten ergeben sich vor allem

aus sportlichen Misserfolgen, die haufig in
einem Abstieg in eine niedrigere Liga resul-
tieren und dabei mit deutlichen Umsatz-
ruckgangen einhergehen. Hierdurch
entstehen oftmals finanzielle Engpasse,
welche kurzfristig beispielsweise Uber Bei-
trage loyaler Sponsoren, die Verschlankung
der operativen Prozesse, die Stundung von
Darlehen oder Uber andere Finanzierungs-
malinahmen geschlossen werden.
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Bei wiederholtem Misserfolg kann die
Verschuldung eines Ful3ballclubs jedoch
bedrohlich ansteigen und weitreichende
Restrukturierungsmalinahmen erforderlich
machen, um den Geschaftsbetrieb auf-
rechterhalten zu kénnen.

Die Restrukturierung eines professionellen
Fu3ballclubs in dem oben beschriebenen
Kontext bedarf besonderer Erfahrung im
Bereich des Krisenmanagements und der
Kommunikationsfahigkeit mit den einschla-
gigen Stakeholdern. Gerade auch die ge-
wahlte Rechtsform bedingt es, dass das
Management sich oftmals mit insolvenzre-

levanten Themen auseinandersetzen muss.

Hier unterstltzen haufig Beratungsgesell-
schaften und Rechtsanwalte, die der Ge-
schaftsfihrung mit Rat und Tat zur Seite
stehen.

DSC Arminia Bielefeld, ein deutscher Tradi-
tionsclub, stand in den vergangenen Spiel-
zeiten vor einer vergleichbaren Situation.
Durch zwei Abstiege in die 3. Liga entstan-
den grundlegende finanzielle Schwierigkei-
ten, die - trotz des gelungenen Wieder-
aufstiegs - durch eine Restrukturierung
behoben werden mussten. Mittlerweile hat
sich die sportliche und die finanzielle Situa-
tion des Clubs sichtbar verbessert.

Markus Rejek leitete den Club als Ge-
schaftsfihrer durch die angespannte Peri-
ode und stand fur die diesjéhrige Ausgabe
des ,Annual Review of Football Finance”
als Interviewpartner bereit.

Dewaltigung

Deloitte hat Uber Jahre mehrere Profi-
Ful3ballclubs erfolgreich in Krisensituatio-
nen begleitet. Unsere Dienstleistungen
beinhalteten kurzfristige Bescheinigungen
Uber die Durchfinanzierung im Rahmen
von Fortfuhrungsprognosen bis hin zu voll-
standigen Sanierungsgutachten zur Schul-
denbereinigung im Einverstandnis mit
Bankenkonsortien und Landesburgen.
DarUber hinaus verfugt Deloitte auch Uber
Know-how im Bereich der Ausgliederung
und damit einhergehend der Beschaffung
von frischem Kapital.

Stefan Sanne
Partner

Restructuring Services
ssanne@deloitte.de

Philip Bloemendaal
Director

Restructuring Services
pbloemendaal@deloitte.de
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Experteninterview Markus Rejek

Markus Rejek

leitet seit Oktober 2017 die Geschafte
von DSC Arminia Bielefeld.

Zuvor war er u. a. als Marketingleiter bei
Borussia Dortmund tatig, die in seiner
Zeit mit dem Marken-Award-Sonder-
preis als beste Sportmarke ausgezeich-
net wurde. Bevor er zum Geschaftsfuhrer
der Arminia ernannt wurde, war er
Geschaftsflihrer des TSV 1860 Minchen.

Durch die beiden Abstiege
des DSC Arminia in die

3. Liga mussten Mitarbeiter
entlassen werden, Kosten
wurden eingespart. Im
Grunde bestand und be-
steht in vielen Bereichen ein
Investitionsstau von zirka
zehn Jahren.

Als ehemaliger Geschéftsfiihrer des
TSV 1860 Miinchen sind Sie im Oktober
2017 in die Geschaftsfiihrung von Ar-
minia Bielefeld gewechselt. Welche
Ausgangssituation haben Sie dort
vorgefunden?

Rejek: Die ersten Tage bei Arminia kann
man in der Tat als eine ,harte” Landung be-
zeichnen. Der Verein hatte in der Vergan-
genheit eine hohe Fluktuation im Bereich
Finanzen und Controlling. Nach kurzer Zeit
des Einarbeitens wurde schnell deutlich,
dass beide Tatbestande einer Insolvenz ge-
geben waren: eine bilanzielle Uberschul-
dung von Uber 30 Mio. Euro Darlehens-
verbindlichkeiten und eine Liquiditdtsltcke
von 4,6 Mio. Euro im laufenden Geschafts-
jahr mit einer drohenden Zahlungsunfahig-
keit ab Ende Dezember.

Das Management der letzten Jahre bestand
im Grunde hauptsachlich aus einem Uber-
lebenskampf. Um die Spielzeiten zu finan-
zieren, wurden Erldse aus der Zukunft
vorgezogen, Darlehen gestundet, weitere
Vermarktungsrechte veraufert bzw. Provisi-
onssatze fur Dritte deutlich erhoéht, wo-
durch die Erlose beim Verein wiederum
gesunken sind. Aus einem Schneeball
wurde eine Lawine, die nicht mehr zu kon-
trollieren und aufzuhalten war. Glaubiger
waren Banken und Unternehmer aus der
Region.

Die Interessen dieser beiden Gruppen zu
harmonisieren, war die gro3e Herausforde-
rung. Die institutionellen Darlehen waren
zum groten Teil abgesichert Uber Land
und Stadt. Durch die beiden Abstiege in die
3. Liga mussten Mitarbeiter entlassen wer-
den, Kosten wurden eingespart. Im Grunde
bestand und besteht in vielen Bereichen
ein Investitionsstau von ca. zehn Jahren.

'\\m
S

In der von lhnen geschilderten Aus-
gangssituation: Wie haben Sie sich or-
ganisiert, bzw. welche konkreten Ziele
hatten Sie sich fiir die ersten Wochen
gesteckt?

Rejek: Es ging mir darum, in kurzer Zeit ein
moglichst umfassendes Bild der Gesamtsi-
tuation zu erfassen, zu analysieren und
dann einen Losungsansatz zu finden. Zu-
nachst erfolgte dies in Gesprachen mit den
Mitarbeitern und Gremienvertretern, den
wichtigsten Partnern und Unternehmern
um den Verein. Durch diese Gesprache
wurde mir unmittelbar klar, dass die Aus-
gangssituation existenzbedrohend fur den
gesamten Club war. Als Geschaftsflhrer lag
mein Fokus somit auf der Sicherstellung
der Fortfuhrungsfahigkeit der Gesellschaft
und der Vermeidung von Insolvenzantrags-
pflichten.

Herr Rejek, was waren lhrer Meinung
nach die wichtigsten MaBnahmen und
Entscheidungen, die fiir die Sicherstel-
lung des Geschaftsbetriebs der Armi-
nia Bielefeld getroffen werden
mussten?

Rejek: Letztendlich kann man die essen-
ziell wichtigsten MaRnahmen, die fur die
Sanierung der Arminia Gruppe notwendig
waren, an einer Hand abzahlen: Vermei-
dung der kurzfristig drohenden Insolvenz-
antragspflicht, Bundelung der gro3en
privaten Investoren, Reduzierung der
Schuldenlast, Verkauf des Stadions und
Neuverhandlung des Vertrages mit unse-
rem Vermarktungspartner Lagardere.
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Welchen Beitrag konnte Deloitte als
Restrukturierungsberater in dieser
wichtigen Phase fiir Sie leisten?

Rejek: In meiner Zeit als GeschaftsfUhrer
des TSV 1860 Munchen hatte ich bereits
mit Deloitte zusammengearbeitet, insofern
war der Kontakt schnell hergestellt. Wir hat-
ten nur acht Wochen Zeit. Das Team von
Branchen- und Restrukturierungsexperten
nahm sehr kurzfristig die Beratungsleistung
hier in Bielefeld auf. So war es moglich,
dass innerhalb kurzer Zeit die erste belast-
bare Businessplanung vorlag und die not-
wendigen Beitrage aller Stakeholder
definiert werden konnten. Dies war eine es-
senzielle Grundlage fur die Verhandlungen
mit den Gesellschaftern, Glaubigern und
Sponsoren.

Wahrend der Verhandlungen veranderten
sich die jeweiligen Ausgangssituationen, so-
dass der Businessplan regelmaliig ange-
passt und seitens Deloitte auf die Durch-
fUhrbarkeit evaluiert werden musste.

In der abgelaufenen Saison
2018/2019 konnten wir
alle unsere Ziele erreichen -
sowohl aus sportlicher als
auch aus wirtschaftlicher
Sicht. In nahezu allen Erlds-
saulen konnten wir uns
deutlich steigern.
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Am Ende war die schnelle und kompakte
Berichterstattung an die Stakeholder der
Schlusspunkt im Entscheidungsprozess der
bereits geschilderten KernmalSnahmen.
Dankbar war ich auch fur die Verhand-
lungsunterstUtzung mit den teilweise un-
terschiedlichen Stakeholdern sowie fUr das
Aufzeigen individueller Handlungsoptionen.

Mittlerweile ist einige Zeit seit der
+heiBen” Verhandlungsphase ins Land
gegangen und die Mannschaft von Ar-
minia Bielefeld konnte die vergangene
Saison erfolgreich mit Platz 7 in der

2. Bundesliga beenden. Konnten denn
alle die von lhnen geschilderten Pro-
bleme inzwischen behoben worden,
bzw. wenn nicht, woran sind Sie ge-
scheitert?

Rejek: In der abgelaufenen Saison
2018/2019 konnten wir alle unsere Ziele
erreichen - sowohl aus sportlicher als auch
aus wirtschaftlicher Sicht. In nahezu allen
Erlossaulen konnten wir uns deutlich stei-
gern. Wir haben den hochsten Zuschauer-
schnitt fur Arminia Bielefeld in der 2. Liga
erreicht. Signifikant waren die Mehrerlose
im Bereich TV durch die positive sportliche
Entwicklung sowie im Bereich der Transfer-
einnahmen i.H.v. knapp 3 Mio. Euro. Mit
dem Stadionverkauf an eine Bielefelder
Gruppe aus sechs Unternehmen und vier
einzelnen Unternehmern konnten wir den
letzten ,externen Schritt” der Sanierungs-
malinahmen erfolgreich abschlieRen.

Nach dem Verkauf des Stadions ist es nun
enorm wichtig, den angestoRRenen Prozess
weiter fortzufUhren und das aufgebaute
Vertrauen der einzelnen Stakeholder wei-
terhin zu bestatigen. Daruber hinaus kon-
nen Sie sich vorstellen, dass in zehn Jahren
Krise und Uberlebenskampf zahlreiche grofe
und kleine Themen liegen geblieben sind.

Herr Rejek, was wiirden Sie mit Blick
auf das Geschehene im Nachgang an-
ders machen, bzw. welche , Lessons
learned” nehmen Sie mit aus lhrem
Engagement?

Rejek: Ein wichtiges Learning aus diesem
Prozess ist: Eine erfolgreiche Sanierung be-
darf einer umfassenden Transparenz und
GlaubwUrdigkeit, einer absoluten Konse-
quenz, weil zu viele Kompromisse den Er-
folg geféhrden und das Scheitern lediglich
hinauszogern. Die Glaubiger brauchen das
Vertrauen, dass es keinen anderen Weg
gibt und bei allen Zugestédndnissen das
Gleichbehandlungsprinzip gelebt wird. Das
konnten wir zum Glick genau so umsetzen.

Aufgrund des zeitlichen Drucks haben wir
im Dezember und Januar alle Konzentra-
tion auf die Vermeidung der Insolvenz und
auf die Sicherstellung der Fortfuhrungsfa-
higkeit gelegt. Notwendige Malinahmen wie
die Erfullung der Bedingungen im Rahmen
des Lizenzierungsverfahrens hatten wir je-
doch bereits in den Gesprachen, die wir mit
den Glaubigern einige Wochen zuvor ge-
fuhrt hatten, mit verhandeln mussen. Das
hatte uns sicherlich zwei Monate Zeit ge-
spart, die wir fur die weiteren Schritte der
Sanierung hatten investieren kdnnen.

Was ist lhr Motto fiir die Zukunft?

Rejek: Wir sollten immer mehr einnehmen
als wir ausgeben. Um unsere Ziele zu errei-
chen, brauchen wir einen klaren Plan:

eine Strategie, die der Identitat des Vereins
folgt. Aber vor allem: Bei allem wollen wir
Mensch bleiben und fur unsere Werte
einstehen.
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Abb. 14 - Beispielhafte Ausléser und Konsequenzen von Krisen im ProfifuBball
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Die beiden Begriffe ,Land” und ,Liga"
werden im Rahmen dieser Studie synonym
verwendet. Gleiches gilt fir ,Umsatze” und
,Erlése” sowie fur ,Aufwand” und ,Kosten”.
Sofern nicht anders vermerkt, bezieht sich
die Analyse auf die Top-Liga des jeweiligen
Landes. In der folgenden Tabelle ist die An-
zahl der Clubs in den ,Big Five"-Ligen fur
den Betrachtungszeitraum von 2013/14
bis 2017/18 dargestellt:

Deutschland  Bundesliga 18

England Premier League 20
Frankreich Ligue 1 20
Italien Serie A 20
Spanien Primera Division 20

Verfugbarkeit der Finanzdaten

von FuBballclubs

Die Analyse der Finanzdaten der verschie-
denen europdischen Ful3ball-Ligen basiert
auf offentlich verfigbaren Einzel- oder Kon-
zernabschlUssen bzw. auf Informationen,
die der Deloitte Sport Business Gruppe von
den nationalen Verbanden bzw. Ligen zur
Verfigung gestellt wurden. Clubs, deren
Jahresabschlussberichte flr die Saison
2017/18 nicht zur Verflgung standen, sind
nicht Bestandteil der Analyse. Die Betrage
einzelner Ligen wurden hochgerechnet - in
der Regel unter Verwendung der jeweiligen
durchschnittlichen Zahlen der Liga -, um
die Gesamtbetrdge fur Vergleichszwecke
darstellen zu kdnnen. Entsprechend wurden
auch die aggregierten Zahlen europaischer
Ligen, sofern notwendig, hochgerechnet.
Unsere Prognosen fur die Saisons 2018/19
und 2019/20 basieren auf zuktnftigen Fi-
nanzzahlen, welche uns bereits bekannt
sind (z. B. Erlose aus Medienrechten), sowie
weiteren angemessenen Annahmen. Jedoch
kann Deloitte keine Verantwortung fur
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eventuelle Abweichungen tbernehmen, da
Umstande wider Erwarten eintreffen konnen.

Die Daten fur die Clubs der Bundesliga er-
geben sich aus den verdffentlichten Zahlen
der DFL. Die Zahlen verschiedener Ligen
ergeben sich aus einer Analyse der Ge-
schaftsabschlusse der Clubs. Generell wer-
den die angegebenen Werte exklusive der
Transfererldse dargestellt.

Einschrankungen hinsichtlich

der verdffentlichten Informationen
Wie erwahnt, basiert die Untersuchung auf
Informationen der Einzel- oder Konzernab-
schlUsse sowie auf weiteren verfligbaren
Quellen. Dies fuhrt aus folgenden Grunden
vereinzelt zu Problemen beim direkten Ver-
gleich zwischen Clubs und Ligen:

- Aufgrund der unterschiedlichen Detail-
tiefen der veroffentlichten Geschdftszah-
len der Clubs und Ligen wird insbesondere
die Zuordnung der Erlése und der kom-
merziellen Aktivitaten erschwert.

+ Einige Clubs (Unternehmen/Konzerne)
entfalten zunehmend Aktivitaten, die zum
Teil - aufgrund von Bedeutung oder Natur
der Aktivitat - nur indirekt zum Kernful3-
ballgeschaft zahlen.

+ Es ergeben sich Unterschiede in den von
den Clubs angewandten Rechnungsle-
gungsvorschriften nach den jeweiligen
nationalen Rechnungslegungen oder den
International Financial Reporting Stan-
dards (,IFRS") und der Art, wie diese in der
Praxis umgesetzt werden. Differenzen
beim Ansatz von Abschreibungen bei Sta-
dien kdnnen sich beispielsweise auf die
Profitabilitat auswirken. In einigen wenigen
Fallen haben wir Anpassungen hinsichtlich
der Zuordnung der veroffentlichten Zah-
len vorgenommen, um eine nach unserer
Ansicht sinnvollere Vergleichbarkeit der Fi-
nanzergebnisse der Clubs zu ermdglichen.

8asis unserer Analysen

- Die von uns verwendeten Werte in voran-
gegangenen Ausgaben dieser Studie kon-
nen voneinander abweichen, da einzelne
Zahlen auf Basis von neuen Informationen
bzw. Korrekturen in den verdoffentlichen
Quellen angepasst wurden.

Die Studie beinhaltet neben den Informa-
tionen aus Jahresabschlissen verschiedene
Informationen aus 6ffentlichen oder ande-
ren direkten Quellen. Wir haben zum Zwe-
cke dieses Berichts keine Uberpriifung der
Informationen durchgeflhrt.

Wesentliche Grundlagen

Die veroffentlichten Geschdftszahlen der
Ligen und Clubs unterscheiden im Hinblick
auf Lohn- und Gehaltsaufwendungen nur
selten zwischen Spielbetrieb und Handel/
Verwaltung. Deshalb beziehen sich in die-
ser Studie die Verweise auf Lohne und Ge-
halter in der Regel auf die gesamten
Personalaufwendungen eines Clubs bzw.
einer Liga, inklusive der nicht zum Spielbe-
trieb zahlenden Angestellten. Das Betriebs-
ergebnis ergibt sich aus dem Umsatz
abzUglich der Personalaufwendungen
sowie der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen, jedoch vor Abschreibungen und
aulSerordentlichem Ergebnis.

Wechselkurse

Fur unsere grenziberschreitenden Analy-
sen der Saison 2017/18 wurden alle Fi-
nanzzahlen fur europdische Ligen mit dem
Wechselkurs per 30. Juni des jeweiligen
Jahres in Euro umgerechnet (30. Juni 2018:
£1=€1,13). Fur Spielzeiten vor 2017/18
wurden die bereits publizierten Wechsel-
kurse aus vorherigen Auflagen dieser
Studie genutzt. Fur die Prognosen nach
2017/18 wurde der durchschnittliche
Wechselkurs der zehn Monate bis zum

30. April 2019 verwendet (£1 = €1,13).
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Deloitte Sport Business
Gruppe

Insbesondere der multidisziplinare Ansatz unseres Teams ermaoglicht eine
stringente Ausrichtung unserer Arbeit an den verschiedenen Bedurfnissen von
Verbanden, Ligen, Clubs, Investoren, Sportstatten und Sportrechteagenturen.

Unser Beratungsangebot umfasst ein umfangreiches Spektrum an Leistungen:

Kernkompetenzen
Wirtschaftsprifung

B Financial Advisory

B Consulting

B Steuerberatung/Legal

W Risk Advisory Branchenkompetenz: Sport Business Gruppe

+ Betriebs- und finanzwirtschaftliche Beratung

+ UnterstUtzung bei IT-digitalen Transformations-
prozessen und Geschaftsmodellen

+ Beratung und Implementierung von digitalen
Marketing- und Commerce-Aktivitaten

- Begleitung bei der Organisationsentwicklung
und Veranderungsprozessen

+ Beratung bei Unternehmenstransaktionen

+ Commercial, Financial, Vendor und Tax Due Diligence

+ Businessplanerstellung und -priifung

+ Bewertung von Sport- und Fitnessunternehmen

+ Markt- und Standortanalysen

+ Benchmarking-Analysen

+ Bereitstellung von Branchenwissen

+ Wirtschaftsprifung und Steuerberatung
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Weitere ausgewahlte

Studien von Deloitte im
Sport Business

Deloitte.

Deloitte.

Nachhaltgkeit in der FuBball-Bundesiiga

game -esports

Deloitte -
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Football Money League

Jahrlich erscheinender deutscher Auszug aus der internationalen Studie der

Deloitte Sports Business Group in Manchester (GB). Diese listet die 20 umsatzstarksten
FuRballclubs der Welt auf und gibt eine Ubersicht tiber deren Erlésstrukturen.
Daneben fokussiert sich die deutsche Ausgabe auf weitere Analysen zu den
Bundesliga-Clubs innerhalb und aulRerhalb der Top20.

Die 21. Auflage dieser Studie wurde im Juli 2019 veroffentlicht.

Nachhaltigkeit in der Bundesliga

Prasentiert Zahlen und Fakten zur FuBBball-Bundesliga bezUglich der Bedeutung
von Nachhaltigkeit und Verantwortungsbewusstsein. Beinhaltet zudem Experten-
interviews und Meinungen von Entscheidungstragern der Bundesliga-Clubs.

Die erste Auflage dieser Studie wurde im Januar 2019 verdffentlicht.

Let's Play!

Analyse des europaischen eSports-Marktes. eSports rollt derzeit im Expresstempo
in den Mainstream. Noch vor einigen Jahren als Nische fur wenige Hardcore-Gamer
unterschatzt, wird eSports auch in Europa immer stérker von der Offentlichkeit
wahrgenommen. Diese Entwicklung analysieren wir in unserer Studie und werfen
einen differenzierten Blick auf diesen spannenden Zukunftsmarkt.

,Let's Play! - The European esports market"” ist die erste Studie mit Bezug

auf den europadischen eSports-Markt und die insgesamt vierte Deloitte-Studie

im eSports-Bereich.

European Health & Fitness Market Report

Die Studie gibt eine Ubersicht tiber die Top-Anbieter und gréRten Landermarkte im
europaischen Gesundheits- und Fitnessmarkt und stellt diese in Form von detaillierten
Profilen vor. Zudem widmet sich die Studie aktuellen Trends im Betreiber- und Gerate-
herstellermarkt sowie den jungsten M&A-Transaktionen in der Branche.

Die 6. Auflage dieser Studie wurde im April 2019 veroffentlicht.
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