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Abstract

Die Entlassung des Trainers in Zeiten des
sportlichen Misserfolges ist insbesondere
in vielen professionell betriebenen Mann-
schaftssportarten  eine  typische  Maß-
nahme  des  Managements,  um  eine
Erfolgssteigerung  zu  erreichen.  Die  tat-
sächliche  Wirkung  von  Trainerwechseln
auf den sportlichen Erfolg wurde interna-
tional  bereits  anhand  verschiedener
Ligen  mit  uneinheitlichen  Ergebnissen
untersucht. In Bezug auf den Mannschafts-
sport in Deutschland stand bisher insbe-
sondere die Fußball-Bundesliga im Fokus.
Der vorliegende Beitrag ergänzt die bis-
herigen Forschungsbemühungen um eine
Betrachtung  der  in  einem  anderen
Spielmodus  (Ligaspiele  und  „Play-offs“)
ausgetragenen  Basketball-Bundesliga
anhand der 10 Spielzeiten von 2004/2005
bis einschließlich 2013/2014.

Einleitung
Bei  Ballsportmannschaften  hängt  der
finanzielle Erfolg eng mit den sportlichen
Leistungen des  Teams zusammen.  Bleibt
der Erfolg aus,  werden die verantwortli-
chen Personen oft  in  Frage gestellt.  Der
daraus  resultierende  öffentliche  Druck
kann  die  Vereinsführung  zum  Handeln
zwingen.  Die  Folge  sind  hohe  Fluktuati-
onsraten, vor allem auf den Positionen der
sportlichen Leitung. In erster Linie ist der
Trainer  für  die  Leistung  der  Mannschaft
verantwortlich. Er bereitet die Mannschaft
auf die Spiele vor, verantwortet  die Auf-
stellung und die mentale Einstellung des
Teams. Er hat somit direkten Einfluss auf
das Spielergebnis.1 So auch in der deut-

1 vgl. Littkemann & Kleist, 2002, S. 182.

schen  Basketball-Bundesliga  (BBL).  Die
Liga kann sich  in  den letzten  Jahren am
immer stärkeren Interesse der Öffentlich-
keit erfreuen. So stiegen die Umsatzerlöse
der  höchsten  deutschen  Spielklasse  im
Basketball von 59,3 Mio. Euro in der Sai-
son 2008/2009 auf  90,8 Mio. Euro in der
Saison 2013/2014. Mit diesem Ergebnis ist
Basketball die drittumsatzstärkste Sportart
in  Deutschland  hinter  Fußball  und  Eis-
hockey.2

Aktueller Stand des Forschungs-
gebietes

Nachdem  schon  etliche  Untersuchungen
über  die  Auswirkungen  eines  Trainer-
wechsels  auf  die  sportlichen  Leistungen
mit  Bezug  auf  die  Fußball-Bundesliga
durchgeführt wurden, soll  dieser Beitrag
eine  erste  Analyse  für  die  BBL  liefern.
Angesichts  der  Tatsache,  dass  die  BBL
mittlerweile  seit  über 48 Jahren besteht,
erscheint es angebracht, erste Schritte zur
Erforschung dieses Teilgebiets  zu  unter-
nehmen.

Der  Forschungsstand  in  anderen  Ligen
oder  Sportarten  wird  in  nachfolgender
Tabelle zusammengefasst. Die Studien lie-
fern  keine  einheitlichen  Ergebnisse.  So
gibt es empirische Belege dafür, dass aus
dem Trainerwechsel positive, keine oder
negative  Wirkungen auf  den sportlichen
Erfolg des trainierten Teams resultieren.

Operationalisierung

Im vorliegenden Beitrag wird der Einfluss
eines Trainerwechsels  auf  den kurzfristi-
gen sportlichen Erfolg der Teams der BBL

2 vgl. Hollasch & Mazurkiewicz, 2014, S. 10.
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gemessen.  In  der  Literatur  lassen  sich
verschiedene  Methoden zur Beurteilung
finden,  inwiefern  sich  ein  Wechsel  auf
dieser Position auswirkt.  Oftmals fehlt  in
diesen  Methoden  der  Vergleich  zu  den
Kontrollteams.  Aber  genau  dies  ist  pro-
blematisch,  weil  es  signifikant  wahr-
scheinlich  ist,  dass  sich  die  schlechten
Leistungen  der  Mannschaften  nach  dem
Trainerwechsel  wieder  relativieren.3 Um
dieses  zu  berücksichtigen,  dienen

3 vgl. Breuer & Singer, 1996, S. 42.

Kontrollmannschaften  –  Teams,  die  in
einer  ähnlichen  Ausgangslage  waren,
aber keinen Wechsel  vollzogen haben –
in  einem  betrieblichen  Vergleich  als
Gegenüberstellungen zu den Mannschaf-
ten  mit  einem  Trainerwechsel  (TW).
Hierzu  wurden  zwei  Kontrollgruppen
gebildet.  Die  erste  Kontrollgruppe  –
„Kontrollmannschaften  beim  Wechsel“
(KbW) – war zum Zeitpunkt der Trainer-
entlassung  ein  unmittelbarer  Tabellen-
nachbar und hatte somit einen annähernd
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Tab. 1: Überblick über ausgewählte Studien zum Einfluss des Trainerwechsels auf den
sportlichen Erfolg.
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gleichen  Leistungsstand.  Die  zweite
Kontrollgruppe  –  „Kontrollmannschaften
vor dem  Wechsel“ (KvW) – hatte sieben
Spiele  vor  dem  Trainerwechsel  einen
annähernd gleichen Leistungsstand. Zum
Zeitpunkt  des  Vergleichs  durften  beide
Gruppen  nicht  mehr  als  drei  Tabellen-
plätze  voneinander  entfernt  liegen.
Wurde  bei  einem  Vergleichszeitpunkt
kein  Kontrollteam  ermittelt,  ist  dieser
Trainerwechsel nicht in die Analyse ein-
geflossen.  Die  Gründe für  die Trennung
vom  Trainer  wurden  indes  nicht  weiter
differenziert.  Somit  sind  neben  vorzeiti-
gen  auch  reguläre  Vertragsbeendigun-
gen, also auslaufende Verträge zum Sai-
sonende, mit in die Analyse der intersai-
sonalen  Wechsel  eingeflossen.  Dies
scheint  insofern  vertretbar,  als  dass
erfolgreiche  Trainerengagements  in  der
Regel zu einer Vertragsverlängerung füh-
ren. Insgesamt konnten von den 50 erfass-
ten Trainerentlassungen 38 in die Wertun-
gen einbezogen werden.  Dieses  Verfah-
ren  lehnt  sich  an  die  Forschung  von
Salomo und Teichmann an.4 

Bei einem Trainerwechsel wurden sieben
Spiele  vor  und  nach  der  Entlassung
betrachtet.  Hierbei  sind  die  Spiele  vor
der Entbindung mit -7, -6, -5, -4, -3, -2 und
-1  gekennzeichnet,  sodass  der  Wechsel
stets nach dem Spieltag -1 stattgefunden
hat. Die Spiele unter dem neuen Trainer
sind demzufolge mit 1, 2, 3, 4, 5, 6 und 7
beziffert  worden.  Bei  einer  intersaisona-
len  Neubesetzung  ist  der  erste  Spieltag
der  neuen  Saison  das  erste  messbare
Spiel für den neuen Teamchef. Ebenso gilt
dieses für Trainerfreisetzungen nach dem
30.  bzw.  26  Spieltag  (für  die  Saisons
2004/2005 und 2005/2006),  da ein neuer
Trainer mindestens für fünf Spiele im Amt
sein sollte. Der Einfluss eines Trainers auf
die Spieler wird bei einer kürzeren Amts-
zeit  bezweifelt.  Folglich  wurden  Spiele
unter  einem  Interimstrainer  nicht  in  die
Analyse  aufgenommen.  Die  ermittelten

4 vgl. Salomo & Teichmann, 2002, S. 248 ff.

Werte  pro  Spieltag der  einzelnen Beob-
achtungen  wurden  mit  Hilfe  des  Mittel-
wertes aggregiert. Aufgrund des umfang-
reichen  Betrachtungszeitraums  ist  diese
Methode  hier  als  die  praktikablere
Lösung gegenüber der  Regressionsana-
lyse anzusehen. Denn zwar ließen sich zur
Kontrolle  weitere  auf  den  sportlichen
Erfolg wirkende relevante Faktoren ope-
rationalisieren,  deren  Ausprägungen
über diesen großen Zeitraum aber nach-
träglich  aufgrund mangelnder  Datenver-
fügbarkeit nicht mehr annähernd vollstän-
dig bewerten. Realistisch wäre dies wohl
nur in einer Studie möglich, die kontinu-
ierlich und saisonbegleitend die entspre-
chenden Faktoren erfasst und bewertet.

Erfolgsmessung

Einen  objektiven  Erfolgsmaßstab  im
Teamsport stellt  das Abschneiden in der
Tabelle  bzw.  in  den  Play-Offs  dar.5 Erst
hierdurch  ist  ersichtlich,  wer  Deutscher
Meister ist, wer in die Play-Offs einziehen
darf  oder wer den Abstieg in  die Pro A
(oberste  Spielklasse  der  2.  Basketball-
Bundesliga)  antreten muss.  Die Wertung
ist  beim  Basketball  allerdings  nicht  so
einfach wie beispielsweise beim Fußball
oder  Handball.  Bei  diesen Sportarten ist
die  Abschlusstabelle  auch  wirklich
abschließend.  Im  Basketball  müssen die
anschließenden  Play-Off-Begegnungen
berücksichtigt  werden.  Die  Play-Off-
Spiele werden nicht gesondert betrachtet,
da  während  einer  Play-Off-Phase  bisher
kein  Team  seinen  Trainer  entlassen  hat.
Vielmehr haben sich die Autoren für eine
entsprechende Gewichtung zwischen den
Platzierungen  der  Hauptrunde  und  der
K.o.-Phase  entschieden.  Die  Gewichtung
bzw.  Transformation  wurde  nach  dem
Schema in Tabelle 2 vorgenommen.

Ein  Team  erhält  einen  Transformations-
punkt  je  höheren  Tabellenplatz,  sodass
der Tabellenführer 18 und der Letzte nur
einen  Transformationspunkt  bekommt.

5 vgl. Teichmann, 2007, S. 235.
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Schwieriger gestaltet  sich das Vorgehen
für  die  Play-Off-Phase.  Die  Play-Offs  in
der BBL werden in dem Modus „Best-of-
five“  ausgetragen.  Ein  Team  muss,  um
weiterzukommen,  also  mindestens  drei-
mal gewinnen (S1, S2 und S3), wobei für
den Gegner, der dreimal verliert (N1, N2
und N3), die Saison vorbei ist. Der Trans-
formationswert ist für den Tabellenersten
sowie  für  den  entscheidenden  Sieg  im
Finale  –  der  deutschen  Meisterschaft  –
identisch.  Hierdurch  soll,  um  eine  Ver-
gleichbarkeit  herzustellen,  sichergestellt
werden, dass Trainer während der Play-
Off-Phase eine ähnliche Anzahl an Trans-
formationswerten  erreichen  können  wie
Trainer  vor  der  Play-Off-Phase.  Zwar
besteht  so  nominal  immer  noch  ein
geringes  Ungleichgewicht  –  ein  Meister
kann maximal 118 Transformationspunkte
erreichen,  wobei  ein  souveräner  Tabel-
lenführer  in  den  ersten  sieben  Spielen
126  mögliche  Punkte  erzielen  könnte  –,
jedoch  sind  am  Anfang  einer  Saison
höhere Schwankungen bei den Tabellen-
platzierungen möglich. 

Beispielsweise  kann  ein  Team  sich  zum
Anfang einer  Saison  mit  einem  Sieg  um
mehrere  Tabellenplätze  verbessern,
allerdings  ist  auch  der  umgekehrte  Fall
möglich, sodass hier größere Schwankun-
gen  der  Transformationswerte  vorkom-
men können. Hingegen sind Schwankun-
gen  der  Transformationswerte  innerhalb
der Endrunde nur sehr geringfügig mög-
lich. So kann ein Team im Halbfinale drei-
mal hintereinander verlieren ohne weni-

ger Transformationspunkte zu erzielen.

Des Weiteren dürfen die Werte bei  den
Clubs, die im Mittelfeld platziert sind und
durch  den  8ten  Platz  das  Viertelfinale
erreicht haben, keine zu großen Sprünge
aufweisen. 

Die unterschiedliche Teilnehmeranzahl in
der  Liga  während  des  Betrachtungszeit-
raumes  stellt  hingegen  keine  Gefahr
eines  Ungleichgewichtes  dar.  Dies  liegt
zum einen daran,  dass die Differenz der
Transformationswerte nur bei den unteren
Tabellenplätzen  zum  Tragen  kommt  –
wobei Beobachtungen bei einem Abstieg
nicht  weiter  verfolgt  wurden  –  und  zum
anderen, dass die Differenz keine Auswir-
kung auf den Konkurrenzvergleich hat. 

Die Auswahl genau dieser hier gewählten
Transformationsregel lässt sich exempla-
risch  an  zwei  Veränderungen  verdeutli-
chen: Erhielte die Transformation in den
Play-Off-Phasen  eine  derart  andere
Gewichtung, dass für das Viertelfinale 19,
für  das  Halbfinale  20,  für  das  Finale  21
und  für  den  entscheidenden  Sieg  im
Finale 22 Punkte erzielt werden könnten,
würde  sich  ein  zu  starkes  Ungleich-
gewicht  zwischen  dem  Ende  und  dem
Anfang einer Saison ergeben. Die Diskre-
panz  würde  von  8  auf  nun  17  Punkte
anwachsen. Ein Meister könnte nun maxi-
mal  143  Punkte  erreichen,  wohingegen
ein  Tabellenführer  in  der  kommenden
Saison  nur  126  Transformationspunkte
erzielen  könnte.  Würde  alternativ  eine
deutlich  schlechtere  Transformation  im

SCIAMUS – Sport und Management                                                                                                2/2016
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Viertel- und Halbfinale gewählt, hätte dies
wiederum  zur  Folge,  dass  zum  Beispiel
der Trainer eines guten aber unglücklich
ausgeschiedenen  Halbfinalisten  schlech-
ter beurteilt würde, als der Trainer einer
Mannschaft, die sich vor den Play-Offs im
oberen Mittelfeld befand.

Eine  weitere  Erfolgsmessung  ist  die
Anzahl der erzielten Punkte. Nicht immer
spiegelt der Tabellenplatz die sportlichen
Leistungen  einer  Mannschaft  wider.6 So
kann  ein  neuer  Coach  unter  Umständen
trotz guter Leistungen und guter Punkte-
ausbeute  keine  signifikante  Verbesse-
rung in der Tabelle erreichen, wenn das
Team zuvor einen zu großen Punkterück-
stand erlitten hat. Auch für Teams, die mit
einem Punktabzug bestraft wurden, ist es
schwieriger,  sich  in  der  Tabelle  zu  ver-
bessern. So mussten bspw. die  s.Oliver
Baskets  Würzburg  in  der  Saison
2013/2014  wegen  einer  Verletzung  der
Mitteilungspflicht neben einer Geldstrafe
von 40.000 Euro auch einen Zwei-Punkte-
Abzug hinnehmen.7 Die Leistung des Trai-
ners  soll  von  solch  statuarischen  Punkt-
wertungen unabhängig bewertet werden.
Grundsätzlich  sind  die  erzielten  Punkte
das  genauere  Maß  um  den  Erfolg  zu
bestimmen.

Für eine gewonnene Partie erhält ein Ver-
ein zwei und für ein verlorenes Spiel kei-
nen  Punkt.   Ein  Sieg  in  den  Play-offs
wurde ebenfalls mit zwei Punkten bewer-
tet. 

In  der  Spielzeit  2009/2010  erhielten  die
Teams  der  BBL  auch  für  ein  verlorenes
Spiel einen Punkt. Diese Regelung wurde
allerdings  nach nur  einer  Saison  wieder
abgeschafft.  Für  unsere  Analyse  haben
wir  diese  Regeländerung  nicht  berück-
sichtigt  und  die  Spiele  der  Saison
2009/2010  nach  dem  aktuell  gültigen
Reglement gewertet.

6  vgl. Salomo & Teichmann, 2002, S. 250.
7  vgl. o.V., 2013.

Datengrundlage
Wie zuvor angerissen, erlebte die BBL in
den  letzten  Jahren  einige  Umstrukturie-
rungen. So spielten bspw. bis zur Saison
2005/2006  16  Mannschaften  in  der  Liga,
die  ein  Jahr  später  auf  18  Mannschaften
aufgestockt  wurde.  Die  Aufstockung
erfolgte  –  wie  bereits  in  der  Saison
2003/2004, in der die Liga von 14 auf 16
Teams erweitert  wurde – in einem Pool-
verfahren. 

Für den Beitrag wurden alle Trainerwech-
sel der 18 Bundesligamannschaften, die in
der Saison 2013/2014 in der BBL vertreten
waren,  analysiert.  Voraussetzung für  die
Einbindung  war  die  Zugehörigkeit  zur
obersten deutschen Spielklasse innerhalb
der  letzten  zehn  Jahre.  Sollte  ein  Team
zwischenzeitlich  abgestiegen  sein,  sind
diese Daten während der Abstinenz nicht
in  die Analyse eingeflossen.  Eine Unter-
scheidung  zwischen  einem  regulären
Ausscheiden des Trainers, wie beispiels-
weise das Auslaufen eines Arbeitsvertra-
ges und einer vorzeitigen Vertragsbeen-
digung fand nicht statt. 

Unter  den  betrachteten  Teams  konnten
55,56  %  durchgehend  am  Spielbetrieb
der 1. Basketball-Bundesliga teilnehmen.
Die hierfür benötigten Daten stammen aus
mehreren  Quellen.  Einerseits  wurden
Trainerentlassungen von den Internetsei-
ten der einzelnen Clubs, der Internetseite
„eurobasket.com“ sowie Pressemitteilun-
gen  entnommen,  andererseits  konnten
die  Datensätze  der  einzelnen  Spieltage
bis zur Saison 2012/2013 von der Home-
page  IfoSta  und  des  Datencenters  von
Sport1 für die Spielzeit 2013/2014 gewon-
nen werden. IfoSta ist  eine Website,  die
Informationen  und  Statistiken  in  den
Bereichen  Politik,  Wirtschaft,  Kultur,
Sport,  Technik und Forschung zur Verfü-
gung stellt. Während der 137 registrierten
Beobachtungen haben die Teams 50 Chef-
trainer von ihren Tätigkeiten entbunden.
Neun  sogenannte  Interimstrainer  über-
nahmen kurzfristig das Amt an der Seiten-
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linie.  Hin  und  wieder  wurde  aus  einer
„Übergangslösung“  eine  „Dauerlösung“.
So konnte beispielweise Michael Koch in
der  Saison  2005/2006  die  Clubführung
von  seinen  Fähigkeiten  überzeugen,
sodass  er  einen  festen  Vertrag  bei  den
Telekom Baskets Bonn erhielt. Koch blieb
über weitere sieben Jahre im Amt. Dieses
war die längste Amtszeit der erforschten
zehn Jahre. Im Durchschnitt  wurden 2,78
Trainer und 0,5 Interimstrainer innerhalb
des  Beobachtungszeitraums  pro  Team
gezählt. Die meisten Trainerentlassungen
haben in der Saison 2012/2013 stattgefun-
den –  insgesamt  acht  Teams wechselten
ihren Head-Coach aus. 

Am  häufigsten  musste  der  Trainer  in
Frankfurt  seine  Aufgaben  niederlegen.
Die Skyliners entschlossen sich, Interims-
trainer  ausgeschlossen,  sechsmal  dazu,
ihren Übungsleiter von seiner Verantwor-
tung zu entbinden. 

Von  den  gesamten  Trainerentlassungen
konnten 23 während einer  Saison  (intra-
saisonal)  und 27 zwischen zwei Spielzei-
ten  (intersaisonal)  gezählt  werden.
Abbildung  1  zeigt  die  Verteilung  der
intrasaisonalen Trainerwechsel  über den
Betrachtungszeitraum.

Ein Trainer, der innerhalb einer Spielzeit
ein Team übernimmt, muss verschiedene
Nachteile  gegenüber  seinen Kollegen in
Kauf nehmen, die bereits  vor der Saison
bzw. in der Saisonpause ihre Arbeit auf-
nehmen konnten. So kann er nicht bei der
vorsaisonalen  Konfiguration  des  Teams
Einfluss nehmen und ihm bleibt i. d. R. nur
wenig Zeit zwischen dem ersten Kennen-
lernen  der  Mannschaft  und  dem  ersten
Pflichtspiel.  Ein  Beispiel  hierfür  war  der
Trainerwechsel bei den Basketball Löwen
Braunschweig  in  der  Saison  2005/2006.
Emir  Mutapic  hatte  gerade  einmal  fünf
Tage  Zeit,  um  sich  mit  den  Fähigkeiten
seiner Spieler vertraut zu machen, bevor
das  nächste  Bundesligaduell  gegen  die
Gießen 46ers stattfand.8 

Abbildung  2  zeigt  die  intersaisonalen
Wechsel in der Basketball-Bundeliga.

Im Folgenden werden die Spieltage näher
betrachtet.  Da in den ersten beiden Sai-
sons  2004/2005  und  2005/2006  nur  16
Teams in  der  Liga vertreten waren,  fan-
den in diesen Jahren auch nur 30 Spiele in
der Hauptrunde statt. Durch die Erweite-
rung auf 18 Mannschaften muss ein Team
34  Spiele  in  der  Hauptrunde  bestreiten,

8  vgl. o. V., 2006.
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Abb. 1: Intrasaisonale Trainerwechsel pro Spielzeit
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um die Play-Offs zu erreichen. Deswegen
sind  diese  beiden  Spielzeiten  von  den
nächsten drei  Abbildungen ausgeschlos-
sen.  Der  verkürzte  Betrachtungszeitraum
hat  auch  Auswirkung auf  die  Gesamtan-
zahl  der  Trainerwechsel.  In  acht  Jahren
konnten 18 intrasaisonale und 25 intersai-
sonale Wechsel registriert werden. 

Abbildung 3 umfasst alle Trainerwechsel
ab der Saison 2006/2007.

Die Abbildung 3 lässt zwei Trennungszeit-
punkte  erkennen.  Zum  einen  ragen  die
Trennungen  von  Trainern  nach  dem  34.
Spieltag  und  zum  anderen  nach  dem
Scheitern im Viertelfinale deutlich heraus.

Die  Abbildungen  4  und  5  veranschauli-
chen  die  Platzierung  der  Teams  nach
einer Trainerentlastung.

Beim  intersaisonalen  Vergleich  ist  vor
allem  nach  dem  Viertelfinale  eine  hohe
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Abb. 2: Intersaisonale Trainerwechsel pro Spielzeit

Abb. 3: Trainerwechsel pro Spieltag
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Quote von Trainerentbindungen zu erken-
nen. Belegte eine Mannschaft den 10., 12.
oder 16. Tabellenplatz wurde kein Wech-
sel registriert.

Bei  der  Analyse  intrasaisonaler  Trainer-
wechsel ist festzustellen, dass Trainer am
häufigsten  entlassen  werden,  wenn  die
Mannschaften  den  14.  oder  letzten  Platz
belegt haben.

Intrasaisonal scheint vor allem die Gefahr
einen Abstiegs die Clubführung zum Han-
deln  zu  zwingen. Dies  ist  insofern  ver-
ständlich, da für viele Vereine ein sportli-
cher  Abstieg  häufig  enorme wirtschaftli-
che Einbußen mit sich bringt.9

9  vgl. Kasper, 2012, S. 38.
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Abb. 4: Intersaisonale Trainerwechsel nach Platzierung

Abb. 5: Intrasaisonale Trainerwechsel nach Platzierung
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Ergebnisse der empirischen Ana-
lyse
Intrasaisonaler Vergleich 

Zunächst  werden  die  erzielten  Punkte
innerhalb  einer  Saison  betrachtet  um
anschließend  den  Vergleich  mit  dem
erreichten Tabellenplatz zu ziehen. 

Abbildung  6  illustriert  die  erzielten
Punkte  pro  Spieltag  der  drei  Gruppen
TW, KbW und KvW. Das Diagramm lässt
erkennen,  dass  die  KbW-Kontroll-
mannschaften  außer  an  dem  Spieltag  -5
vor der Entlassung sowie an den Spielta-
gen  4  und  5  nach  der  Entlassung  im
Durchschnitt  mehr  Punkte  erzielt  haben
als die TW-Teams. Beide Gruppen haben
in  der  zweiten  Beobachtungsperiode
einen Punkteanstieg verzeichnen können.
Der  Vorgänger  erzielte  bei  den  TW-
Mannschaften im Schnitt 0,641 Punkte pro
Spiel, wobei der neue Coach 0,343 Punkte
pro  Spiel  mehr  holte.  Der  Durchschnitt
der  Kontrollmannschaften  beim  Wechsel
lag hier nur unwesentlich höher. Als beste
Gruppe  präsentierte  sich  die  KvW,  die
vor  der  Trainerentlassung  1,104  Punkte
pro Spiel erzielten. Sie blieben aber die
einzige  Gruppe,  die  ihre  Punktausbeute
nicht  verbessern  konnte.  So  sank  der

Punktedurchschnitt  um -0,183.  Insgesamt
ist beim Zeitvergleich eine Verbesserung
der Leistung zu erkennen. So ist der Mit-
telwert  der  trainerwechselnden  Mann-
schaften um 0,063 Punkte besser als der
der  Gruppe  KvW.  Allerdings  auch  um
0,056 Punkte schlechter als der der ande-
ren  Kontrollteams  (KbW).  Zusammenge-
fasst lassen sich keine signifikanten Leis-
tungsunterschiede  zwischen  den  Teams
feststellen.

Die  Trainerentlassung  von  Head-Coach
Aaron McCarthy in der Saison 2007/2008
bei den WALTER Tigers Tübingen ist ein
passendes  Beispiel.  Der  Coach  erzielte
mit  seiner  Mannschaft  0,286  Punkte  pro
Spiel  und  rutschte  von  einem  Play-Off-
Platz  in  die  Abstiegszone.  McCarthy
wurde daraufhin am 25.12.2007 entlassen.
Als  neuer  Head-Coach  wurde  dann
Anfang Januar 2008 Tolga Öngören vorge-
stellt.  Öngören schaffte einen verbesser-
ten Punkteschnitt als sein Vorgänger. Das
Team  erspielte  sich  nach  dem  Wechsel
0,571 Punkte pro Spiel mehr. Einen iden-
tischen  Schnitt  schafften  allerdings  auch
die Kontrollmannschaften FRAPORT Skyli-
ners  (KbW) und ratiopharm  Ulm  (KvW),
sodass  alle  Mannschaften  ein  gleiches
Leistungsniveau zeigten.
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Abb. 6: Intrasaisonale Punkte
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Abbildung  7  zeigt  die  Entwicklung  der
Mannschaften anhand Ihrer Tabellensitua-
tion. Zu erkennen ist, dass die Mannschaf-
ten  mit  einem  Trainerwechsel  und  die
Kontrollmannschaften  beim  Wechsel
(KbW) in den Wochen vor der Trainerent-
lassung (-1)  ähnliche  Tabellenpositionen
innehatten. Hingegen konnte die Kontroll-
gruppe KvW stets bessere Tabellenplätze
aufweisen.  Sie  erreichten  in  der  ersten
Betrachtungsperiode  durchschnittlich  am
Spieltag -3 ihre beste Tabellenplatzierung
mit einem Transformationswert von 9,667.

Auffällig  ist,  dass  die  Tabellensituation
der  TW  kurz  vor  der  Trainerentlassung
am schlechtesten war – mit einem durch-
schnittlichen Wert von 7,278. Wie erwar-
tet  steigt  die  Leistungskurve  nach  oben
und erreicht im fünften Spiel nach der Ent-
lassung  (5)  ihren  Höhepunkt.  Durch-
schnittlich  erzielte  der  Nachfolger  einen
um  0,194  verbesserten  Wert.  Demnach
wirkte  sich  der  Trainerwechsel  im  Zeit-
vergleich leicht positiv auf die Tabellen-
platzierung der Mannschaft aus. Wird der
Vergleich mit  der vorherigen Abbildung
gezogen,  zeigen  die  erzielten  Punkten
und  der  erreichte  Tabellenplatz  Paralle-
len auf.

Zusätzlich wird der Betriebsvergleich her-
angezogen.  Die  Werte  der  Kontroll-
gruppe KbW sind mit denen der TW vor
der Entlassung recht konstant und eben-
bürtig.  Sie  erreichen  durchschnittliche
8,210 Transformationspunkte,  also knapp
vor den TW. Erstaunlich ist, dass die Leis-
tungskurve ebenfalls ansteigt. Hier sogar
deutlicher  als  bei  der  anderen  Gruppe.
Sie erreicht am Spieltag 4 ihren höchsten
Transformationswert 9,222 und liegt nach
sieben Spielen bei einem Mittelwert von
8,802. Dies stellt eine Steigerung um 0,592
Zähler dar. 

Die  andere  Kontrollgruppe  KvW  konnte
ihre gute Leistung nicht beibehalten. Den-
noch  waren  die  Spielergebnisse  ausrei-
chend,  um  sich  weiterhin  vor  den  TW-
Mannschaften  zu  behaupten.  Abschlie-
ßend  kann  zum  Diagramm  festgehalten
werden,  dass  der  Trainerwechsel  zwar
einen  Erfolg  zeitigt,  allerdings  im  Ver-
gleich  zu  den  Konkurrenten  zu  gering
war, um die Tabellenposition verbessern
zu können.

Auch im bereits angesprochenen Beispiel
der  WALTER  Tigers  Tübingen  war  dies
der Fall. Mit dem neuen Trainer Öngören
konnten sich die Tigers um keinen Tabel-
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lenplatz verbessern.

Intersaisonaler Vergleich 

Betrachtet werden nun die Trainerentlas-
sungen  zwischen  den  Saisons.  Hierbei
handelt es sich um eine gänzlich andere
Situation  als  ein  Wechsel  innerhalb  der
Spielzeit,  da  der  neue  Head  Coach
Einfluss auf seinen zukünftigen Kader aus-
üben und mit den Spielern eine komplette
Vorbereitung  absolvieren  kann.  Doch
obwohl  die  Voraussetzungen  deutlich
besser  erscheinen,  legen  bei  20  Beob-
achtungen viele Mannschaften einen Fehl-
start hin.

Alle Gruppen haben einen ähnlichen Kur-
venerlauf. So illustriert Abbildung 8, dass
die Leistungen sich bei allen Teams kurz
vor dem Trainerwechsel verschlechterten
um anschließend wieder anzusteigen. Die
TW-Mannschaften  erreichten  am  dritten
Spieltag  vor  dem  Wechsel  den  schlech-
testen  Punkteschnitt  von  allen  Gruppen
und Spieltagen. 

Viele  Clubs,  die  ihren  Head  Coach
gewechselt  haben,  starteten  schlecht  in
die Saison. Sie erspielten sich am ersten
Spieltag  am  wenigsten  Punkte,  konnten
dann aber in den nächsten beiden Begeg-

nungen deutlich mehr Punkte sammeln als
die  Konkurrenz.  Anschließend  brachen
die Leistungen aber wieder ein. Erstaun-
lich  ist,  dass  die  TW-Mannschaften  am
Ende der Saison noch die meisten Punkte
holten.  So  hatten  sie  einen  Schnitt  von
0,929 Punkten pro Spiel und waren somit
um  0,015  Punkte  besser  als  die  KbW-
Teams  und  0,029  Punkte  als  die  KvW-
Clubs. Auch zum Anfang der neuen Saison
ist  die  TW-Gruppe  zusammen  mit  der
KvW gleich auf. Sie verbesserten sich auf
einen Punkteschnitt von 1,051 und waren
um 0,061 Punkte besser als die Kontroll-
gruppe  KbW.  Insgesamt  lässt  die
Abbildung sehr identische Leistungen im
Zeit-  als  auch  im  Gruppenvergleich
erkennen. 

Wird  nun  wieder  der  Vergleich  zum
Tabellenplatz  gezogen,  dann  erreichte
der alte Trainer im Durchschnitt den sieb-
ten  Tabellenplatz  und  liegt  mit  seinem
Team  genau  zwischen  den  beiden
Kontrollmannschaften. Hingegen kann der
neue Head Coach 10,012 Transformations-
punkte erzielen (Tabellenplatz neun), die
ebenfalls  auf  dem  Niveau  der  beiden
Kontrollgruppen liegen (KbW = 9,943 und
KvW =  10,497).  Der  Leistungsabfall  am
ersten Spieltag ist bei der TW-Gruppe als
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auch  bei  der  KbW-Gruppe  deutlich  zu
erkennen.  Ein  möglicher  Grund  hierfür
könnte sein, dass am Anfang einer Saison
Tabellensprünge leichter möglich sind als
zum Ende einer Spielzeit. Zumindest liegt
hier die Übereinstimmung mit dem Punk-
tediagramm  vor,  da  die  Mannschaften
auch am wenigsten Punkte erzielen konn-
ten. 

Die  TW-Mannschaften  haben  zum  Ende
der  Saison  den  direkten  Vergleich  zu
ihren Konkurrenten in der Tabelle verlo-
ren.  Die  Gruppe der  KvW-Mannschaften
setzte  sich  über  einen  Tabellenplatz  ab
und die KbW-Mannschaften verbesserten
sich  so,  dass  sie  am  letzten  Spieltag
gleichauf mit den TW-Teams waren. Die-
ser Eindruck konnte von der Abbildung 8.
nicht gewonnen werden.

Hierzu kann der Trainerwechsel zum Sai-
sonende 2010/2011 bei ALBA Berlin her-
angezogen werden. Trainer Muli Katzurin
erreichte  mit  seinem  Team  das  Finale
gegen Brose Baskets Bamberg. Das letzte
und  entscheidende  fünfte  Spiel  konnten
die Berliner nicht für sich entscheiden. So
konnte  Katzurin  einen  Transformations-
wert von 16,714 bei einem Punkteschnitt
von  0,857  mit  seiner  Mannschaft
erspielen. Der neue Head Coach Gordon

Herbert verlor sein Debüt gegen die Eis-
bären  Bremerhaven  mit  71:69.  Jedoch
waren  die  nachfolgenden  Ergebnisse
besser, sodass er mit einem Punkteschnitt
von 1,429 einen Transformationswert von
12,429 erreichte. Genau wie zuvor bereits
beschrieben,  ist  dies  ein  Beispiel  dafür,
dass  die  Punkteausbeute  des  neuen
Coachs besser, die Platzierung hingegen
schlechter sein kann.

Ein weiterer Grund für den Leistungsab-
fall  könnte  sein,  dass  Clubs  im  oberen
Mittelfeld,  die  durch  die  Play-Off-Teil-
nahme zunächst  höhere Transformations-
punkte erzielt  haben, anschließend aber
wieder ins Mittelfeld abgestürzt sind, die-
sen Sprung verursacht haben. Daher sind
in  Abbildung 10  nur  Teams  berücksich-
tigt,  die nicht in der Endrunde vertreten
waren.

Bei  dieser  Überprüfung  konnten  neun
Cheftrainerwechsel  festgestellt  werden.
Es wird deutlich, dass nicht nur Play-Off-
Teams diesen Sprung verursacht  haben.
Denn  auch  bei  den  Mannschaften,  die
nicht  in  der  K.o.-Phase  vertreten  waren,
hat sich die Tabellenposition bei den TW-
Mannschaften  am  ersten  Spieltag  ver-
schlechtert.  Hingegen  konnten  sich  die
KbW-Teams  um  zwei  Ränge  in  der
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Tabelle verbessern. Die andere Kontroll-
gruppe hingegen verschlechterte sich in
diesen Zeitraum um ca. einen Platz. Damit
liegen die TW-Clubs über den Leistungen
der Kontrollmannschaft KvW.

Kumulierter Vergleich 

Zu guter Letzt werden die intra- und die
intersaisonalen  Wechsel  zusammenge-
fasst,  um  ein  kumuliertes  Bild  zwischen
den sieben Spieltagen vor und nach einer
Trainerentlassung  aufzuzeigen.  Die
Abbildung 11 der intra- und intersaisona-
len  Trainerwechsel  zeigt,  dass  die  TW-
Mannschaften  mit  Ausnahmen  zum  Spiel
-5 und -2 eine schlechtere Punkteausbeu-
tung  hatten,  als  die  Kontrollteams.  Am
letzten Spieltag vor dem Personalwechsel
war  die  Ausbeute  am  schlechtesten  mit
gerade einmal 0,363 Punkten, was einen
Durchschnitt der letzten sieben Spiele von
0,793 pro Partie zufolge hatte.  Der neue
Trainer konnte mit der Mannschaft 0,226
Punkte  pro  Spieltag  mehr  erspielen.  An
den Spieltagen 2, 3, 4 und 5 erzielten die
TW-Teams  mehr Punkte als die Konkur-
renz und konnten so auch den Betriebs-
vergleich, wenn auch knapp, für sich ent-
scheiden.  Die  KbW-Teams erzielten  hin-
gegen 0,004 Punkte und die KvW-Gruppe

0,030 Punkte weniger.  Dennoch sind die
Unterschiede so gering, dass ein Einfluss
des  Trainerwechsels  hieraus  nicht
abgeleitet werden kann. 

Werden die Transformationswerte beider
Betrachtungsalternativen  zusammenge-
fasst,  ergeben  sich  folgende  Erkennt-
nisse: Die Leistungen der TW-Mannschaf-
ten haben sich einerseits im Zeitvergleich
verschlechtert.  So sanken die Teams um
0,999  Tabellenplätze  ab.  Andererseits
waren  die  Leistungen  der  Kontrollgrup-
pen auch schlechter und brachen zum Teil
noch  stärker  ein.  So  konnten  zwar  die
KbW-Teams  annähernd  ihre  Tabellensi-
tuation  beibehalten,  wohingegen  das
Leistungsniveau der KvW-Teams deutlich
nachließ. In der Tabelle konnten sich die
TW-Teams deutlich von den KvW-Teams
absetzen.

Abschließend kann zwar eine verbesserte
Punkteausbeute  nach  dem  Trainerwech-
sel festgehalten werden, dennoch ist der
sportliche  Erfolg  gleichauf  mit  den
Kontrollmannschaften, sodass ein Trainer-
wechsel  keinen positiven Effekt  mit  sich
bringt.

SCIAMUS – Sport und Management                                                                                                              2/2016

Abb. 10: Intersaisonale Transformationswerte (ohne Play-Off-Teilnehmer)



14

Zusammenfassung

Die  vorliegende  Untersuchung  befasste
sich mit der Frage, ob sich für die Neube-
setzung des Trainerpostens eines  Basket-
ball-Bundesliga-Vereins  in  der  sportli-
chen  Krise  ein  positiver  Effekt  auf  die
Leistung nachweisen lässt.  Die Methodik
zur  Leistungsüberprüfung lehnte  sich  an
den  Untersuchungen  von  Breuer/Singer
und von Salomo/Teichmann an.

Bisher liegen entsprechende Forschungs-

ergebnisse  nur  mit  Bezug  auf  deutsche
Ligen  anderer  Sportarten  oder  andere
Basketball-Profiligen,  wie  zum  Beispiel
der  NBA,  vor.  Somit  bietet  die  vorlie-
gende Analyse aus Sicht des Sportmana-
gements  und  der  Vereinsführung  einen
ersten Einblick auf die Auswirkung eines
Trainerwechsels  im  deutschen  Profibas-
ketball. 

Im  Rahmen  der  Studie  wurden  die
Trainerwechsel  der  BBL  Teams  der
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Spielzeit 2013/2014 in der letzten Dekade
zurückverfolgt. Es sind nur Trainerentlas-
sungen  herangezogen  worden,  die  aus-
schließlich  in  diesem  Zeitraum  in  der
ersten Liga vollzogen wurden. Die Spiel-
ergebnisse  der  Teams  wurden  sieben
Spieltage vor und nach dem Wechsel in
die  Datenanalyse  aufgenommen.  Neben
den  Spielen  in  der  Hauptrunde  wurden
auch die Spiele in den Play-Offs einbezo-
gen.  Als  Erfolgsmessung dienten sowohl
die erzielten Punkte als  auch der Tabel-
lenplatz  bzw.  die  Play-Off-Runde,  die  in
Vergleichswerte transformiert wurden.

Werden  ausschließlich  die  erzielten
Punkte  betrachtet,  fällt  auf,  dass  die
Teams  mit  einem  Trainerwechsel  ihre
Punkteausbeute  verbessern  konnten.  Sie
weisen in  der  zweiten  Betrachtungsperi-
ode  (nach  dem  Trainerwechsel)  einen
ähnlichen  Leistungsstand  auf  wie  die
Kontrollteams. 

Mittels der Betrachtung der Tabellensitua-
tion  kann  dieses  Ergebnis  anhand  der
Transformationswerte  bestätigt  werden.
Obwohl die erste Tabellenplatzierung mit
dem neuen Trainer in der Regel schlech-
ter ist, verbesserte sich die Platzierung in
den  darauffolgenden  Partien.  Aber  auch
unter diesem Erfolgsmaß sind die Leistun-
gen der Kontrollteams ebenbürtig, sodass
festgehalten  werden  kann,  dass  ein
Trainerwechsel  im  Durchschnitt  keine
signifikante  Auswirkung  auf  den  sportli-
chen Erfolg hat.

Die empirische Analyse stellt eine sport-
artübergreifende  Verbindung  zur  Fuß-
ball-Bundesliga  her  und knüpft  somit  an
die Forschung von Salomo und Teichmann
an.  In  dieser  konnte  in  Bezug  auf   die
erzielten  Punkte  im  Zeitvergleich  eben-
falls  eine Verbesserung festgestellt  wer-
den,  die  im  Betriebsvergleich  jedoch
auch  keinen  signifikanten  Vorsprung
gegenüber  den  Kontrollmannschaften
erbrachte.10 

10 vgl. Salomo & Teichmann, 2002, S. 259 f.

Der sportliche Erfolg hängt im Teamsport
ohne Zweifel von einer Vielzahl von Fak-
toren  ab.  Die  Besetzung  des  Trainer-
postens stellt dabei ein wichtiges Element
für die Beeinflussung der sportlichen Leis-
tung  dar.  Isoliert  betrachtet  kann  der
Wechsel des Trainers in Zeiten des aus-
bleibenden sportlichen Erfolgs über den
betrachteten  Zeitraum  in  den  Vereinen
der  BBL  jedoch  nicht  generell  als  der
kritische  Erfolgsfaktor  für  eine  Trend-
wende ausgemacht werden. Naheliegend
sind in Bezug auf die Person des Trainers
weitere  Faktoren,  wie  z.B.  seine  Ausbil-
dung,  seine Erfahrung,  sein Führungsstil
oder  seine  Motivationsfähigkeit  von
Bedeutung. Aber auch der „Fit“, also das
Zusammenspiel von Trainerpersönlichkeit
und  Charakter  des  Teams,  hat  Einfluss.
Die  Auswahl  der  einzelnen  Spieler  und
die Zusammenstellung des Teams stellen
weitere wesentliche Optionen zur  positi-
ven Beeinflussung des sportlichen Erfolgs
dar.11 Hier kann ebenso die Ausbildung,
die Qualität oder der soziale Hintergrund
der einzelnen Spieler von Bedeutung sein.
In  diesem  Zusammenhang  ist  auch  die
Vereinsführung zu nennen, die mit ihrem
strategischen Handeln und ihren finanziel-
len Mitteln das Team und den Trainerstab
zusammenstellt. Der Trainerwechsel kann
in  sportlichen  Krisenzeiten  die  richtige
Entscheidung sein. So bspw. in der Saison
2011/2012  bei  Medi  Bayreuth.  Head-
Coach Andreas Wagner konnte keins der
ersten  vier  Bundesliga-Spiele  gewinnen
und  wurde  daraufhin  von  seinen  Aufga-
ben  entbunden.  Zwar  konnte  der  neue
Trainer Marco van  den Berg sein  Debüt
auch nicht erfolgreich bestreiten, jedoch
konnte  er  von den nächsten  6  Partien  5
gewinnen  und  so  den  Verein  von  den
Abstiegsrängen ins sichere Mittelfeld füh-
ren. Vor dem Hintergrund der Ergebnisse
dieser  Untersuchung  ist  jedoch  die  oft-
mals  reflexartig  scheinende  Neubeset-
zung des  Trainerpostens  kritisch  zu  hin-

11 vgl. Ziebs, 2004, S. 36; Gerhards, Mutz & Wag-
ner, 2014, S. 233.
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terfragen.  Diese  Maßnahme  sollte  nicht
nur vollzogen werden, da sie im Verhält-
nis  zu  anderen  Optionen  relativ  einfach
umzusetzen  und  unter  Umständen  nach
außen hin populär scheint.  Es sind viele
Faktoren,  die  auf  den  Erfolg  einwirken
und  daher  im  Rahmen  einer  derartigen
Personalentscheidung  berücksichtigt
werden sollten.
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Abstract

Als  Folge  der  bankenregulierenden
Reformpakte  Basel  II  und  III  kann  von
einem Ausweichen der Fußballunterneh-
men  auf  alternative  Finanzierungsinstru-
mente  ausgegangen  werden,  wobei  ins-
besondere  fanfinanzierte  Anlageinstru-
mente großes Potential für die deutschen
Fußballunternehmen  bieten.  Mit  der
erfolgreichen  Fanfinanzierung  des  Fuß-
ballklubs VfL Osnabrück im Mai 2014 hat
die  junge  Finanzierungsform  Crowdfun-
ding erstmals den Weg in den deutschen
Profifußball  gefunden.  Der  vorliegende
Artikel  bewertet  das  alternative
Finanzierungsinstrument im Kontext des 

Profifußballs, wobei zunächst charakteris-
tische Merkmale sowie der wirtschaftliche
Status  quo  des  Fußballmarktes  erläutert
werden  sollen,  was  zur  ganzheitlichen
Beantwortung  der  Fragestellung  zwin-
gend  miteinbezogen  werden  muss.  Als
perspektivischer Ausblick für den Einsatz
des Instruments im Profifußball kann fest-
gehalten  werden,  dass  insbesondere
externe  Regulierungsbestrebungen  sei-
tens  der  Gesetzgeber  eine  bedeutende
Rolle spielen werden.

Einleitung

Fußball  hat  sich  in  den  vergangenen
Dekaden  von  einem  gesellschaftlichen
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Massenevent  zu  einem  globalen  Milliar-
dengeschäft  entwickelt.  Mit  der  Welt-
meisterschaft 2014 in Brasilien hat alleine
die FIFA über 3,3  Mrd.  Euro an Erlösen
generiert;  das  WM-induzierte  Wachstum
durch  einen  Ausbau  der  Infrastruktur
sowie  dem  Beleben  der  Tourismusbran-
che dürfte jedoch um ein Vielfaches höher
sein.1 Die  UEFA  setzte  in  der  Saison
2012/2013 mehr als 1,4 Mrd. Euro alleine
mit  dem  Premium-Produkt  Champions
League  um2,  die  Bundesliga  erwirtschaf-
tete in selbiger Spielzeit einen Umsatz von
2,17  Mrd.  Euro  und  bietet  rund  45.000
Menschen in  Deutschland einen Arbeits-
platz  –  und ein Ende des Wachstums ist
derzeit noch nicht abzusehen.3

Durch  diese  gravierend  angestiegenen
wirtschaftlichen  Größenordnungen  im
professionellen  Fußballsport  wird  eine
andere  Herangehensweise  der  Klubs  an
betriebswirtschaftliche  Fragestellungen
erforderlich,  als  dies  zu  früheren  Zeiten
der  Fall  war.  Insbesondere  Anforderun-
gen bezüglich einer Finanzierung müssen
präzise analysiert werden, da ein finanz-
wirtschaftliches  Missmanagement  nicht
selten in Illiquidität und Insolvenz münden
kann.  Vor  dem  Hintergrund  der  stren-
geren Kreditanforderungen durch Basel II
und III kann die von den Klubs bisher häu-
fig  verwendete  Finanzierung über  Bank-
kredite  nur  noch  sporadisch  oder  unter
ungünstigen Konditionen genutzt werden.
Daher kommt alternativen Finanzierungs-
möglichkeiten  –  und  hierbei  insbeson-
dere fanfinanzierten Konstrukten – im Pro-
fifußball  eine  wachsende  Bedeutung  zu,
wobei dies im Rahmen sogenannter Fan-
anleihen bereits von einigen Klubs erfolg-
reich genutzt werden konnte (z.B. Hertha
BSC Berlin, FC St. Pauli und weitere). Im
Mai 2014 tritt mit dem Crowdfunding des
VfL Osnabrück dabei eine verwandte Ver-
sion der Fanfinanzierung in den Fokus der
Öffentlichkeit.  Bei  dieser  Form  der

1 Vgl. Handelsblatt [Hrsg.] (2014)
2 Vgl. UEFA (2014) S. 19
3 Vgl. DFL (2014) S. 10

Finanzierung handelt  es sich zumeist  um
partiarische Nachrangdarlehen, wobei als
Finanziers  eine  große  Masse  an  Men-
schen („Crowd“)  agiert,  die  das  Finanz-
produkt  gewöhnlicher  Weise  über  eine
Internet-Plattform zeichnet.

Im folgenden Beitrag soll dabei eine Ant-
wort auf die Frage gegeben werden, wel-
che Zukunftsperspektiven sich für Crowd-
funding im Profifußball  ergeben. Schlus-
sendlich  soll  auf  folgende  Problemstel-
lung eine Antwort gefunden werden: 

„Crowdfunding  als  alternatives
Finanzierungsinstrument im deutschen Pro-
fifußball - große Chance oder nur tempo-
räres Erscheinungsbild?“

Ökonomische  Besonderheiten  im
deutschen Profifußball 

Einen wichtigen Aspekt bei der Beantwor-
tung  der  Problemstellung,  ob  sich  das
alternative  Finanzierungsinstrument
Crowdfunding  dauerhaft  im  deutschen
Profifußball  etablieren  kann,  spielt  die
Tatsache,  dass  sich  die  Fußballbranche
durch  zahlreiche  Besonderheiten  aus-
zeichnet,  die  Einfluss  auf  den
Finanzierungsmix  und  die  Anlageent-
scheidungen der Investoren haben. 

Deutsche Fußballvereine sind hinsichtlich
ihrer  Finanzierungsmöglichkeiten  den
Regeln  der  übergeordneten  Verbände
unterworfen,  wobei  insbesondere  die
50+1-Regel  einschränkend  auf  die
Finanzierungsmöglichkeiten der Fußball-
unternehmen wirkt, indem stets die Mehr-
heit der Stimmrechte einer ausgeglieder-
ten  Spielbetriebsgesellschaft  beim  Mut-
terverein liegen müssen. Während Groß-
anteilseigner  oder  institutionelle  Private
Equity Investoren häufig ihre Stimmrechte
wahrnehmen,  dürfte  dies  bei  einer  von
Fans  gebildeten Crowd tendenziell  eher
nicht der Fall sein. Viel eher dürften emo-
tionale Motive Grund für ein entsprechen-
des Investment in den Verein sein, sodass
gegebene  institutionelle  Rahmenbedin-
gungen  den  Werdegang  des  Crowdfun-
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ding eher weniger beeinflussen dürften.

Aus der dualen Zielstruktur von Fußball-
unternehmen abgeleiteten  Präferenz  der
sportlichen Zielsetzungen gegenüber wir-
tschaftlichen Zielen4 ergeben sich hinge-
gen  signifikante  Auswirkungen  auf  die
Passfähigkeit  des Crowdfunding auf  den
deutschen Profifußball.  Besteht  zwischen
Fußballunternehmen und rein renditeori-
entierten Investoren hinsichtlich der Ziel-
präferenz  ein  Konflikt,  so  ist  dieser  zwi-
schen  Fußballunternehmen  und  Fan-
Investoren  nicht  gegeben.  Rein  rendite-
orientierte Investoren sehen als persönli-
ches Oberziel das Motiv der Gewinnmaxi-
mierung  des  Fußballunternehmens  an,
sodass  sie  über  ihr  Investment  entspre-
chend am  Gewinn  partizipieren können.
Für die meisten Fußballunternehmen gilt
allerdings das Ziel der Maximierung des
sportlichen Erfolges unter Einhaltung des
wirtschaftlichen  Budgets5,  was  mit  den
Zielen  von  Fan-Investoren  einhergeht,
welche  ihrem  favorisierten  Verein  die
finanziellen Mittel  vor  allem aus intrinsi-
schen Motiven zur Verfügung stellen.6

Aus  einem  idealtypisch  ausgeglichenen
sportlichen Wettbewerb und der Koope-
renz  zwischen  den  Fußballklubs  einer
Liga  ergibt  sich  eine  Prognoseun-
sicherheit  für  deutsche Fußballunterneh-
men.7 Kurzfristige  sportliche  Misserfolge
können langfristig gravierende wirtschaft-
liche Auswirkungen haben. Allerdings ist
diese  Prognoseunsicherheit  auch  ein
wichtiger  Punkt,  weshalb  Fußballunter-
nehmen  überhaupt  auf  alternative
Finanzierungsquellen  ausweichen.  So
weisen  diese  eben  u.a.  aufgrund dieser
Prognoseunsicherheit meist ein ungünsti-
ges  Ratingurteil  auf,  weshalb  entspre-
chende  Kredite  von  Banken  verwehrt
bleiben oder nur  zu  ungünstigen Kondi-
tionen gewährt werden. Insofern stellt die
Prognoseunsicherheit  zwar auch für Fan-

4 Vgl. Haas (2002) S. 264
5 Vgl. Swieter (2002) S. 63
6 Vgl. Korthals (2005) S. 19
7 Vgl. Heinemann (1998) S. 272

Investoren ein wirtschaftliches Risiko dar,
einem entsprechenden Zuwachs der Ver-
wendung alternativer  Finanzierungsquel-
len  durch  die  Fußballunternehmen steht
die  Prognoseunsicherheit  jedoch  positiv
gegenüber.

Der eingeschränkte Zugang einiger Fuß-
ballunternehmen  zum  Kapitelmarkt  ist
zudem durch die bislang nicht  durchge-
führte Ausgliederung der eigenen Lizenz-
spielerabteilung  bedingt.  Während  der
Großteil  der  Vereine  („e.V.“s  in  Saison
2015/2016  1./2./3.  BL:  4/11/15)  bereits
entsprechende  Abteilungen  ausgeglie-
dert  hat,  sind  weitere  Vereine  aus  dem
deutschen Profifußball auch weiterhin als
eingetragene  Vereine  organisiert.
Dadurch ergeben sich  starke Einschrän-
kungen hinsichtlich einer Eigenkapitalbe-
schaffung.8 Da jedoch auch Fremdkapital
über  den  Vertriebskanal  Crowdfunding
emittiert  werden kann, wirkt  die Rechts-
form  zwar  einschränkend,  aber  nicht
gänzlich  ausschließend,  sodass  Crowd-
funding auch für Fußballunternehmen im
Rechtskleid  eines  eingetragen  Vereins
eine interessante Option darstellen kann.

Wirtschaftlicher Status quo des Fuß-
balls

Neben  einer  Betrachtung  ökonomischer
Besonderheiten  des  Fußballsports  muss
jedoch auch der wirtschaftliche Status quo
analysiert werden, um Konsequenzen für
die Passfähigkeit des Finanzierungsinstru-
ments Crowdfunding ableiten zu können.
Dabei  bietet  sich  eine  breitere
Betrachtungsweise  an,  da  es  sich  beim
professionellen  Fußballsport  um  einen
global interagierenden Markt handelt, auf
dem  die  einzelnen  nationalen  Märkte
stark voneinander abhängig sind.

So  konnten  die  europäischen  Mitglieds-
verbände  der  UEFA  ihre  Umsätze  zwi-
schen 2007 und 2012 um rund 42% stei-
gern, wobei sich die dominierenden „Big
Five“-Ligen  für  einen  Großteil  des

8 Vgl. Dworak (2010) S. 59
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Wachstums  verantwortlich  zeigen.9 Mit
den  Wachstumstreibern  Spieltagserlöse,
Medienrechtevermarktung sowie Sponso-
ring  und  Merchandising  bietet  sich  für
viele  Vereine  signifikantes  Innenfi-
nanzierungspotential,  welches es vorran-
gig auszuschöpfen gilt.  Zur  Finanzierung
von Infrastrukturprojekten kann jedoch im
Regelfall nicht auf eine Finanzmittelschaf-
fung über externe Kapitalgeber verzichtet
werden. Häufig werden zudem über eine
aggregierte  Betrachtungsweise  signifi-
kante Unterschiede in der Finanzierungs-
situation  zwischen  den  einzelnen  Verei-
nen einer Liga vernachlässigt. Geht diese
Schere  in  der  spanischen  Primera  Divi-
sion  u.a.  aufgrund  der  dezentralen  TV-
Vermarktungsweise  extrem  auseinander
(ab der Saison 2016/2017 werden auch in
der Primera Divison die TV-Rechte zentral
vermarktet), so sind die Unterschiede im
professionellen  Fußball  Deutschlands
trotz zentraler TV-Vermarktung durch die
DFL  bedeutsam.  Durch  teils  extreme
Erlössprünge  zwischen  zwei  Platzierun-
gen (z. B. bei Qualifikation für die UEFA
Champions  League)  bilden  sich  Überin-
vestitionstendenzen,  welche zu  finanziel-
len  Schieflagen  der  erfolglosen  Vereine
führen können.10

Die  Bundesliga  konnte  in  der  Saison
2012/2013  erneut  einen  Umsatzrekord
von  rund  2,2  Mrd.  Euro  erwirtschaften,
was  einer  Steigerung von 4,4% im  Ver-
gleich zur Vorsaison entspricht. Steigende
Umsätze  führen  dabei  kausallogisch
jedoch nicht zu steigenden Gewinnen der
Fußballunternehmen,  da  auch  die  Auf-
wendungen  aufgrund  eben  genannter
Überinvestitionstendenzen zumeist anstei-
gen.  Zwar  konnte  die  Bundesliga  ihre
durchschnittliche  Eigenkapitalquote  auf
46,1%  steigern,  was  ceteris  paribus  ein
günstiges  Ratingurteil  nach  sich  ziehen
dürfte,  allerdings  bestehen  hinsichtlich
des  wirtschaftlichen  Status  quo  bedeut-

9 Vgl. Sefton (2014) S. 61
10 Vgl. Daumann (2015) S. 173; Deloitte (2014) S.
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same Unterschiede sowohl zwischen den
Vereinen  innerhalb  einer  Liga  als  auch
vor allem zwischen den Vertretern unter-
schiedlicher  Ligen.  So  war  in  der  2.
Bundesliga  in  der  Saison  2012/2013  die
Hälfte  aller  Vereine defizitär,  sodass ein
aggregierter  Verlust  nach  Steuern  von
16,8 Mio. Euro und eine durchschnittliche
Eigenkapitalquote von minus 18,4% stan-
den.11 

Somit  bestehen  hinsichtlich  der
Finanzierungssituation  der  deutschen
Lizenzligen  bedeutsame  Unterschiede,
welche  sich  in  signifikant  unterschiedli-
chen  Finanzierungskonditionen  nieder-
schlagen dürften. Als Folge dessen bietet
sich  für  die  entsprechenden  deutschen
Fußballunternehmen ein Ausweichen auf
sogenannte  Fan-Finanziers  geradezu  an,
da eine Bonitätsbeurteilung durch externe
Ratingagenturen aufgrund der emotiona-
len  Bindung der  Fans  zum Verein  keine
sonst angemessene Berücksichtigung fin-
den dürfte. Zudem investieren viele Fans
aus altruistischen Motiven und sind damit
auch  mit  einer  dem  Investitionsrisiko
unangemessen  niedrigen  Rendite
zufrieden.12 Ein  gutes  Beispiel  dafür  ist
der  relativ  hohe  Anteil  an  nicht  zurück
geforderten  Mitteln  aus  Investitionen  in
„Fananleihen“ (laut einer Studie verzich-
ten zwischen 21% und 40% der Zeichner
auf eine Einforderung).13 Begünstigt wird
das Mittel der Finanzierung über die eige-
nen  Fans  durch  die  konstant  hohen
Zuschauerzahlen  in  Deutschland,  wobei
die  Bundesliga  die  Fußballliga  mit  dem
weltweit  höchsten  Zuschauerschnitt  dar-
stellt.  Auch  die  zweite  Liga  kann  mit
einem  respektablen  Schnitt  von  rund
17.000  Zuschauern  aufwarten,  was  im
internationalen  Vergleich  einen  starken
Wert für eine zweite Liga darstellt.14

11 Vgl. DFL (2014) S. 10f.
12 Vgl. Korthals (2005) S. 19
13 Vgl. Huth//Groß/Kühr (2014) S. 12
14 Vgl. DFL (2014) S. 54ff.
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Finanztheoretische Grundlagen

Bevor  nun  schlussendlich  die  Problem-
stellung  beantwortet  wird,  soll  das
Finanzierungsinstrument  Crowdfunding
klassifiziert  werden.  Die  Finanzierungs-
form Crowdfunding kann hierbei eindeu-
tig  der  Außenfinanzierung  zugeordnet
werden, welche zudem je nach Ausgestal-
tung eher Eigen- oder eher Fremdkapital-
charakter  innehat.  Wird  über  den  Ver-
triebskanal des Crowdfunding das zurzeit
dominierende  partiarische  Nachrangdar-
lehen  emittiert,  handelt  es  sich  dabei
zumeist  um  Mezzanine-Kapital.  Auch  bei
einer  Emission  von  Genussrechten  oder
stillen Beteiligungen, welche in der Ver-
gangenheit  über  Crowdfunding  abgewi-
ckelt wurden, ist das Finanzierungsinstru-
ment der hybriden Finanzierung zuzuord-
nen.  Für  die  Zukunft  erscheint  jedoch
auch eine Emission von Fananleihen über
den  Vertriebskanal  Crowdfunding  nicht
ausgeschlossen, wobei dies einer klassi-
schen  Fremdkapitalfinanzierung  entsprä-
che.  Damit  kann  konstatiert  werden:
Crowdfunding stellt ein klassisches Mittel
der Außenfinanzierung dar, wobei es hin-
sichtlich  der  Rechtsstellung  der  Kapital-
geber  unterschiedliche  Ausprägungen
annehmen kann.

Das  derzeit  dominierende  partiarische
Nachrangdarlehen verknüpft die Charak-
teristika von Nachrang- und partiarischem
Darlehen. Unter einem Nachrangdarlehen
versteht man den Rangrücktritt des Darle-
hens  gegenüber  sämtlichen  anderen
Fremdkapitalgebern; partiarisch bedeutet
„mit Gewinnbeteiligung“. Dadurch nimmt
das hybride Finanzierungsinstrument eine
eigenkapitalnahe Form an und wird in der
Regel  aufgrund  der  Nachrangigkeit  im
Illiquiditätsfall höher verzinst als normales
Fremdkapital.15 Dieser Nachteil  kann bei
Fußballunternehmen  jedoch  vernachläs-
sigt werden, da vereinsnahen Investoren,
wie Sponsoren oder vor allem Fans, unter-
stellt werden kann, aus emotionaler Ver-

15 Vgl. Wöhe/Bilstein/Ernst/Häcker (2013) S. 202f.

bundenheit  auf  eine risikoadäquate Ren-
dite zu verzichten. 

Während die Emission von stillen Beteili-
gungen, Genussrechten, Fananleihen und
anderen  Vermögensanlagen  unter  die
Regelungen des Vermögensanlagegeset-
zes fallen, fällt die Ausgabe von partiari-
schen  Darlehen  weder  unter  entspre-
chende  Regelungen  des  Vermögensan-
lagegesetzes noch unter die Regelungen
des  Wertpapierprospektgesetzes.  Hierin
liegt  auch  der  große  Vorteil  dieser
Finanzierungsform  für  die  Emittenten:
Muss bei einer Emission von oben aufge-
zählten  Finanzierungsinstrumenten  bei
einer  Ausgabegesamtsumme  von  mehr
als 100.000 Euro stets ein Wertpapierpro-
spekt  erstellt  werden,  welcher  sowohl
zeitlichen  als  auch  finanziellen  Aufwand
mit  sich  bringt,  kann  bei  der  Emission
eines  partiarischen  Nachrangdarlehens
von einer entsprechenden Prospekterstel-
lung  abgesehen  werden.  Dadurch  kann
ein partiarisches Nachrangdarlehen auch
bei geringen Finanzierungsvolumina sinn-
voll sein.16

Damit ist eine Finanzierung über Crowd-
funding jedoch keineswegs auf derartige
schnelle und kostengünstige Finanzierun-
gen beschränkt.  So meint  Uhlmann,  dass
die  „dritte  Dekade  des  Internets  die
Finanzbranche  revolutionieren  wird“17.
Crowdfunding  kann  demnach  als  Ver-
triebskanal  auch  bei  größeren
Finanzierungsvolumen  selbst  bei  Erstel-
lung  eines  Wertpapierprospekts  Sinn
machen, da eine Emission über das Inter-
net  trotz  kostengünstiger  Umstände eine
Vielzahl  an  Menschen  erreicht.  Somit
kann Crowdfunding nicht nur eine Lücke
in  der  Finanzierungslandschaft  bei
geringen  Emissionsvolumen  schließen,
sondern auch zu einer Weiterentwicklung
bestehender Finanzierungsformen beitra-
gen,  indem  es  den  Vertriebsprozess
weiterentwickelt.

16 Vgl. Klöhn/Hornuf (2014)
17 Haar (2014) S. 2
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Crowdfunding

Im Folgenden sollen nun die Perspektiven
des Crowdfunding im deutschen Profifuß-
ball  abgeleitet  werden,  wobei  zunächst
eine  kurze  Erläuterung  der
Finanzierungsform  geliefert  wird.  Unter
dem  Begriff  des  Crowdfunding  subsu-
miert  man  sämtliche  Finanzierungsfor-
men,  die  über  Internetplattformen  von
diversen  Mikroinvestoren  nachgefragt
werden,  wobei  etablierte  Finanzinter-
mediäre  wie  Banken  sowie  Rechts-  und
Wirtschaftsberater  teilweise  umgangen
werden. Hettich bezeichnet Crowdfunding
daher  als  „Speerspitze  eines  demokrati-
sierten Finanzkapitalismus", da der Inves-
tor im Rahmen eines Crowdfunding „zum
Venture  Capitalist  en  miniature“18 wird.
Dabei  charakterisiert  sich  das  auch  als
Schwarmfinanzierung bezeichnete Instru-
ment  über  ein  „Alles-oder-nichts-Prin-
zip“, indem Investoren ihr Geld zurücker-
halten,  falls  das  festgelegte  Budgetziel
nicht erreicht wird. Häufig ist ein Crowd-
funding zudem projektbasiert  mit  einem
begrenzten Finanzierungszeitraum verse-
hen,  der  von  wenigen  Tagen bis  hin  zu
mehreren  Monaten  andauern  kann.19 In
Deutschland  existiert  ein  Markt  für
Crowdfunding  zwar  erst  seit  Oktober
2011, hat allerdings in den vergangenen
Jahren  einen  unverkennbaren  Wachs-
tumskurs in allen Facetten des Crowdfun-
ding  durchschritten.  So  wuchs  der  –
sicherlich  noch  junge  –  Gesamtmarkt
Crowdfunding  im  Jahr  2013  um  rund
250%.20

Bedingt  durch  die  längere  Historie  des
Crowdfunding  im  angloamerikanischen
Raum  erscheint  es  nicht  verwunderlich,
dass  sich  bisher  insbesondere  englisch-
sprachige Autoren intensiv  mit  der  The-
matik  des  Crowdfunding  auseinander
gesetzt haben. So ist auch die Terminolo-
gie  der  verschiedenen  Crowdfunding-

18 Hettich (2013) S. 1
19 Vgl. Steinbauer (2013) S. 3f.
20 Vgl. Neuthinger (2014) S. 26

Modelle  anglizistischer  Natur.  Im  Kern
werden dabei in wissenschaftlichen Publi-
kationen  vier  verschiedene  Ausgestal-
tungsmöglichkeiten  eines  Crowdfunding
genannt: 

• Donation based Crowdfunding: Han-
delt  es  sich  bei  der  Ausgestaltung
eines  Crowdfunding  um  eine  Zuwen-
dung  mit  Spendencharakter,  bezeich-
net  man  dies  als  Donation  based
Crowdfunding oder  Crowddonating.
Meist dienen dabei ideelle oder soziale
Motive als Anlass, wobei im Gegensatz
zum klassischen Fundraising immer ein
spezifischer Projektbezug gegeben ist.
Im  Fußball  bieten  sich  hierbei  insbe-
sondere  Themen  im  Kinder-  und
Jugendbereich  sowie  im  Bereich  der
Corporate Social Responsibility an.

• Reward based Crowdfunding:  Wird
als  Gegenleistung  für  eine  finanzielle
Zuwendung seitens der Investoren eine
immaterielle  oder  materielle  Gegen-
leistung erbracht, die nicht finanzieller
Natur  ist,  spricht  man  von  Reward
based Crowdfunding oder  Crowdspon-
soring.  Häufig hat  eine solche Gegen-
leistung  symbolischen  Charakter  und
steht nicht im unmittelbaren Verhältnis
zur  geleisteten  Zahlung  durch  die
Investoren,  sodass  Crowdsponsoring
tendenziell  dem  Crowddonating zuzu-
ordnen  ist.  Im  Bereich  des  professio-
nellen Fußballs kann das Reward based
Crowdfunding eine wichtige Rolle ein-
nehmen, indem beispielsweise Fanarti-
kel  wie  Trikots  oder  Bettwäsche  nach
einer entsprechenden Finanzierung zu
vergünstigten  Konditionen  erworben
werden können.

• Equity  based  Crowdfunding:  Unter
Equity  based  Crowdfunding versteht
man sämtliche Beteiligungsfinanzierun-
gen  mit  Eigenkapitalcharakter,  wobei
die  Investoren  nicht  zwingend  auch
Anteile  am  Unternehmen  erwerben
müssen.  Häufig  reichen  schon  eine
langfristige Bereitstellung des Kapitals,
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die  Nachrangigkeit  gegenüber  ande-
ren  Fremdkapitalkrediten  sowie  eine
variable Verzinsung,  die  sich an wirt-
schaftlichen Kennzahlen des Unterneh-
mens orientiert, aus. Für Fußballunter-
nehmen  bietet  sich  diese  Unterform
des Crowdfunding vor allem an, um die
eigene  Kreditwürdigkeit  durch  eine
Stärkung der Eigenkapitalbasis zu stei-
gern, um auch bei weiteren Fremdka-
pitalgebern bessere Finanzierungskon-
ditionen zu erhalten.

• Lending  based  Crowdfunding:  Der
Teilbereich  Lending  based  Crowdfun-
ding deckt  die  Finanzierung  über
Mikrokredite  ab,  indem  Unternehmen
Geld von einer Crowd statt  von einer
Bank  leihen.  Die  entsprechende
Crowdfundingplattform  nimmt  dabei
die Rolle eines Finanzintermediärs ein
und organisiert den gesamten Prozess.
Als  Spezialfall  des  Lending  based
Crowdfunding kann  dabei  das  soge-
nannte  Social Lending bezeichnet wer-
den.  Hierbei  leiht  eine  Gruppe  von
Personen  entsprechenden  Unterneh-
men für (meist soziale) Projekte Geld,
ohne  dabei  Zinsen  zu  verlangen.  Im

Unterschied zum Crowddonating erfolgt
allerdings  eine  Tilgung  der  Mikro-
kredite.21 Lending based Crowdfunding
als Instrument mit Fremdkapitalcharak-
ter kann auch für Fußballunternehmen
mit  der  Rechtsform  eines  eingetrage-
nen  Vereins  eine  geeignete  Möglich-
keit  darstellen,  da  Beteiligungsfi-
nanzierungen  mit  Eigenkapitalcharak-
ter in diesem Fall  nur schwer umsetz-
bar erscheinen.

Große Aufmerksamkeit erfuhr die Thema-
tik des Crowdfunding im Zusammenhang
des  Profifußballs  erstmals  im  Mai  2014,
als der VfL Osnabrück über die Plattform
„Crowdrange“  Mittel  seiner  Fans  erbat,
um  die  angestrebte  Lizenz  für  die  kom-
mende  Drittligasaison  zu  sichern.  Von
einer ursprünglich angestrebten Funding-
schwelle von 400.000 Euro konnten inner-
halb von vier Tagen mehr als eine halbe
Millionen Euro gezeichnet und eingezahlt
werden.  Dabei  beteiligten  sich  1.386
Investoren mit  durchschnittlich  rund 373
Euro.  Das  Crowdfunding  war  dabei  als
Lending based Crowdfunding ausgestaltet,

21 Vgl.  Buysere/Gajda/Kleverlaan/Marom  (2012)
S. 10f.

SCIAMUS – Sport und Management                                                                                                2/2016

Abb. 1: Systematisierung der verschiedenen Ausprägungen des Crowdfunding
(Eigene Darstellung)
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wobei  Investoren  planmäßig  eine  feste
Verzinsung von 3% p.a. sowie eine varia-
ble  Verzinsung  von  2%  p.a.  bei  einem
Aufstieg in  die zweite  Bundesliga in der
Saison  2014/2015  erhalten.  Das  erste
Crowdfunding  im  deutschen  Profifußball
platzierte  sich  damit  direkt  in  der  Liste
der  größten  Crowdfunding-Projekte
Deutschlands.22

Zwar ist die Finanzierung von Fußballun-
ternehmen  über  die  eigene  Fanbase
keine neue Besonderheit,  wurden in der
Vergangenheit  doch  bereits  mehrere
Finanzprodukte  wie  Fananleihen,  Aktien
oder Genussscheine emittiert oder Bene-
fizspiele  und  „Trikot-Aktionen“  zur  Ret-
tung  eines  Vereins  erfolgreich  organi-
siert. Doch die Geschwindigkeit, mit der
das  Funding-Ziel  des  VfL  Osnabrück
erreicht wurde, ist einzigartig und wäre in
der  Form  mit  wohl  keiner  anderen  der
oben genannten Optionen möglich gewe-
sen. Neben dieser für Crowdfunding cha-
rakteristischen  Flexibilität  sollen  im  Fol-
genden weitere Unterschiede zu anderen
Finanzierungsoptionen  dargestellt  wer-
den.

So stellen crowdfundingbasierte partiari-
sche  Nachrangdarlehen  weitestgehend
unregulierte Finanzprodukte dar,  welche
äußerst flexibel ausgestaltet werden kön-
nen.  Theoretisch  können  jedoch  nahezu
sämtlichen  verfügbaren  Finanzierungop-
tionen  des  Kapitalmarkts  über  den  Ver-
triebskanal  einer  Crowdfundingplattform
an  potentielle  Investoren  gebracht  wer-
den.23 Da für die Zukunft von einer stärke-
ren  Regulierung  des  partiarischen
Nachrangdarlehens bzw. einer Anhebung
der prospektfreien Kleinemissionsgrenze
durch  den  Gesetzgeber  ausgegangen

22 Vgl. Crowdrange (2014)
23 Anmerkung: Die einfachste Form der Fremdka-

pitalfinanzierung  im  Rahmen  eines  Darlehens
kommt hingegen nicht in Frage, da Crowdfun-
ding-Plattformen  die  gesetzlich  festgelegten
bankenrechtlichen  Bewilligungserfordernisse
im Sinne des Art. 3 Abs. 2 BankG nur schwer
einhalten können.

werden kann, sollten für die Zukunft auch
andere Finanzierungsformen als das par-
tiarische  Nachrangdarlehen  für  eine
Emission via Crowdfunding in Frage kom-
men.  Im Status  quo weist  das crowdfun-
dingbasierte partiarische Nachrangdarle-
hen jedoch einige charakteristische Vor-
und Nachteile auf.

Neben der Befreiung von der Erstellung
eines  Wertpapierprospekts  gehören  zu
den  Vorteilen  aus  Perspektive  der  Fuß-
ballunternehmen  insbesondere  geringe
Publizitätspflichten  sowie  günstige  Zins-
konditionen  im  Rahmen  einer  Fanfi-
nanzierung.  Zusätzlich  können  
(Fan-)Investoren  als  Multiplikatoren  auf-
treten, indem sie weitere Fans von einem
Investment  überzeugen.  Dadurch  kann
eine Dynamik im Verein erzeugt werden,
die  auch  als  „Crowd-Value“  bezeichnet
werden kann. An diesem Gemeinschafts-
gefühl  können  auch  Fans  partizipieren,
welches  insofern  bedeutsam  sein  kann,
als dass die Motivation vieler Stadionbe-
sucher durchaus diesem Gruppengedan-
ken zugeordnet werden kann. Zudem bie-
tet ein Crowdfunding auch für Laien eine
geringe Barriere,  da der  Investmentpro-
zess  verhältnismäßig  simpel  ist  und
schnell durchgeführt werden kann.

Überwiegen  für  die  emittierenden  Fuß-
ballunternehmen  die  Vorteile  eines
erfolgreich  aufgesetzten  Crowdfunding
deutlich,  muss  konstatiert  werden,  dass
dies  zu  Lasten  der  Investoren  geht.  Sie
tragen  aufgrund  der  nachrangigen
Behandlung  ihres  eingesetzten  Kapitals
zwar das volle Risiko eines Zahlungsaus-
falls,  werden dafür  allerdings weder mit
Mitspracherechten noch mit einer Rendite
oberhalb  des  Marktniveaus  entlohnt.
Zudem  können  die  Anleger  nicht  auf
einen  persönlichen  Liquiditätsbedarf
durch  den Verkauf  ihrer  Anteile  reagie-
ren,  da  für  die  illiquiden  Wertpapiere
kein geregelter Sekundärmarkt besteht.

Möchte man auf Basis der vorangegange-
nen  Erkenntnisse  nun  die  Anwendungs-
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möglichkeiten  eines  Crowdfunding  prü-
fen, stellt sich insbesondere die Frage, für
welche  Vereine  und  zu  welchem  Anlass
eine  derartige  Finanzierung  überhaupt
geeignet erscheint. Hierfür ist es wichtig,
die  Erfolgsfaktoren  für  erfolgreiche
Crowdfunding Projekte zu betrachten. Da
es sich beim Crowdfunding um eine rela-
tiv  junge  Finanzierungsform  handelt,  ist
der Forschungsstand dazu und insbeson-
dere auch zu den Erfolgsfaktoren als defi-
zitär zu beurteilen. Mollick war einer der
ersten,  der  sich  diesem  Forschungsbe-
reich widmete. In seiner explorativen Stu-
die  konnte  er  einige  dieser  Erfolgsfak-
toren  identifizieren  und  zeigen,  dass
sowohl die Qualität des Projekts als auch
die Größe des sozialen Netzwerks wich-
tige  Indikatoren  sind,  wenn  es  um  die
Frage  geht,  ob  ein  Projekt  erfolgreich
sein  wird  oder  nicht. 24 Da  die  Qualität
eines Projekts relativ schwierig zu messen

24 Vgl. Mollick, (2014), S. 6ff.

ist, müssen verschiedene Kriterien gefun-
den werden, die das "Konstrukt Qualität"
valide  abbilden  und  operationalisieren.
Für die Qualität eines Projekts ist es wich-
tig, dass der Crowd das Gefühl vermittelt
wird,  dass  es  sich  um  ein  hochwertiges
Projekt  handelt  und  dieses  gewissen
Standardanforderungen  genügt.  Zu  die-
sen Standardanforderungen zählt das Vor-
handensein eines Videos, in welchem der
Projektinitiator  seine  persönlichen  Moti-
vationsgründe  sowie  das  Projekt  gut
erklärt.  Ein  Projekt  von  guter  Qualität
zeichnet sich ebenfalls dadurch aus, dass
nach dem Start  des Projekts regelmäßig
Neuigkeiten zum Projekt auf der Crowd-
funding Plattform publiziert werden.25 Des
Weiteren ist eine fehlerfreie Rechtschrei-
bung  zu  den  Qualitätsmerkmalen  eines
Crowdfunding Projekts zu zählen.26 Diese
drei  Kriterien  können  für  jedes  Projekt

25 Vgl. Beier, Früh & Wagner, (2014), S. 13.
26 Vgl. Mollick, (2014), S. 8.
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Abb. 2: Vor- und Nachteile eines partiarischen Nachrangdarlehens im Rahmen eines
Crowdfunding für Fußballunternehmen und (Fan-)Investoren (Eigene Darstellung)
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relativ einfach bestimmt werden, weshalb
sich diese gut für die Messung der Quali-
tät eines Projekts eignen. Untersucht man
das bereits erwähnte Crowdfunding Pro-
jekt  des VFL Osnabrück auf  diese Krite-
rien,  zeigt  sich,  dass  ein  Video  auf  der
Plattform  vorhanden  ist,  während  Recht-
schreibfehler  auf  der  Projektseite  nicht
gefunden werden konnten. Die Häufigkeit
von Updates zum Projekt kann im Nachhi-
nein  nicht  mehr  nachvollzogen  werden.
Aufgrund  der  kurzen  Projektdauer,  die
lediglich  vier  Tage  betrug,  ist  jedoch
davon auszugehen, dass dieses Kriterien
im analysierten Beispiel von untergeord-
neter  Bedeutung  für  den  Projekterfolg
war.

Die Größe des sozialen Netzwerks eines
Projekts bzw. eines Projektinitiators trägt
ebenfalls  maßgeblich  zum  Erfolg  eines
Crowdfunding  Projekts  bei.  Während
Start-up Unternehmen, welche häufig ver-
suchen,  ihr  Startkapital  über  Crowdfun-
ding  Plattformen  zu  generieren,  sozusa-
gen "bei Null" beginnen, können Fußball-
klubs bereits eine große Anhängerschaft
aufweisen.  Ein  großer  Unterschied  zu
klassischen Wirtschaftsunternehmen liegt
hierbei auch  in der emotionalen  Bindung
zu den Fans, wodurch ein wichtiger strate-
gischer Erfolgsfaktor für ein erfolgreiches
Crowdfunding  gegeben  ist.  Fußballver-
eine  verfügen  mit  ihrer  Anhängerschaft
über  eine  emotional  handelnde  Crowd,
wobei  es  teilweise  signifikante  Unter-
schiede zwischen einzelnen Klubs geben
kann,  was  sich  laut  Expertenmeinungen
auf  die  Passfähigkeit  eines  solchen
Finanzinstruments  auswirken  kann.  So
meint  Fabian Hedderich (Leitung Compe-
tence  Center  Sport  bei  actori),  dass
„Crowdfunding  für  grundsätzlich  jeden
Verein  eine  Option  sein  kann,  der  eine
ausreichend  große  Fanbase  hat.“ Nikdad
Nasseh, Vorstand der Crowdfunding Platt-
form  Crowdrange,  geht  mit  dieser  Aus-
sage  konform:  „Im  Grunde  wird  Crowd-
funding  im Sport  überall  dort  erfolgreich
sein, wo die Fanbase groß genug ist.“ Über

dieses  Kriterium  der  Fanbase  können
allerdings auch einige Vereine als unge-
eignet  für  ein  Crowdfunding  angesehen
werden. Hinsichtlich einer Ligazugehörig-
keit sind keine Grenzen gesetzt, solange
der  betreffende  Verein  eine  entspre-
chend  große  Anhängerschaft  aufweisen
kann. Um die Größe der Anhängerschaft
bzw. des sozialen Netzwerks zu operatio-
nalisieren,  verwendet  Mollick  in  seiner
Studie die Anzahl der Facebook Freunde
als Kennzahl und zeigt einen signifikanten
Zusammenhang  zwischen  der  Anzahl  an
Facebook Freunden und einem Projekter-
folg.27 Möchte man die Ergebnisse aus der
Studie  auf  Fußballklubs  übertragen,  so
bieten  sich  neben den Facebook Freun-
den bzw. Fans die Anzahl der Mitglieder
sowie die durchschnittliche Stadionauslas-
tung als weitere Kriterien für die Messung
der  Größe  des  (sozialen)  Netzwerks  an.
Eine  genaue  Betrachtung  des  VfL  Osna-
brück zeigt,  dass dieser rund 2.000 Mit-
glieder,  45.710  Fans  auf  Facebook  und
eine  durchschnittliche  Stadionauslastung
von 9.113 Zuschauern besitzt.Wie sich im
Rahmen  eines  Benchmarkings  heraus-
stellt, liegt der Verein aus Niedersachsen
damit  über den Durchschnittswerten der
3.  Liga,  allerdings  deutlich  unter  den
Kennzahlen  der  Vereine  aus  1.  und  2.
Liga.28

Auf Basis des durchgeführten Benchmar-
kings können viele Vereine der drei Profi-
fußballligen  in  Deutschland  als  investiti-
onsrelevant  eingestuft  werden,  wenn-
gleich  hinsichtlich  des  Finanzierungsan-
lasses  abgegrenzt  werden  muss.  So
äußert sich Nasseh zu dieser Thematik wie
folgt:  „Die  Equity  Story  muss  natürlich
stimmen. Zur Lizenzsicherung sehe ich das
Crowdfunding  eher  in  der  zweiten  und
dritten Liga, weil bei einem Erstligaverein
die Summen für eine Lizenz natürlich ganz
andere  sind.  Auch  verzeiht  man  einem
Drittligaverein eher ein Loch in der

27 Vgl. Mollick, (2014), S. 8.
28 Facebook.de; Kicker.de; Weltfussball.de, 

Stand: September 2014
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Tab. 1: Benchmarking zur Eingrenzung möglicher Fan-Investoren der
Bundesliga (Stand: September 2014) (Eigene Darstellung)

Tab. 2: Benchmarking zur Eingrenzung möglicher Fan-Investoren der 2.
Bundesliga (Stand: September 2014) (Eigene Darstellung)
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Kasse  und springt  dafür  ein,  als  dass  ein
Fan  die  Fehler  des  Managements  eines
vermeintlich  hoch  professionellen  Erst-
ligaklubs ausbügeln soll.“29 Crowdfunding
Projekte in  der  ersten  Liga sieht  Nasseh
eher im Bereich von Infrastrukturmaßnah-
men oder im Bereich von Fanprojekten.

Im  Bereich  der  crowdfundingbasierten
Finanzierung von Spielertransfers sind die
Experten  hingegen  unterschiedlicher
Meinung:  Während  Nikdad  Nasseh der
Meinung  ist,  dass  eine  Spielerfi-
nanzierung  über  Crowdfunding  für  die
Zukunft  im Bereich  des  Möglichen liegt,
bringt  Fabian  Hedderich dem  Konzept
eine gewisse Skepsis entgegen. Demnach
sei  ein  Konzept  der  Spielerfinanzierung
über  die  Crowd  zwar  interessant,  aber
eher  schwierig  in  der  Umsetzung,  da

29 Adrian  (2014):  Interview  mit  Nikdad  Nasseh,
Anlage 2, S. XI

Transfers  bislang meist  im Verborgenen
abgewickelt  werden.  Im  Sinne  eines
Transferrechtefonds hingegen wären der-
artige  Beteiligungen  an  immateriellem
Spielervermögen  durchaus  vorstellbar,
wobei  entsprechende  Fonds  eher  von
wenigen  privaten  Investoren  bestückt
werden sollten anstelle einer Crowd. Ein
Anwendungsfeld  des  Crowdfunding  im
Zusammenhang mit Transfers sieht er hin-
gegen  bei  der  Bindung  eines  eigenen
Spielers an den Verein, indem die Crowd
beispielsweise  im  Rahmen  eines  Co-
Fundings  einen  Teil  des  Spielergehaltes
finanziert, um den Spieler halten zu kön-
nen.30

Möchte man auf den bisherigen Ergebnis-
sen aufbauend nun einen Versuch wagen,
den zukünftigen Werdegang des Finanz-

30 Vgl.  Adrian  (2014):  Interview  mit  Dr.  Fabian
Hedderich, Anlage 1, S. V
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Tab. 3: Benchmarking zur Eingrenzung möglicher Fan-Investoren der 3.
Liga (Stand: September 2014) (Eigene Darstellung)
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modells Crowdfunding im Profifußball zu
skizzieren, so ist zunächst eine getrennte
Betrachtungsweise  allgemeiner  zukünfti-
ger Entwicklungen des Crowdfunding auf
der einen und eine Betrachtung der wirt-
schaftlichen Entwicklung des Profifußballs
in  Deutschland  auf  der  anderen  Seite
angebracht. Der Status quo des deutschen
Profifußballs wurde im vorliegenden Auf-
satz bereits ausreichend thematisiert und
bedarf in diesem Kontext keiner weiteren
Wiederholung.

Im Bereich  des  Crowdfunding im Allge-
meinen  sind  für  die  nahe  Zukunft  vor
allem  zwei  Kernthemen  von  besonderer
Relevanz, welche die zukünftige Entwick-
lung  des  Instrumentariums  maßgeblich
mitbestimmen werden. In der Vergangen-
heit  scheiterten 75 - 90% aller Start-ups,
wenngleich  dies  relativ  unabhängig  von
der  Art  der  Finanzierung  zu  sehen  ist.
Dennoch  können  Zahlungsausfälle  der
durch  Crowdfunding  finanzierten  Unter-
nehmen  einen  entsprechend  negativen
Image-Transfer nach sich ziehen, welcher
zu  einer  Verdrängung  des  Finanzinstru-
ments  aus  der  Finanzierungslandschaft
führen  könnte.  Dabei  sind  bis  zum  Mai
2014  bereits  sieben  von  der  Crowd
finanzierte Unternehmen insolvent, wobei
dies  einer  bisher  geringen  Ausfallquote
von  weniger  als  5%  entspricht.31 Beson-
ders interessant wird es allerdings in den
Jahren 2016 und 2017, wenn viele der auf
fünf Jahre angelegten Verträge auslaufen
und  entsprechende  Exits  anstehen.  Wie
hoch eine entsprechende Rendite für die
Investoren dann ausfällt  oder ob weitere
Insolvenzfälle auftreten werden sind zwei
Punkte,  die  in  der  medialen  Berichtser-
stattung  womöglich  eine  tragende  Rolle
einnehmen werden und damit das Image
des  Finanzinstruments  Crowdfunding
maßgeblich  mitbestimmen  können.32 So
war  auch  das  Finanzinstrument  der
Genussrechte  plötzlich  negativ  konno-
tiert,  als  der  Windparkbetreiber  Prokon

31 Vgl. Pfeil (2014) S. 100f.
32 Vgl. Trechow (2014) S. 25

privaten  Anlegern  zunächst  hohe  Rendi-
ten  versprach,  jedoch  im  Januar  2014
Insolvenz  anmelden  musste,  sodass
diverse Privatanleger ihre Einlage verlo-
ren. Da es sich hierbei nur um eines von
sicherlich  vielen  Beispielen  handelt,  bei
welchen sich private Investoren von weit-
gehend  unregulierten  Angeboten  mit
hohen  Renditeversprechungen  zu  einem
Investment  haben  bewegen  lassen,  will
die Bundesregierung die Aufsicht der ver-
antwortlichen  Behörden  auf  sämtliche
Finanzprodukte  ausweiten,  sodass  auch
eine stärkere Regulierung des Crowdfun-
ding vorgesehen ist.33

Gibt es in den USA bereits seit  längerer
Zeit  den  „Capital  Raising  Online  While
Deterring  Fraud  and  Unethical  Non-
Disclosure Act“ (kurz: CROWDFUND Act),
ist  die Finanzierungsform des Crowdfun-
ding  in  Deutschland  nicht  spezifisch
geregelt.  Als  Folge  dessen  wurden  im
aktuellen  Koalitionsvertrag  bereits  stär-
kere  Regulierungen  angekündigt:  „Auch
neue  Finanzierungsformen  wie  Crowdfun-
ding  („Schwarmfinanzierung“)  brauchen
einen  verlässlichen  Rechtsrahmen.“34 Bis-
lang  werden  bestehende  Regulierungen
von den beteiligten Plattformen und Emit-
tenten  dabei  weitestgehend  durch  ein
Ausweichen auf das unregulierte partiari-
sche  Nachrangdarlehen  umgangen.  Die
europäische  Prospektrichtlinie  sieht  zur-
zeit  eine  Freistellung  von  der  Prospekt-
pflicht  für  Emission  mit  einer  Gesamt-
summe von weniger als 100.000 Euro vor,
ab einem Gesamtwert von mehr als fünf
Millionen  Euro  gelten  die  gesetzlichen
Bestimmungen  des  EU-Prospekts.  Bei
einer  Emission  zwischen  100.000  Euro
und fünf Millionen Euro gelten jeweils die
nationalen  Regelungen  der  EU-Staaten.35

Ist  die  Begrenzung  einer  prospektfreien
Kleinemission  in  Frankreich  beispiels-
weise  bei  einer  Millionen  Euro  oder  in
Österreich bei 250.000 Euro, so erscheint

33 Vgl. Schönwitz (2014) S. 16f.
34 CDU/CSU/SPD (2013) S. 17
35 Vgl. Hettich (2013) S. 9
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die Summe von 100.000 Euro in Deutsch-
land  vergleichsweise  gering  und  dürfte
ein mögliches Handlungsfeld gesetzlicher
Änderungen darstellen.36 Klöhn und  Hor-
nuf äußern sich hierzu wie folgt: „Die der-
zeitige  Regelung  des  Crowdfunding  in
Deutschland ist einerseits zu streng, ande-
rerseits zu locker. Die Begrenzung der pro-
spektfreien Kleinemission auf 100.000 Euro
ist  zu  niedrig  und hat  dazu  geführt,  dass
Emittenten mit  partiarischen Darlehen auf
noch weniger  geregelte  Finanzierungsfor-
men  ausweichen.  Diese  Summe  sollte
daher  angehoben  werden  […]  etwa  auf
500.000 Euro.“ 37

Zusammenfassend  lässt  sich  demnach
konstatieren, dass es für die Zukunft wahr-
scheinlich  ist,  dass  die  deutsche  Regie-
rung  zum  einen  die  Grenze  einer  pro-
spektfreien Kleinemission anheben wird,
wenngleich die genaue Summe noch offen
ist.  Zum  anderen  wird  aller  Voraussicht
nach  die  Begebung  von  partiarischen
Nachrangdarlehen auch unter die gesetz-
lichen Bestimmungen des Vermögensan-
lagengesetzes  und  des  Wertpapierpro-
spektgesetzes fallen.

Fazit

Basierend auf den bisherigen Erkenntnis-
sen  lässt  sich  nun  schlussendlich  eine
Beantwortung  der  Problemstellung
„Crowdfunding  als  alternatives
Finanzierungsinstrument im deutschen Pro-
fifußball – große Chance oder nur tempo-
räres Erscheinungsbild?“ vornehmen.

Für  die  Zukunft  sprechen  dabei  einige
Punkte  für  eine  wachsende  Bedeutung
des Crowdfunding im Profifußball. Insbe-
sondere die bankenregulierenden Instru-
mente Basel II  und III  forcieren ein Aus-
weichen  der  Fußballunternehmen  auf
alternative  Finanzierungsinstrumente,
welche den klassischen Bankkredit in der
Zukunft  möglicherweise  weitestgehend
ersetzen werden. Für die kapitalnachfra-

36 Vgl. Klöhn/Hornuf (2014) S. 1
37 Klöhn/Hornuf (2014) S. 1

genden Klubs bietet sich dabei insbeson-
dere  ein  Ausweichen  auf  Fan-Finanziers
an,  die aufgrund ihrer  emotionalen  Ver-
bundenheit  zum  Verein  keine  aus  Ren-
dite-Risiko-Betrachtung  angemessene
Verzinsung  ihres  Investments  fordern.
Zudem kann die Emission von Finanzpro-
dukten  über  das  Internet  als  zeitgemäß
eingestuft  werden,  bietet  es  zum  einen
geringe Transaktionskosten für den Emit-
tenten  und  zum  anderen  einen  beque-
men,  schnell  durchführbaren  und  einfa-
chen Zeichnungsprozess für die Anleger.
Als Emittent eines Crowdfunding kommen
im  Profifußball  dabei  viele  Vereine  in
Frage, wenngleich die Fanbase vor allem
aber nicht ausschließlich bei ausgewähl-
ten  Vertretern  der  drei  höchsten  deut-
schen Ligen gegeben sein sollte.

Die  Flexibilität  eines  Crowdfunding  in
Verbindung  mit  einem  partiarischen
Nachrangdarlehen  bildet  dabei  die
finanziellen  Charakteristika  eines  Fuß-
ballunternehmens  nahezu  idealtypisch
ab. Die Option einer gering ausfallenden
Basisverzinsung  mit  der  Ergänzung  um
einen  im  sportlichen  Erfolgsfall  zusätzli-
chen variablen  Zins  gibt  die  duale  Ziel-
struktur der Fußballunternehmen hervor-
ragend wieder. So kann der Fan-Investor
auf der einen Seite am sportlichen Erfolg
seines  favorisierten  Teams  auch  wirt-
schaftlich partizipieren, das Fußballunter-
nehmen kann auf  der anderen Seite  das
Risiko der Prognoseunsicherheit streuen,
indem  es  in  sportlich  schlechten  Zeiten
nur  geringe Zinszahlungen leisten  muss.
Zudem  bedingt  eine  flexible  Ausgestal-
tung auch die Möglichkeit, die zugeflosse-
nen  liquiden  Mittel  als  wirtschaftliches
Eigenkapital zu klassifizieren, sodass dies
unter  Ratinggesichtspunkten  unmittelbar
zu  einer  Verbesserung der  klubeigenen
Bonität führt. Gleichzeitig bleibt das nach-
gefragte  Kapital  unter  steuerlichen
Gesichtspunkten  vorteilhaft,  indem  die
Ausschüttungen selbst bei Einordnung als
bilanzielles  Eigenkapital  steuerlich
abzugsfähigen Aufwand darstellen.
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Weiterhin  bedingt  das  Fehlen  einer
Legaldefinition  die  Unabhängigkeit  des
Crowdfunding  hinsichtlich  einer  Emissi-
onsfähigkeit  von  einer  bestimmten
Rechtsform.  So  können  nicht  nur  ausge-
gliederte  Fußballkapitalgesellschaften,
sondern auch weiterhin als eingetragene
Vereine  organisierte  Fußballunterneh-
men  die  Möglichkeit  einer  Finanzierung
über  ein  Crowdfunding  wahrnehmen,
wenngleich  eine  kapitalgesellschaftliche
Rechtsform  sowie  eine  saubere  Abgren-
zung des Profispielbetriebs vom Rest des
Vereins  signifikante  Vorteile  mit  sich
bringt.

Doch auch wenn die Indizien theoretisch
betrachtet klar für eine positive Entwick-
lung  des  Crowdfunding  im  Profifußball
sprechen, so ist der zukünftige Weg des
Instruments  stark  von externen  Entwick-
lungen  abhängig.  Insbesondere  die  zu
erwartende gesetzliche Regulierung wird
den  Weg  des  Crowdfunding  perspekti-
visch signifikant mitbestimmen. Zum heu-
tigen  Zeitpunkt  stellt  die  Befreiung  von
einer  Wertpapierprospektpflicht  selbst
bei Emissionsvolumen über der prospekt-
freien  Kleinemissionsgrenze  von 100.000
Euro  ein  Alleinstellungsmerkmal  eines
über  Crowdfunding  emittierten  partiari-
schen  Nachdarlehens  dar.  Hierbei  ist
davon auszugehen, dass in naher Zukunft
sowohl  das  partiarische  Darlehen  unter
die gesetzlichen Bestimmungen des Ver-
mögensanlagegesetzes fällt, als auch dass
die wertpapierprospektfreie Kleinemissi-
onsgrenze  angehoben  wird.  Mittelfristig
wird  sich  damit  dieser  veritable  Vorteil
mit einer stärkeren gesetzlichen Regulie-
rung  ändern,  sodass  sich  die
Finanzierungsform Crowdfunding an ver-
änderte  Rahmenbedingungen  anpassen
muss. Inwiefern Fußballunternehmen und
Crowdfunding-Plattformen  sich  dabei
adaptieren  bleibt  offen,  sodass  der
weitere  Werdegang  des  Crowdfunding
stark  von  der  entsprechenden  Reaktion
der beiden Vertreter abhängt.

Zudem darf der weitere Werdegang des
„Präzedenzfalls“ VfL Osnabrück mit Inter-
esse beobachtet  werden. Wurde gerade
zu Beginn des 21. Jahrhunderts häufig der
Börsengang  für  Fußballunternehmen  als
idealtypischer  Weg  der  Außenfi-
nanzierung  angesehen,  so  nutzte  doch
kein  deutscher  Fußballverein  mehr  die
Möglichkeit eines Going Public nach der
Beinahe-Insolvenz  Borussia  Dortmunds.
Bei einem ähnlich negativen Werdegang
des  VfL  Osnabrück  könnte  es  dem
Crowdfunding  analog  ergehen,  wenn-
gleich die Emission von Finanzprodukten
über  das  World  Wide  Web  branchen-
übergreifend auch im deutschen Profifuß-
ball  als  unumgängliche  Entwicklung
betrachtet werden kann.
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Abstract

Für einen in der Zukunft möglichen sport-
lichen  Erfolg  investierten  Fußballklubs
erhebliche Summen in ihre Spielerkader,
ohne  dabei  immer  auf  eine  tragfähige
Finanzierung geachtet zu haben. Um den
teilweise bedrohliche Entwicklungen der
Fußballklubs zu begegnen hat die UEFA
zur Stärkung der finanziellen Substanz der
europäischen  Klubs  ein  umfangreiches
Regelwerk  –  das  „Financial  Fairplay“
(FFP)  –  erlassen.  Grundsätzlich  geht  es
bei  diesem  Regelwerk  darum  sicherzu-
stellen, dass die Klubs in einem Zeitraum
von drei  Jahren nicht  mehr Geld ausge-
ben, als sie durch Tätigkeiten mit Fußball-
bezug  einnehmen.  Eine  Nichtbefolgung
der Regelungen zieht für die Klubs diszi-
plinarische Folgen nach sich. 

In diesem Beitrag soll geprüft werden, ob
das FFP die propagierte Zielsetzung errei-
chen kann und wie es eventuell  verbes-
sert werden könnte.

1. Einleitung

Fußball hat sich in den vergangenen Jahr-
zehnten  zu  einem  bedeutsamen  Wirt-
schaftszweig entwickelt. Neben der posi-
tiven Umsatzentwicklung stiegen parallel
aber auch die Kosten der Klubs erheblich
an.  Für  einen  in  der  Zukunft  möglichen
sportlichen Erfolg  investierten  die  Klubs
erhebliche Summen in ihre Spielerkader,
ohne  dabei  immer  auf  eine  tragfähige
Finanzierung  geachtet  zu  haben.1 Viele
sich  daraus  zwangsläufig  ergebende
Insolvenzen konnten insbesondere durch
staatliche und institutionelle Hilfen sowie
aufgrund  des  Einstiegs  privater  Inves-
toren abgewendet werden.2 Die teilweise
bedrohliche  Entwicklung  der  Fußball-

1 Siehe UEFA, 2010a.
2 Vgl. Peeters & Szymanski, 2013, S. 13 f.

klubs hat die UEFA auf den Plan gerufen,
die zur Stärkung der finanziellen Substanz
der  europäischen  Klubs  ein  umfangrei-
ches Regelwerk – das „Financial Fairplay“
(FFP) – erlassen hat, das die UEFA-Klubli-
zenzierung ergänzt. Grundsätzlich geht es
bei  diesem  Regelwerk  darum  sicherzu-
stellen, dass die Klubs in einem Zeitraum
von drei  Jahren nicht  mehr Geld ausge-
ben, als sie durch Tätigkeiten mit Fußball-
bezug  einnehmen.  Eine  Nichtbefolgung
der Regelungen zieht für die Klubs diszi-
plinarische Folgen nach sich. 

In  dieser  Abhandlung  soll  geprüft  wer-
den, ob das FFP die propagierte Zielset-
zung erreichen kann und wie es eventuell
verbessert werden könnte.

Hierzu  wird  zunächst  der  Aufbau  des
europäischen  Klubfußballs  skizziert.
Anschließend  werden  das  Konzept  des
FFP, wie es bis zum 30. Juni 2015 galt, und
dessen Defizite vorgestellt. Daran schließt
sich die Überprüfung seiner Wirksamkeit
anhand  der  Benchmark-Berichte  der
UEFA  an.  Die  ab  1.  Juli  2015  geltende
Regelung wird im sechsten Abschnitt prä-
sentiert  und  gewürdigt,  bevor  abschlie-
ßend  ein  Fazit  gezogen  und  Verbesse-
rungsvorschläge umrissen werden.

2. Aufbau des europäischen Klub-
fußballs

Die  UEFA,  als  Dachorganisation  des
Europäischen  Fußballs  und  eine  von
sechs  anerkannten  Konföderationen  der
Fédération  Internationale  de  Football
Assocation (FIFA),3 trägt u.a.  die Verant-
wortung für die Organisation und Durch-
führung  unterschiedlicher  Klubmeister-
schaften,  so  etwa  der  UEFA-Champions
League und der Europa League. Die UEFA
konnte in der Saison 2013/2014 durch die

3  Siehe UEFA, 2014c.
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genannten Turniere  insgesamt  fast   1,7€
Mrd.  Umsatz  generieren.4 Neben  den
sportlichen Qualifikation müssen die teil-
nahmeberechtigten  Klubs  eine  Lizenz
beim  Nationalverband  beantragen,  wel-
che die reibungslose Durchführung sowie
die Integrität der UEFA-Klubwettbewerbe
sicherstellen soll.5 Der Einzug in die Klub-
wettbewerbe ist für die Mannschaften der
einzelnen  Nationalverbände  äußerst
lukrativ.  Neben  dem  gewonnenen  Pres-
tige  durch  den  sportlichen  Erfolg,  der
dadurch  resultierenden  größeren
Bekanntheit  sowie  Attraktivität  für  zah-
lungskräftige  Sponsoren,  partizipieren
die  teilnehmenden  Vereine  umfangreich
an den Einnahmen der UEFA; so wurden
in der Saison 2014/2015  1,2 Mrd. an die€
Klubs ausgeschüttet.6

Bezüglich der Wahl der Rechtsform eines
Fußballklubs  gibt  es  innerhalb  Europas
keine einheitliche Regelung,7 weshalb für
Fußballklubs in Europa u.a. Unterschiede
hinsichtlich  der  Publizitätspflichten,  der
Rechnungslegung,  steuerlichen  Belas-
tung,  Mittelverwendung,  Organisationss-
truktur sowie Möglichkeiten des Einstiegs
externer Investoren und somit der Gene-
rierung zusätzlicher Finanzierungsquellen
gelten bzw. bestehen.8

Die  Attraktivität  der  UEFA-Klubwettbe-
werbe und die hohen Hürden, die über-
wunden werden müssen, um davon parti-
zipieren zu können, veranlasste die Klubs
Investitionen in den Spielerkader zu täti-
gen, die erhebliche Risiken für finanzielle
Schieflagen in sich bargen.

3. UEFA-Financial Fairplay

Das  UEFA-Financial  Fairplay  wurde  am
27.  Mai  2010  beim  Treffen  des  UEFA-
Exekutivkomitees  in  Nyon  verab-
schiedet.9 In  den  Jahren  2012  und  2015

4 Siehe UEFA, 2015b, S. 6 f.
5 Vgl. Dehesselles & Frodl, 2012, S. 65.
6 Siehe UEFA, 2015b, S. 23 ff.
7 Vgl. Kupfer, 2006; Hamm, 2012.
8 Vgl. UEFA, 2011, S. 84.
9 Vgl. UEFA, 2010c.

wurde es aktualisiert.

Zielsetzungen  und  theoretischer  Hin-
tergrund

Das  gesamte  Klublizenzierungsverfah-
ren  der  UEFA  besteht  einerseits  aus
den  Vorschriften  zur  Klublizenzierung
sowie  andererseits  aus  den  Vorschriften
zum  Financial  Fairplay  (synonym:  Klub-
Monitoring). 

Die  von  der  UEFA  verfolgten  Ziele  des
Financial  Fairplay  sind  in  Art.  2,  Abs.  2
des Reglements zur Klublizenzierung und
zum finanziellen Fairplay festgehalten:10

• Erhöhung der Disziplin und Rationa-
lität  im  Bereich  der  Klubfußballfi-
nanzen,

• Verringerung  des  Drucks  auf
Gehälter  und Transfersummen und
Eindämmung der Inflation,

• Ermutigung  der  Vereine,  im  Rah-
men  ihrer  eigenen  finanziellen
Möglichkeiten zu wirtschaften,

• Förderung  langfristiger  Investitio-
nen im Nachwuchs- und Infrastruk-
turbereich,

• Wahrung der langfristigen Lebens-
fähigkeit des europäischen Klubfuß-
balls,

• Sicherstellung,  dass  die  Vereine
ihren Verbindlichkeiten fristgerecht
nachkommen.

Das  FFP  ist  daher  darauf  gerichtet,  die
zwei typischen Probleme einer Liga, näm-
lich die Überproduktion und die Unausge-
glichenheit  der  Liga,  zu  beseitigen.  So
resultiert  die  Überproduktion  daraus,
dass in einer Liga bedingt durch Rangex-
ternalitäten – die Verstärkung des einen
Klubs  hat  direkte  Auswirkungen  auf  die
relative Stärke der anderen Klubs – eine
Anreizstruktur vorliegt, die die einzelnen
Klubs veranlasst, zu viel Ressourcen in die
Spielstärke  zu  investieren.11 Die  Folge

10 Siehe UEFA, 2012.
11 Siehe  hierzu  etwa  Dietl,  Franck  &  Roy,  2003;
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davon  ist  eine  zunehmende  Überschul-
dung  und  die  Gefahr  des  Ausscheidens
einzelner Klubs, was zu einer Gefährdung
des  Meisterschaftsrennens  führen  kann.
Eine wirksame Begrenzung der Möglich-
keit, sich zu verschulden, würde also dazu
führen,  dass  das  Problem  der  Überpro-
duktion eingedämmt wird.  Die Ursachen
der  Unausgeglichenheit  einer  Liga  kön-
nen vielfältiger Natur sein.12 Bestehen für
die  einzelnen  Klubs  unterschiedliche
Möglichkeiten, sich zu verschulden – etwa
dadurch,  dass  staatliche  Organisationen
in  unterschiedlichem  Ausmaß  eine  aus-
ufernde Verschuldung eines Klubs durch
Bürgschaften erst ermöglichen oder aber
gar Schulden eines Klubs übernehmen –,
kommt es in der Liga zu einer unausgegli-
chenen Spielstärke. Als Folge daraus wer-
den regelmäßig ein abnehmender Span-
nungsgrad und damit  ein  Rückgang des
Zuschauerintereses  mit  entsprechenden
Folgen  auf  die  Einnahmensituation  der
Liga  bzw.  der  Klubs  ausgemacht.13 Die
Ausgeglichenheit  der  Spielstärke  stellt
somit  ein  Kollektivgut  dar,  dessen  Pro-
duktion  durch  die  Begrenzung  der  Ver-
schuldungsmöglichkeiten  der  Klubs
abgesichert  werden  kann.  Ein  effektiv
umgesetztes  FFP würde demzufolge hel-
fen, die Unausgeglichenheit in den natio-
nalen Ligen und auch in den supranatio-
nalen Wettkämpfen zu reduzieren.14

Dietl,  Franck  &  Lang,  2008;  Franck,  2014.
Ansätze  zur  Erklärung  des  Entstehens  der
Überproduktion  finden  sich  bei  Daumann,
2015, S. 173 ff.

12 Siehe Daumann, 2015, S. 178.
13 Siehe hierzu etwa Noll, 2003; Szymanski, 2003;

Guest, 2013.
14 Anderer Meinung sind Peeters und Szymanski

(2013, S. 29–30) sowie Sass (2012, S. 10). Dem-
nach  werde  durch  das  FFP  die  Competitive
Balance  in  der  Liga  eher  verschlechtert  und
somit die Vormachtstellung der jetzigen euro-
päischen Top-Teams gefestigt. Franck (2014, S.
30)  hingegen  sieht  bei  dieser  Sichtweise  das
eigentliche  Kernproblem  vernachlässigt  und
verweist auf die „too big to fail“ Problematik,
die  bei  Klubverantwortlichen  zum  Moral-
Hazard-Problem und somit oftmals zu Missma-
nagement führe. FFP begrenze nicht den Wett-

Die Regelung bis 30.06.2015

Das  UEFA-Klub-Monitoring  ergänzt  die
Vorschriften  der  Klublizenzierung.  Wäh-
rend bei der Klublizenzierung der Fokus
auf  der  Identifikation  ökonomischer
Schieflagen liegt,  sollen die Vorschriften
des Financial  Fairplay  dazu  dienen,  die-
sen  vorzubeugen  oder  diese  wieder  zu
korrigieren.15 Im  Unterschied  zur  Klubli-
zenzierung liegt die Umsetzung des Klub-
Monitorings in den Händen der UEFA16 –
der  unabhängigen  UEFA-Finanzkontroll-
kammer für Klubs (FKKK). Bei Verstößen
gegen die Vorschriften ist die FKKK befä-
higt, Disziplinarstrafen zu verhängen.17

Die  Break-even-Vorschrift  ist  das  Herz-
stück  des  UEFA-Klub-Monitoring.  Dabei
müssen die Klubs innerhalb einer dreijäh-
rigen  Monitoring-Periode18 ein  positives
aggregiertes  Break-even-Ergebnis  aus-
weisen.19 Das  Break-even-Ergebnis  wird
durch Subtraktion der relevanten Ausga-
ben von den relevanten Einnahmen eines
Geschäftsjahres  ermittelt.20 Ein  Klub
erfüllt  die  Kriterien  der  Break-even-
Vorschrift,  wenn er  für  die  Berichtsperi-
oden T-2 und T-1 einen Break-even-Über-
schuss  ausweisen  und  gleichzeitig  von
einer  Fortführungsfähigkeit  des  Klubs
ausgegangen  werden  kann  (Indikator:
Fortführungsfähigkeit).  Zudem  darf  der
Jahresabschluss  der  Berichtsperiode  T-1

bewerb, sondern fördere ein solides Klubma-
nagement.

15 Siehe Galli, Benz & Traverso, 2012.
16 Vgl. UEFA, 2015c.
17 Siehe UEFA, 2013b.
18 T;  T-1;  T-2;  T  =  Jahr  in  dem die  Klubwettbe-

werbe beginnen
19 Siehe UEFA, 2012.
20 Aufgrund  der  möglicherweise  missverständli-

chen  deutschen  Übersetzung  des  Reglements
wird  hier  darauf  verwiesen,  dass  in  diesem
Zusammenhang  die  Begriffe  Einnahmen  und
Ausgaben  nicht  den  betriebswirtschaftlichen
Begriffen der Einnahmen und Ausgaben gleich-
zusetzen  sind.  Es  handelt  sich  hierbei  um
betriebswirtschaftliche Ertrags- und Aufwands-
posten,  die  in  der  Gewinn-  und  Verlustrech-
nung von Unternehmen zu finden sind (Dehes-
selles 2011, S. 48). 
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kein  negatives  Eigenkapital  aufweisen,
das  sich  gegenüber  der  Vergleichszahl
des Vorjahres verschlechtert hat (Indika-
tor: Negatives Eigenkapital). Darüber hin-
aus  dürfen  keine  überfälligen  Verbind-
lichkeiten  gegenüber  anderen  Fußball-
klubs oder Arbeitnehmern und/oder Sozi-
alversicherungsinstituten  bzw.  Steuerbe-
hörden zum 30.  Juni  des  Jahres,  in  dem
die  Klubwettbewerbe  beginnen,  beste-
hen  (Indikator:  Überfällige  Verbindlich-
keiten).  Des  Weiteren  gilt  die  Break-
even-Vorschrift  auch  dann  als  erfüllt,
wenn  ein  Indikator  nicht  eingehalten
wird,  jedoch  ein  aggregierter  Break-
even-Überschuss  aus  den  Berichtsperi-
oden T-2, T-1 und T vorliegt. 

Ein Klub erfüllt die Break-even-Vorschrif-
ten trotz Nichteinhaltung eines Indikators
sowie  eines  aggregierten  Defizits  der
Berichtsperioden  T-2,  T-1  und  T,  wenn
dieses Defizit innerhalb der annehmbaren
Abweichung liegt und ein ggf. vorliegen-
der Überschuss aus den Berichtsperioden
T-3  und  T-4  berücksichtigt  wurde.  Die
annehmbare Abweichung stellt das maxi-
mal  erlaubte  Break-even-Defizit  eines
Klubs  dar,  mit  dem  die  Break-even-
Vorschrift noch eingehalten wird. Grund-
sätzlich  beträgt  die  annehmbare  Abwei-
chung  5 Mio. Um den Klubs jedoch den€
Einstieg bei der Umsetzung der Regelun-
gen zu erleichtern, wird in den Anfangs-
jahren eine Überschreitung dieses Betra-
ges  ermöglicht.  Für  die  Spielzeiten
2015/2016  –  2017/2018  wurde  eine
annehmbare Abweichung in  Höhe von €
30 Mio. festgelegt. Die Differenz zwischen
der grundsätzlichen annehmbaren Abwei-
chung zur in den Anfangsjahren zugelas-
senen  Überschreitung  muss  vollständig
durch  Beiträge  von  Anteilseignern
und/oder verbundenen Parteien gedeckt
werden.

4. Probleme der Regelsetzung

Durch die Einführung des Financial Fair-
play entstehen unterschiedliche Problem-
stellungen.  Diese  können  in  die  zwei
Bereiche  Regelsetzung  und  Regeldurch-
setzung  unterteilt  werden.  Während  bei
der  Regelsetzung,  aufgrund  der  inhaltli-
chen  Ausgestaltung,  Graubereiche,
Gestaltungsspielräume und Schlupflöcher
bestehen, handelt es sich bei der Regel-
durchsetzung um Herausforderungen der
Durchsetzungsfähigkeit  des Regelwerkes
durch die UEFA bzw. FKKK.

Relevante  Einnahmen  und  relevante
Ausgaben

Wie bereits dargelegt, errechnet sich das
Break-even-Ergebnis  aus den relevanten
Einnahmen  und  relevanten  Ausgaben
eines  Klubs.  Dabei  dürfen  Erträge  aus
nicht fußballerischer Tätigkeit ohne Bezug
zum Klub nicht in das Break-even-Ergeb-
nis eingerechnet werden. Das Regelwerk
lässt  bei  der  Definition  dieser  Beträge
jedoch  Interpretationsspielräume  zu,  da
diese nur dann von der Berechnung der
relevanten  Einnahmen  auszuschließen
sind,  wenn  eindeutig  und  absolut  kein
Bezug zu den Aktivitäten, Standorten oder
der  Marke  des  Fußballklubs  besteht.21

Zudem können Aufwendungen, die durch
Investitionen  in  die  Infrastruktur  entste-
hen, von der Berechnung ausgeschlossen
werden.22

Investition in Infrastruktur und Jugend

Durch das FFP verfolgt die UEFA u.a. das
Ziel,  langfristige  Investitionen  im  Nach-
wuchs- und im Infrastrukturbereich zu för-
dern.  Daher  wird  die  Kapitalzufuhr  in
„Steine  statt  Beine“,  wie  es  Dehesselles
formuliert,23 privilegiert. Entstehende Auf-
wendungen in diesen Bereichen sind von
der  Break-even-Berechnung  auszuschlie-

21 Siehe UEFA, 2012.
22 Mögliche  Umgehungsversuche  der  Klubs

erläutern bspw. Strauß, 2014, S. 314, und Drin-
kuth & Graesser, 2012.

23 Siehe Dehesselles, 2011, S. 55.
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ßen.24 Zwar beschreibt die UEFA, insbe-
sondere  beim  Thema  Jugendförderung,
sehr  detailliert,  welche  Aufwendungen
dazu  zählen  und  welche  nicht,  trotzdem
weisen  Dehesselles  sowie  Müller,  Lam-
mert  und Hovemann auf  die  Gefahr hin,
dass  diese  Aufwandsposten  besonders
hoch und nicht wahrheitsgetreu angesetzt
werden könnten.25

Geschäftsvorfälle mit verbundenen Par-
teien

Die UEFA verbietet  bei  der Break-even-
Berechnung die Berücksichtigung bedin-
gungsloser  Beiträge  von  Anteilseignern
und verbundenen Parteien. Geschäftsvor-
fälle bzw. Transaktionen mit verbundenen
Parteien  dürfen  hingegen  in  das  Break-
even-Ergebnis  hineingerechnet  werden.
Dabei  dürfen  die  Erträge  jedoch  nicht
über und die Aufwendungen nicht  unter
dem  jeweiligen  Zeitwert  des  Geschäfts-
vorfalls liegen.26

Die  umfangreichen  Beschreibungen  im
Regelwerk  verdeutlichen  bereits  die
Schwierigkeit  der  Identifikation  einer
Transaktion  mit  verbundenen  Parteien.27

Zwar  müssen  die  Klubs  im  Rahmen  des
Lizenzierungsverfahrens  bei  Vorlage
ihrer Finanzinformationen alle Geschäfts-
vorfälle mit verbundenen Parteien separat
angeben. Fraglich bleibt dennoch, ob im
Falle  einer  Nichtangabe  der  Klubs  die
UEFA in der Lage ist, derartige Geschäfts-
vorfälle zu erkennen.28

Konnte  ein  solcher  Geschäftsvorfall  mit
einer  verbundenen  Partei  identifiziert
werden,  muss  die Höhe der Transaktion
hinsichtlich  des  Zeitwertes  geprüft  wer-
den.29 Der  Versuch  einer  objektiven
Bewertung  ist  positiv  zu  bewerten.  Die

24 Siehe UEFA, 2012.
25 Siehe Dehesselles, 2011, S. 49; Müller, Lammert

& Hovemann, 2012, S. 136.
26 Vgl. UEFA, 2012.
27 Vgl. UEFA, 2012.
28 Siehe Schubert, 2013, S. 276; Dehesselles, 2011,

S. 50; Strauß, 2014, S. 317.
29 Vgl. UEFA, 2012.

praktische  Umsetzung  einer  solchen
Bemessung ist jedoch aufgrund strukturel-
ler  Unterschiede  sowie  verschiedener
Angebotsportfolios30 der  Klubs  als  auch
der individuellen Zielsetzung eines Spon-
sors kritisch zu sehen.

Sonstige Probleme

Obgleich offenbar bei  der Konzeptionie-
rung des Financial Fairplay das Europäi-
sche Beihilferecht  entsprechend berück-
sichtigt wurde (Europäische Kommission;
UEFA  21.03.2012),31 scheint  die  Verein-
barkeit  des  FFP  mit  dem  Wettbewerbs-
recht der EU noch umstritten zu sein.32

Weiterhin treten Probleme im Zusammen-
hang mit den bereits von der FIFA offiziell
verbotenen  sogenannten  Third  Party
Ownership  (=  TPO)33 und des  Geltungs-
bereichs des FFP auf. Darüber hinaus fal-
len unter die FFP-Regelungen ausschließ-
lich Klubs, die an einem Klubwettbewerb
der UEFA teilnehmen möchten,  wodurch
die  Regelungen  somit  lediglich  einen
Bruchteil  der  europäischen  Erstligisten
betreffen. 

Klubs, die nicht von Investoren abhängig
sind,  profitieren  von  den  Regelungen,
auch  weil  die  bilanzielle  Schuldenseite34

30 Die  Ausgestaltung  eines  Sponsorships  ist  auf-
grund  der  Vielfalt  der  möglichen  Leistungen
eines Klubs unterschiedlich. Neben klassischen
Sponsoringleistungen  wie  bspw.  Trikotwer-
bung, gibt es weitere von Klub zu Klub unter-
schiedliche individuelle Angebote, welche den
Sponsoren  angeboten  werden  können.  Des
Weiteren differiert auch die Ausgestaltung der
jeweiligen Sponsoringpakete.  In  Summe stellt
dies eine Heterogenität im Bereich des Ange-
bots für Sponsoren. Dies führt zu einer schwie-
rigen Vergleichbarkeit der jeweiligen Sponsor-
hips.

31 Siehe Almunia 2012.
32 Vgl. Lindholm, 2010, S. 197–213; Long, 2012, S.

100 f.; Budzinski, 2014, S. 17; Vöpel, 2013, S. 26
f.

33 Siehe FIFA, 2014; Strauß, 2014, S. 324; Ebner,
2015.

34 Mit  bilanzieller  Schuldenseite  ist  hierbei  die
Passivseite der Bilanz gemeint. Die bilanzielle
Verschuldung  ist  nicht  maßgeblich  bei  der

SCIAMUS – Sport und Management                                                                                                2/2016



39

im  Rahmen  des  FFP  lediglich  über  die
Zinsaufwendungen  bei  der  Berechnung
des  Break-even-Ergebnisses  Berücksich-
tigung  findet.35 Hierbei  offenbaren  sich
wiederum nationale Unterschiede, die das
Financial Fairplay in der jetzigen Ausge-
staltung  nicht  ausgleichen  kann  und  die
zudem  durchaus  eine  Subventions-  bzw.
Beihilfeproblematik  aufweisen.  Darüber
hinaus  sehen  verschiedene  Autoren
bereits die Zielsetzung der UEFA als teil-
weise  verfehlt  an,  da  dadurch  gerade
nicht eine Verbesserung der Nachhaltig-
keit  sowie  der  wirtschaftlichen  Situation
des europäischen Fußballs erreicht wird,
sondern aufgrund des Verzichts auf Geld-
mittel externer Investoren ein Wohlfahrts-
verlust die Folge sei.36 Zudem müsste laut
Ansicht  mancher  Autoren  zusätzlich  das
Ziel  der  Wahrung  der  Ausgeglichenheit
des  Wettbewerbs  verfolgt  und  dement-
sprechend  Maßnahmen  durchgeführt
werden, da dieser für die Lebensfähigkeit
des europäischen Fußballs verantwortlich
sei.37

5. Probleme bei der Regeldurchset-
zung

Der Erfolg des eingeführten Regelwerkes
ist maßgeblich davon abhängig, wie sehr
die UEFA im Stande und darüber hinaus
bereit  ist,  die  Vorschriften  umzusetzen.
Schubert und Strauß erläutern dabei die
Interessenskonflikte,  welchen  die  UEFA
ausgesetzt ist.38 Die Nachfrage der CL ist
deshalb  so  hoch,  weil  dort  die  besten
Teams und somit auch die größten Stars

Betrachtung der finanziellen Leistungsfähigkeit
eines Klubs aus Sicht des FFP. Es werden ledig-
lich die Zinsaufwendungen des Fremdkapitals
in die Break-even-Berechnung miteinbezogen.
Die Höhe der Zinsen sind von Land zu Land und
von  Klub  zu  Klub  individuell  und  daher  sehr
unterschiedlich. 

35 Siehe Dehesselles, 2011, S. 48.
36 Vgl. Madden, 2012.
37 Siehe  Peeters  &  Szymanski,  2013,  S.  14  ff.;

Vöpel, 2011; Preuss, Haugen & Schubert, 2014.
38 Vgl.  Schubert,  2013,  S.  270;  Strauß,  2014,  S.

313.

gegeneinander  antreten.  Schließt  die
UEFA nun einen Klub von den Wettbewer-
ben aus, würde sie die Qualität ihres eige-
nen Produkts schmälern. Weitere Zielkon-
flikte ergeben sich aus der Zusammenset-
zung der Gremien der UEFA, dessen Mit-
glieder regelmäßig Vertreter der nationa-
len Verbände sowie verschiedener Klubs
sind. 

Für  die  Lösung  dieses  Problems  ist  es
deshalb von essentieller Bedeutung, dass
die  von  den  Fußballklubs  vorgelegten
Finanzinformationen  unabhängig  und
ohne  Rücksicht  auf  die  sogenannten
„Großen“  geprüft  und  bei  Nicht-Einhal-
tung  der  Regelungen  entsprechende
Sanktionen ausgesprochen werden. Hier-
bei ist  positiv anzumerken, dass mit  der
FKKK, trotz des hohen Aufwands und der
Verfahrensrisiken,  eine  unabhängige
Kontrollinstanz  mit  Rechtssprechungs-
kompetenz  installiert  wurde.39 Zudem ist
auch die Festlegung eines Sanktionskata-
logs  positiv  hervorzuheben. Bei  diesem
wurde jedoch die Herstellung einer Bezie-
hung zwischen Straftatbestand und Straf-
maß  versäumt.  Vielmehr  versucht  die
FKKK  individuelle  Vergleiche  mit  den
jeweiligen  Klubs  zu  schließen,40 was
jedoch  ein  Höchstmaß  an  Transparenz
erfordert, da ansonsten die auf Seiten der
UEFA entstehenden diskretionären Hand-
lungsspielräume zu einem Vertrauensver-
lust in die Kontrollinstanz führen könnten.

Die  FKKK veröffentlicht  auf  der  Website
der  UEFA  in  regelmäßigen  Abständen
Informationen  über  laufende  Disziplinar-
verfahren, ausgesprochene Urteile sowie
ausgehandelte  Vergleiche  mit  den
Klubs.41 Dennoch muss auch hier kritisch
angemerkt werden, dass der Transparenz
zu wenig Beachtung geschenkt wird. Zwar
wurde  bspw.  die  individuelle  Vereinba-
rung der FKKK mit  Paris St.  Germain FC

39 Siehe Müller et al., 2012; Preuss et al., 2014, S.
42; Schubert, 2013, S. 276.

40 Vgl. UEFA, 2013b.
41 Siehe UEFA, 2015a.
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veröffentlicht.42 Bezüglich  der  im  Nach-
gang festgelegten aus Klubsicht mildern-
den Veränderungen des Vergleichs (Paris
St.  Germain  FC  2015)  fehlt  jedoch  eine
offizielle Stellungnahme der FKKK.

6.  Zielerreichung  durch  Financial
Fairplay

Die  erste  Monitoring-Periode des  Finan-
cial Fairplay endete im Jahr 2014. Daher
soll  nachfolgend  analysiert  werden,  ob
aus wirtschaftlicher Sicht bereits Auswir-
kungen  der  Regeleinführung  zu  identifi-
zieren  sind  und  die  UEFA  ihre  oben
genannten  Ziele  zumindest  teilweise
schon erreichen konnte. Dabei erfolgt die
Zielmessung  anhand  der  Benchmark-
Berichte der UEFA, da diese einen großen
Teil des europäischen Klubfußballs abbil-
den und somit ein Gesamtbild der finanzi-
ellen  Situation  der  Verein  entsteht.  Auf-
grund  ihrer  Einfachheit  weist  die
Methodik  Schwächen  auf,  welche  später
noch diskutiert werden.

6.1  Wirtschaftliche  Entwicklung  des
europäischen  Klubfußballs  vor  und
nach der Einführung des FFP

Die UEFA veröffentlicht fast jährlich einen
Benchmark-Bericht,  in  welchem  insge-
samt ca. 700 europäische Erstligisten hin-
sichtlich unterschiedlicher u.a. auch wirt-
schaftlicher  Parameter  verglichen  wer-
den. Für die Analyse wurden die Bench-
mark-Berichte  der  Finanzjahre43 2008–
2014 verwendet. Somit kann die Situation
vor und nach der Einführung des FFP ana-
lysiert und abgebildet werden.

Zwischen den Finanzjahren 2007 und 2011

42 Siehe UEFA, 2014b.
43 Das  Finanzjahr  entspricht  je  nach  Liga  unter-

schiedlichen Betrachtungszeiträume.  Während
die europäischen TOP-Ligen ihr Finanzjahr der
Spielzeit  (01.07.T-31.06.T+1)  anpassen,  ver-
wenden vor allen Dingen die ehemaligen GUS-
Länder das Kalenderjahr und somit den 31.12.T
eines  Jahres  als  Abschlussstichtag  (UEFA
2010a, S. 38).

stiegen zwar die Erträge44 der Klubs um
durchschnittlich 3,7 % pro Jahr an, gleich-
zeitig  musste  jedoch  auch  ein  durch-
schnittlicher  Anstieg  der  Aufwendungen
pro Jahr  in  Höhe von 5,2  % verzeichnet
werden.  Dies  führte  zu  hohen jährlichen
Jahresfehlbeträgen auf Seiten der Klubs. 

In  Tabelle  1  sind  die  jährlichen  Erträge
und Aufwendungen der Klubs dargestellt.
In den Finanzjahren 2010 und 2011 muss-
ten die Klubs einen aggregierten Verlust
in Höhe von je  1,6 Mrd. ausweisen, was€
im  betrachteten  Zeitraum  das  Maximum
darstellt.  Zu  erkennen  ist  jedoch  auch,
dass im Finanzjahr 2011 – nach der Ein-
führung  des  FFP  –  die  Aufwendungen
erstmals prozentual weniger anstiegen als
die  Erträge.  Auch  im  darauffolgenden
Finanzjahr,  das  in  die  erste,  verkürzte
Monitoring-Periode  miteinbezogen
wurde,  konnten  die  Erträge  um  prozen-
tual 6,3 % auf 14,1  Mrd. erhöht werden,€
während die Aufwendungen lediglich um
2,7 % auf 15,2  Mrd. zunahmen.€

Dennoch wiesen die Klubs im Finanzjahr
2012 immer noch einen aggregierten Ver-
lust  in  Höhe von  1,1  Mrd.  aus.  Dieser€
verringerte sich bis zum Finanzjahr 2014
auf   500  Mio..  Zurückzuführen  ist  dies€
wiederum auf eine Erhöhung der Erträge
sowie eines gleichzeitig weniger starken
Anstiegs der Aufwendungen.

Der  Personalaufwand,  insbesondere  für
den Spielerkader, stellt den größten Auf-
wandsposten  dar  und  trägt  maßgeblich
dazu  bei,  dass  die  erzielten  Ertragsstei-
gerungen durch die Aufwendungen mehr
als  neutralisiert  werden.  Tabelle  2  illus-
triert, dass zwar das Kostenwachstum aus
dem Finanzjahr 2008 von 14,1 % auf 7,4 %
im  Jahr  2012  verringert  werden  konnte,
der  Personalaufwand  dennoch  im  Ver-

44 Ertrag  =  Erträge  -  Gewinne  oder  Ertrag  aus
Transfergeschäften - Gewinne oder Ertrag aus-
der  Veräußerung  übriger  Vermögenswerte  -
Gewinne  oder  Ertrag  aus  dem  Verkauf  von
Finanzanlagen  -  finanzielle  Beteiligungen  -
Steuererträge oder -gutschriften (UEFA 2010a,
S. 42)
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gleich  zum  Ertrag  prozentual  jährlich
mehr zunahm. Ca. 40 % der untersuchten
Klubs  vermeldeten  eine  Personalauf-
wandsquote45 von  über  70  %.  Dies  sind
über 60 Klubs mehr als noch im Finanz-
jahr 2008.46 In den darauffolgenden Jahren
2013 und 2014 verbessert sich die Situa-
tion bezüglich des Personalaufwands. Das
jährliche  Wachstum  des  Personalauf-
wands ist  demnach geringer als das des
Ertrags,  in  dieser  Deutlichkeit  im  Jahr
2013 das erste Mal im betrachteten Zeit-
raum.

45 Personalaufwandsquote  =  Personalaufwand  /
Umsatzerlöse (vgl.  Wöhe und Döring 2008, S.
904)

46 Siehe UEFA, 2014a.

Im Bereich der Vermögens-  und Finanz-
lage der Klubs ist ein positiver Trend zu
verzeichnen  (Abbildung  1).  Demnach
stiegen  einerseits  die  Vermögenswerte
jährlich  um  durchschnittlich  3,7  %  an,
während  die  jährliche  durchschnittliche
Wachstumsrate  der  Verbindlichkeiten
lediglich 1,2 % betrug. 

Das Eigenkapital stieg von  1,8 Mrd. im€
Finanzjahr 2008 auf  4,9 Mrd. im Finanz€ -
jahr 2014 an. Hier muss jedoch beachtet
werden, dass trotz der grundsätzlich ver-
besserten  Eigenkapitalquote47 (9  %  auf
19,68  %)  bis  zum  Jahr  2012  auch  die
Anzahl der Klubs gestiegen ist, bei denen

47 Eigenkapitalquote = Eigenkapital / Gesamtka-
pital (vgl. Wöhe und Döring 2008, S. 904) 
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Tab. 1: Erträge und Aufwendungen europäischer Klubs (Quelle: Eigene
Darstellung in Anlehnung an UEFA (UEFA 2010a, 2010b, 2011, 2013a, 2014a,

2015d))

Tab. 2: Erträge, Aufwendungen und Personalaufwandsquote europäischer Klubs
(Quelle: Eigene Darstellung in Anlehnung an UEFA (UEFA 2010a, 2010b, 2011,

2013a, 2014a, 2015d))
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die Schulden- die Vermögenswerte über-
steigen.  Insgesamt  mussten  somit  39  %
der  untersuchten  Klubs  ein  negatives
Eigenkapital ausweisen. 

Wiederum positiv ist die Wertsteigerung
des Sachanlagevermögens um 44,2 % im
betrachteten Zeitraum zu bewerten, wel-
che ein Indiz für Investitionen der Klubs in
die Infrastruktur ist.48 Insgesamt investier-
ten die Klubs seit  Einführung des Finan-
cial Fairplay  800 Mio. in die Infrastruk€ -
tur. Abbildung 1 veranschaulicht darüber
hinaus  die  Entwicklung  der  Nettoschul-
den49, welche bis zum Finanzjahr 2014 auf

 6,6 Mrd. reduziert werden konnten.€

Da  eines  der  Ziele  der  UEFA  auch  die
fristgerechte Bedienung von Verbindlich-
keiten ist, soll abschließend noch die Ent-
wicklung der Einhaltung des Grundsatzes
der  Fristenkongruenz50 betrachtet  wer-

48 siehe UEFA 2015d, 2014a, 2013a.
49 Nettoschulden gemäß UEFA = Langfristige Ver-

bindlichkeiten + kurzfristige Verbindlichkeiten
+  Nettotransferverbindlichkeiten  –  Zahlungs-
mittelbestand (UEFA 2013a, S. 108)

50 Fristenkongruenz  bedeutet,  dass  langfristiges
Vermögen mit langfristig zu Verfügung stehen-
dem Kapital (gleichermaßen kurzfristiges Ver-

den. Dabei zeigt sich (Tabelle 3), dass die
europäischen  Fußballklubs  die  ver-
einfachte Goldene Bilanzregel verfehlen.
Aufgrund fehlender aussagekräftiger Zah-
len,  kann die Fristenkongruenz lediglich
bis zum Finanzjahr 2012 abgebildet wer-
den. Auch ist eine Berechnung der aussa-
gekräftigeren  Liquiditätsgrade  auf  Basis
der  vorhandenen  Daten  nicht  möglich.
Jedoch  kann  festgehalten  werden,  dass
die  überfälligen  Zahlungen  gegenüber
anderen  Fußballklubs,  Arbeitnehmern
und  Sozialversicherungsinstituten  bzw.
Steuerbehörden von  57 Mio. im Finanz€ -
jahr 2011 auf  5 Mio. im Finanzjahr 2015€
verringert werden konnten.51

6.2  Weitere  Beurteilung  und  Grenzen
der Methode

Die  vorliegende  Analyse  attestiert  dem
europäischen Fußball seit Einführung des

mögen  mit  kurzfristigem  Kapital)  finanziert
werden  sollte.  Die  Goldene  Bilanzregel  ver-
langt in ihrer strengsten Ausführung, dass lang-
fristige  Vermögenswerte  komplett  mit  dem
Eigenkapital des Unternehmens finanziert wer-
den  müssen  (vgl.  Wöhe  und  Döring  2008,  S.
655ff).

51 Siehe UEFA 2015d, S. 102
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Abb. 1: Eigenkapital- und der Nettoschuldenentwicklung europäischer Klubs (Quelle:
Eigene Darstellung in Anlehnung an UEFA (2010a; 2010b; 2011; 2013a; 2014a, 2015d))
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FFP grundsätzlich eine positive wirtschaft-
liche  Entwicklung.  Der  relative  Anstieg
der Aufwendungen der Klubs ist weniger
als  der  des  Ertrags.  Außerdem  wurden
Investitionen  in  Sachanlagen  getätigt
sowie das Eigenkapital gestärkt. Die posi-
tive Entwicklung ist jedoch nicht mit einer
grundsätzlichen positiven wirtschaftlichen
Lage  des  europäischen  Klubfußballs
gleichzusetzen.  Noch immer verzeichnen
eine  Vielzahl  von  Klubs  Jahresfehlbe-
träge,  wodurch  das  Eigenkapital  aufge-
zehrt  wird  und  Liquiditätsprobleme  dro-
hen könnten52. Des Weiteren ist bspw. in
England  die  positive  Entwicklung  nicht
allein auf ein verändertes wirtschaftliches
Verhalten der Klubs, sondern auf erhebli-
che  Ertragssteigerungen  im  Bereich  der
TV-Vermarktung  zurückzuführen.53 Auch
in weiteren europäischen Ländern konn-
ten vor allen Dingen im Bereich der Ver-
marktung  sowie  Sponsoring  signifikante
Einnahmesteigerungen  realisiert  wer-
den.54 Es kann deshalb nicht mit abschlie-
ßender Sicherheit davon ausgegangenen
werden, dass die wirtschaftliche Entwick-
lung in direktem Zusammenhang mit der
Einführung  des  FFP  steht.  Vielmehr
könnte hierfür eine Vielzahl von Gründen,
wie bspw. die allgemeine wirtschaftliche
Entwicklung  in  den  jeweiligen  europäi-
schen Ländern  oder  ausgenutzte  Gestal-
tungsspielräume  bei  der  Erstellung  der
Konzern-  bzw.  Jahresabschlüsse,  verant-

52 Hier  sollte  jedoch beachtet  werden,  dass  die
Klubs teilweise durch selbstausgebildete Spie-
ler beachtliche Vermögenswerte besitzen, die
sie aufgrund des Aktivierungsverbots nicht in
ihrer Bilanz ausweisen dürfen (Huwer 2014)

53 Siehe Deloitte, 2015, S. 24–27.
54 Siehe UEFA 2015d

wortlich sein. 

Bei  der  angewandten  Methodik  handelt
sich um eine qualitative Analyse anhand
quantitativer  Daten.  Die  Analyse  vermit-
telt  einen Überblick  über  die  Gesamtsi-
tuation ohne jedoch etwaige Signifikanzen
oder  Korrelationen  herauszustellen  bzw.
zu beweisen. Es können daher immer nur
Annahmen bezüglich der Gründe für die
Veränderung  der  wirtschaftlichen  Lage
der Klubs gemacht werden. Darüber hin-
aus müssen auch die für die Analyse ver-
wendeten Daten  kritisch  betrachtet  wer-
den. Die Berichte der UEFA basieren auf
den eingereichten Konzern- bzw. Jahres-
abschlüssen der Klubs und sind daher als
Sekundärliteratur zu klassifizieren. Hier ist
zu berücksichtigen, dass bilanzpolitische
Gestaltungsspielräume  ein  wahrheitsge-
treues Bild der Vermögens-, Finanz-, und
Ertragslage  beeinträchtigen  können.
Außerdem besteht die Möglichkeit,  dass
die  UEFA  ein  Interesse  daran  hat,  die
Wirksamkeit  des  FFP  herauszustellen.
Eine weitere erhebliche Problematik stellt
die Vergangenheitsorientierung der ver-
wendeten  Daten  dar.  Diese  reichen  fast
ausschließlich bis ins Jahr 2014. Die wirt-
schaftliche Lage kann sich innerhalb eines
Jahres bereits wieder verändert haben. In
einer  umfangreicheren  Analyse  könnte
der  Zeitraum  der  Erhebung  erweitert
werden.  Außerdem  bestünde  die  Mög-
lichkeit, nicht auf die Benchmark-Berichte
der  UEFA,  sondern  auf  vorhandene  Jah-
resabschlüsse der Klubs zurückzugreifen.
Letztlich  wurden  die  Berichte  der  UEFA
jedoch verwendet, da nicht alle europäi-
schen Klubs ihre Jahresabschlüsse veröf-
fentlichen und anhand des vorhandenen,
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Tab. 3: Einhaltung der Fristenkongruenz durch europäische Klubs (Quelle: Eigene
Darstellung in Anlehnung an UEFA (2010a; 2010b; 2011; 2013a; 2014a))
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großen  Datenvolumens  eine  Wider-
spiegelung  des  Gesamtbildes  der  wirt-
schaftlichen  Situation  des  europäischen
Klubfußballs  hinsichtlich  der  Zielerrei-
chung des FFP vor und nach dessen Ein-
führung möglich ist.

Festgehalten werden kann, dass die weit-
reichendste  bekannte  Änderung  im
betrachteten Zeitraum hinsichtlich mögli-
cher Auswirkungen auf die wirtschaftliche
Entwicklung der Klubs die Einführung des
Financial Fairplay war. Die kurz nach den
Veränderungen  des  Regelwerkes  zum
01.07.2015  öffentlich  verkündete  und
geänderte  Transferpolitik  einiger  Klubs
sind ein weiteres Indiz hierfür.55

7.  Änderungen  des  Financial  Fair-
play zum 01.07.2015

Zum 01.  Juli  2015 ist  eine Änderung der
Klublizenzierung  und  des  finanziellen
Fairplays  in  Kraft  getreten.56 Einer  der
Hauptgründe  ist  laut  UEFA  die  gesamte
wirtschaftliche Lage, die sich seit Einfüh-
rung  des  Financial  Fairplay  verbessert
habe.  Die  Änderung soll  bei  Umstruktu-
rierungsmaßnahmen  fördernd  wirken
oder  neue  Besitzer  bei  der  Neuausrich-
tung eines Klubs unterstützen.57

Zukünftig  wird  es  Klubs,  die  die  Break-
even-Vorschrift  nicht  einhalten  können
bzw. möchten, unter bestimmten Voraus-
setzungen  möglich  sein,  eine  freiwillige
Vereinbarung  mit  der  FKKK  zu  schlie-
ßen.58 Die freiwillige Vereinbarung kann
für einen Zeitraum von vier Jahren gelten.
Der  Klub  muss  hierfür  einen  Geschäfts-
plan vorlegen, mit dem er seine Fortfüh-
rungsfähigkeit  im  Zeitraum,  in  dem  die
freiwillige  Vereinbarung  gilt,  nachweist.
Außerdem soll  daraus hervorgehen,  wie
der Klub über den Zeitraum der Verein-
barung hinweg in der Lage sein wird, die
Break-even-Vorschrift zu erfüllen. Zudem

55 Siehe Transfermarkt, 2015b; 2015a.
56 Vgl. UEFA, 2015e.
57 Siehe Chaplin, 2015.
58 Vgl. UEFA, 2015f.

müssen  sich  die  Anteilseigner  oder  die
verbundenen Parteien rechtlich dazu ver-
pflichten,  mindestens  die  Break-even-
Defizite  zu  decken.  Nach  eingehender
Prüfung des Antrags durch die FKKK ent-
scheidet  diese  über  den  Abschluss  der
freiwilligen Vereinbarung.

Diese  Veränderung  ermöglicht  es  den
Klubs,  zukünftig  wieder  im  Sinne  der
Break-even-Vorschrift  Defizite  auszuwei-
sen,  ohne dabei  sanktioniert  zu werden.
Hierdurch werden den Clubs neue Spiel-
räume eröffnet, die freilich der ursprüng-
lichen  strengen  Zielsetzung  etwas  zuwi-
derlaufen.  Gleichwohl  ermöglicht  die
Neuregelung einen größeren Einfluss der
Investoren, womit wiederum deren Inter-
esse, in Fußballklubs zu investieren, ver-
bessert wird.

8. Handlungsempfehlungen

Wie aufgezeigt wurde, weist das FFP Defi-
zite auf. Um diese Schwächen zu beseiti-
gen und damit  die Wirksamkeit  des FFP
zu verbessern, empfiehlt es sich, die fol-
genden  Veränderungen  vorzunehmen
und darüber hinaus flankierende Maßnah-
men einzuleiten.

• Operationalisierung  unbestimmter
Rechtsbegriffe:  Die  FFP-Regelung
enthält eine Vielzahl unbestimmter
Rechtsbegriffe, die eine weite Aus-
legung und damit eine Umgehung
der Regelung ermöglichen. So soll-
ten  beispielsweise  die  Begriffe
„verbundene  Partei“,  „Einnahmen
und Ausgaben aus nicht fußballeri-
scher  Tätigkeit“  operationalisiert
werden.

• Freiwillige  Vereinbarung  nur  bei
nachhaltiger  Investition:  Die  Mög-
lichkeit  einer  freiwilligen  Verein-
barung  weicht  die  ursprüngliche
Break-even-Vorschrift  auf.  Damit
dieser  neue  Handlungsspielraum
der  Klubs  ausschließlich  im  Sinne
der  Regelung  genutzt  werden
kann, sollte sich der Investor recht-
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lich dazu verpflichten müssen, auch
über die vier Perioden hinaus den
Klub nachhaltig zu unterstützen.

• Verbesserung  der  Anreize  für
rationales und wirtschaftliches Han-
deln: Bislang werden die Klubs, die
die Vorschriften des FFP nicht ein-
halten,  sanktioniert.  Zusätzlich
könnten  jedoch  auch  Anreize  für
Klubs  geschaffen  werden,  die  ein
besonders  positives  wirtschaftli-
ches Ergebnis ausweisen. Zum Bei-
spiel könnte der Verteilungsschlüs-
sel  der TV-Rechteeinnahmen nicht
nur  auf  sportlichen  Kriterien,  son-
dern auf einer Mischung aus sport-
lichen und wirtschaftlichen Parame-
tern  basieren.  Möglich  wäre  aber
auch  eine  bevorzugte  Behandlung
bei  der  Ziehung  der  Gruppen-
phase. Sogar die Anzahl der Cham-
pions League Plätze einer komplet-
ten Liga könnte nicht nur auf sport-
lichen,  sondern  auch  wirtschaftli-
chen Kriterien beruhen.

9. Fazit

Der europäische Fußball  ist  ein komple-
xes  Konstrukt,  das  aus  strukturell  unter-
schiedlichen Klubs und Verbänden, einer
Vielzahl  an  weiteren  Stakeholdern  mit
divergierenden  Interessen  sowie  einem
umfangreichen und höchstsensiblen Wett-
bewerbssystem besteht. Die Aufgabe der
UEFA  als  Dachorganisation  des  europäi-
schen Fußballs besteht darin, zum einen
die  Integrität  der  Klubwettbewerbe
sicherzustellen  und  zum  anderen  durch
geeignete  Maßnahmen  die  in  diesen
Wettbewerben  typischerweise  auftreten-
den Probleme, wie das der Überproduk-
tion  und  der  Unausgeglichenheit,  zu
beseitigen. Die Einführung des FFP dient
diesen  Aufgaben.  So  ließ  sich  zeigen,
dass  dieses  Instrumentarium  durchaus
erfolgreich  ist  und  eine  Entwicklung  in
die  beabsichtigte  Richtung  initiiert  hat,
wenngleich den Klubs noch nicht  unein-

geschränkt eine grundsätzlich solide wirt-
schaftliche  Lage  attestiert  werden  kann.
Gleichwohl weißt dieses Instrumentarium
sowohl im Bereich der Regelsetzung wie
auch  bei  der  Regeldurchsetzung Schwä-
chen auf.

Zu den Autoren:

Peter Gerspach

Schwarzwaldstraße 181
79117 Freiburg
Mail: gerspach@ft1844-
freiburg.de

Peter  Gerspach  ist  stellvertreten-
der  Geschäftsführer  der  Freibur-
ger  Turnerschaft  von  1844  e.V.

(Südbadens größter Sportverein). Er studierte Inter-
national  Business  Management  mit  Schwerpunkt
Sportmanagement in Freiburg. Daraufhin verantwor-
tete er den Wettkampfsportbereich der Freiburger
Turnerschaft  von  1844  e.V..  Währenddessen  stu-
dierte er an der Friedrich-Schiller-Universität  Jena
und schloss dort mit dem Master of Business Admi-
nistration im Studienfach Sportmanagement ab.

Prof. Dr. Frank Daumann

Lehrstuhl für Sportökonomie und 
Gesundheitsökonomie
Seidelstr. 20
07749 Jena

Mail: frank.daumann@uni-
jena.de

Frank Daumann ist Professor für Sportökonomie und
Gesundheitsökonomie  an  der  Friedrich-Schiller-
Universität  Jena  und  wissenschaftlicher  Leiter  des
MBA-Studiengangs  Sportmanagement.  Seine  For-
schungsschwerpunkte sind die Sportökonomie und
die Gesundheitsökonomie. Im Bereich der Sportöko-
nomie setzt sich Frank Daumann insbesondere mit
der  Analyse  einzelner  Sportmärkte,  Fragen  des
Dopings, dem Qualitätsmanagement in Sportorgani-
sationen sowie der Vermarktung des Sports ausein-
ander.

SCIAMUS – Sport und Management                                                                                                              2/2016



46

10. Literaturverzeichnis

Almunia,  Joaquín  (2012):  Zusage  der
Unterstützung  von  Seiten  der  Europäi-
schen Union für das UEFA Financial Fair-
play.  Brüssel,  21.03.2012.  Brief  an
Michel Platini. pdf.

Budzinski, Oliver (2014): The Competition
Economics  of  Financial  Fair  Play.  In:
Sports Economic, S. 1–29.

Chaplin, Mark (2015):  Wachstum und Ent-
wicklung  fördern.  Hg.  v.  UEFA.  Prag.
Online  verfügbar  unter  http://de.ue-
fa.org/protecting-the-game/club-licen-
sing-and-financial-fair-play/news/new-
sid=2262454.html,  zuletzt  aktualisiert
am  30.06.2015,  zuletzt  geprüft  am
02.09.2015.

Daumann,  Frank (2015).  Grundlagen der
Sportökonomie. 2. Aufl. Konstanz: UVK.

Dehesselles, Thomas (2011): Bilanzierung
und  Lizenzierung  im  Profifußball:  DFL-
Lizenzierungsordnung  und UEFA  Finan-
cial Fair Play. Ausgewählte Themen-ein
kritischer  Vergleich.  1.  Aufl.  Baden-
Baden: Nomos.

Dehesselles,  Thomas;  Frodl,  Christian
(2012):  Kapitalgesellschaften im Sport.
In: Albert Galli, Vera-Carina Elter, Rai-
ner Gömmel, Wolfgang Holzhäuser und
Wilfried  Straub  (Hg.):  Sportmanage-
ment.  2.  Aufl.  München:  Verlag  Franz
Vahlen, S. 53–68.

Deloitte (2015):  Annual Review of Football
Finance.  Hg.  v.  Dan  Jones.  Deloitte.
Manchester.

Dietl,  Helmut  M.;  Franck,  Egon;  Lang,
Markus  (2008):  Overinvestment  in
Team  Sports  Leagues: A  Contest
Theory  Model.  In:  Scottish  Journal  of
Political Economy (55), S. 353–368.

Dietl,  Helmut  M.,  Franck,  Egon;  Roy,
Patrick  (2003):  Überinvestitionsprob-
leme in einer Sportliga.  In:  BFuP (5), S.
528–540.

Drinkuth,  Henrik;  Graesser,  Alexander
(2012):  Graubereiche  des  Financial
Fairplay. In: SPONSORs (2).

Ebner,  Josef  (2015):  Third  Party  Owner-
ship: Fußballhelden  auf  Kredit.  Hg.  v.
"Die  Presse"  Verlags-Gesellschaft
m.b.H.  Co  KG.  Die  Presse.  Wien.
Online verfügbar unter http://diepres-
se.com/home/sport/fussball/internatio-
nal/4701204/Third-Party-
Ownership_Fussballhelden-auf-Kredit,
zuletzt  aktualisiert  am  03.04.2015,
zuletzt geprüft am 23.08.2015.

Europäische  Kommission;  UEFA
(21.03.2012):  Joint  Statement  by  Vice-
President  Joaquín  Almunia  and  Presi-
dent Michel Platini.

FIFA  (2014):  Reglement  bezüglich  Status
und  Transfer  von  Spielern: Dritteigen-
tum  an  wirtschaftlichen  Spieler-
rechten (TPO).  Zürich, 22.12.2014. Brief
an Mitglieder der FIFA.

Franck, Egon (2014): Financial Fair Play in
European  Club  Football-  What  is  it  all
about? Working  Paper.  University  of
Zürich, Zürich. Department of Business
Administration,  zuletzt  geprüft  am
15.07.2015.

Galli,  Albert;  Benz,  Marcel;  Traverso,
Andrea  (2012):  Die  Regelungen  der
UEFA  zur  Klublizenzierung  und  zum
Klub-Monitoring- Verfahren, finanzielle
Kriterien  und  Finanzberichterstattung.
In: Albert Galli, Vera-Carina Elter, Rai-
ner Gömmel, Wolfgang Holzhäuser und
Wilfried  Straub  (Hg.):  Sportmanage-
ment.  2.  Aufl.  München:  Verlag  Franz
Vahlen, S. 185–200.

Hamm, Mario (2012): Mindestanforderun-
gen an die Corporate Governance von
englischen  und  deutschen  Fußballun-
ternehmen  im  Zeitalter  des
UEFA Financial  Fairplay.  In:  Albert
Galli,  Vera-Carina  Elter,  Rainer  Göm-
mel, Wolfgang Holzhäuser und Wilfried
Straub (Hg.): Sportmanagement. 2. Aufl.
München: Verlag Franz Vahlen, 

Huwer,  Eric  (2014):  Der  Jahresabschluss
von  Fußballunternehmen.  Branchen-
spezifische Rechnungslegung nach HGB
im Lizenzfußball.  Berlin:  Erich Schmidt

SCIAMUS – Sport und Management                                                                                                2/2016



47

Verlag  (Bilanz-,  Prüfungs  und  Steuer-
wesen, 33).

Kupfer, Thomas (2006): Erfolgreiches Fuß-
ballclubmanagement:  Analyse  -  Bei-
spiele  -  Lösungen. Göttingen:  Die
Werkstatt.

Lindholm, Johan (2010): The Problem With
Salary  Caps  Unter  European  Union
Law: The  Case  Against  Financial  Fair
Play. In:  Texas Review of Entertainment
& Sports Law 12 (2), S. 190–213.

Long, Clinton R. (2012): Promoting Com-
petition  or  Preventing  It?  A  Competi-
tion  Law Analysis  of  UEFA´s  Financial
Fair  Play  Rules.  In:  Marquette  Sports
Law Review (23), S. 75–101.

Madden, Paul (2012): Welfare Economics
of  "Financial  Fair  Play"  in  a  Sports
League with Benefactor Owners. Discus-
sion  Paper.  Unversität  Manchester,
Manchester. School of Social Sciences.

Müller,  J.  Christian;  Lammert,  Joachim;
Hovemann,  Gregor (2012):  The Finan-
cial Fair Play Regulations of UEFA: An
Adequate Concept to Ensure the Long-
Term  Viability  and  Sustainability  of
European  Club  Football?  In:  Interna-
tional  Journal  of  Sport  Finance  (7),  S.
117–140.

Noll, Roger G. (2003). The Organization of
Sports  Leagues.  In:  Oxford  Review  of
Economic Policy (19), S. 530–551.

Paris St. Germain FC (2015): Al Khelaifi: 'A
fair  and  constructive  decision'.  Hg.  v.
Paris St. Germain FC. Paris. Online ver-
fügbar  unter
http://www.psg.fr/en/News/003001/Ar
ticle/71562/Al-Khelaifi-A-fair-and-
constructive-decision,  zuletzt  aktuali-
siert am 03.07.2015, zuletzt geprüft am
29.08.2015.

Peeters,  Thomas;  Szymanski,  Stefan
(2013):  Financial  Fairplay  in  European
football. Research  Paper.  Universität
Antwerpen,  Antwerpen.  Fakultät  der
Wirtschaftswissenschaften.

Preuss,  Holger;  Haugen,  Kjetil  K.;  Schu-

bert Mathias (2014): UEFA financial fair-
play: the curse of regulation.  In:  Euro-
pean Journal of Sports Studies  ((2)1), S.
33–51.

Sass, Markus (2012):  Long-term Competi-
tive  Balance  under  UEFA Financial Fair
Play Regulations. Working Paper. Otto-
von-Guericke-Universität  Magdeburg,
Magdeburg.  Fakultät  für  Wirtschafts-
wissenschaften.

Schubert,  Mathias  (2013):  Informations-
und  Anreizprobleme  im  Kontext  von
UEFA Financial Fair Play – Eine institu-
tionenökonomische  Analyse.  In:  Sport
und Gesellschaft (3), S. 260–291.

Strauß, Marc (2014):  Fußballunternehmen
in  Europa.  Konzernrechnungslegung,
Lizenzierung und finanzielles Fairplay im
deutschen  und  europäischen  Profifuß-
ball.  Berlin:  Erich  Schmidt  Verlag
(Bilanz-,  Prüfungs  und  Steuerwesen,
38).

Szymanski,  Stefan  (2003).  The  Economic
Design of Sporting Contests. In: Journal
of  Economic  Literature (41),  S.  1137–
1187.

Transfermarkt  GmbH & Co.  KG (2015a):
Transfereinnahmen  und  -angaben.  Hg.
v.  Transfermarkt  GmbH  &  Co.  KG.
Hamburg.  Online  verfügbar  unter
http://www.transfermarkt.de/statistik/e
innahmenausgaben,  zuletzt  aktualisiert
am  01.09.2015,  zuletzt  geprüft  am
01.09.2015.

Transfermarkt  GmbH & Co.  KG (2015b):
Transfersalden.  Hg.  v.  Transfermarkt
GmbH & Co. KG. Hamburg. Online ver-
fügbar  unter  http://www.transfer-
markt.de/statistik/transfersalden,
zuletzt  aktualisiert  am  01.09.2015,
zuletzt geprüft am 01.09.2015.

UEFA  (2010a):  Die  europäische  Klubfuß-
balllandschaft.  Benchmarking-Bericht
zur  Klublizenzierung für  das  Finanzjahr
2008. Hg. v. UEFA. UEFA. Nyon (Bench-
marking-Bericht, 2).

UEFA  (2010b):  Die  europäische  Klubfuß-

SCIAMUS – Sport und Management                                                                                                              2/2016



48

balllandschaft-Benchmarking-Bericht
zur  Klublizenzierung für  das  Finanzjahr
2009. Hg. v. UEFA. UEFA. Nyon (Bench-
marking-Bericht, 3).

UEFA (2010c): Finanzielles Fairplay schützt
Stabilität  des  Fußballs.  Hg.  v.  UEFA.
Nyon.  Online  verfügbar  unter
http://de.uefa.org/about-uefa/execu-
tive-
committee/news/newsid=1493273.html
#finanzielles+fairplay+schutzt+stabili-
tat,  zuletzt  aktualisiert  am  11.05.2014,
zuletzt geprüft am 10.07.2015.

UEFA  (2011):  Die  europäische  Klubfuß-
balllandschaft.  Benchmarking-Bericht
zur  Klublizenzierung für  das  Finanzjahr
2010. Hg. v. UEFA. UEFA. Nyon (Bench-
marking-Bericht, 4).

UEFA (2012):  UEFA-Reglement zur  Klubli-
zenzierung  und  zum  finanziellen  Fair-
play.

UEFA  (2013a):  Die  europäische  Klubfuß-
balllandschaft.  Benchmarking-Bericht
zur  Klublizenzierung für  das  Finanzjahr
2011. Hg. v. UEFA. UEFA. Nyon (Bench-
marking-Bericht, 5).

UEFA  (2013b):  Verfahrensregeln  für  die
UEFA-Finanzkontrollkammer  für  Klubs,
12.12.2013.

UEFA  (2014a):  Die  europäische  Klubfuß-
balllandschaft  -  Benchmarking-Bericht
zur  Klublizenzierung für  das  Finanzjahr
2012. Hg. v. UEFA. UEFA. Nyon (Bench-
marking-Bericht, 6).

UEFA (2014b):  Paris  Saint-Germain -  Set-
tlement  Agreement -  May 2014.  Nyon.
Online verfügbar unter http://www.ue-
fa.org/disciplinary/club-financial-
controlling-body/cases/index.html.

UEFA (2014c): Statuten, 2014.
UEFA (2015a):  Disciplinary.  Hg. v.  UEFA.

Nyon.  Online  verfügbar  unter
http://www.uefa.org/disciplinary/club-
financial-controlling-
body/cases/index.html, zuletzt  aktuali-
siert am 01.07.2015, zuletzt geprüft am
29.08.2015.

UEFA (2015b):  Finanzbericht 2013/14. Hg.
v. UEFA. UEFA. Wien.

UEFA (2015c): Finanzielles Fairplay. Hg. v.
UEFA.  UEFA.  Online  verfügbar  unter
http://de.uefa.org/protecting-the-
game/club-licensing-and-financial-fair-
play/,  zuletzt  aktualisiert  am
30.06.2015,  zuletzt  geprüft  am
23.08.2015.

UEFA  (2015d):  The  European  Club  Foot-
balling  Landscape  –  Club  Licensing
Benchmarking  Report  Financial  Year
2014. Hg. v. UEFA. UEFA. Nyon (Bench-
marking-Bericht, 7).

UEFA  (2015e):  Klublizenzierung  und
finanzielles  Fairplay  genehmigt. Hg.  v.
UEFA.  Prag.  Online  verfügbar  unter
http://de.uefa.org/about-uefa/execu-
tive-
committee/news/newsid=2262309.html
,  zuletzt  aktualisiert  am  30.06.2015,
zuletzt geprüft am 02.09.2015.

UEFA (2015f):  UEFA-Reglement zur Klubli-
zenzierung  und  zum  finanziellen  Fair-
play.

Vöpel,  Henning  (2011):  Do  We  Really
Need  Financial  Fair  Play  in  European
Club Football?  An Economic Analysis.
In: CESifo Dice Report 3/2011 (3), S. 54–
59, zuletzt geprüft am 15.07.2015.

Vöpel,  Henning  (2013):  Is  Financial  Fair
Play Really  Justified? An Economic and
Legal  Assessment  of  UEFA’s  Financial
Fair Play Rules. Policy Paper.

Wöhe, Günter; Döring, Ulrich (2008): Ein-
führung in die allgemeine Betriebswirt-
schaftslehre.  23.  Aufl.  München:  Franz
Vahlen.

SCIAMUS – Sport und Management                                                                                                2/2016


	Cover_2016_2
	IGI_Ausgabe_2-2016_n
	2016-04-12_Ausgabe_2-2016
	Abstract
	Abstract
	Abstract


