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Einleitung und Problemstellung

Am 24. Oktober 1998 hat der Bundestag des Deutschen FuBlball Bundes (DFB) die
verbandsrechtlichen Voraussetzungen fiir die Teilnahme von Kapitalgesellschaften am
Spielbetrieb der Fufball-Bundesligen geschaffen. Viele Bundesligavereine planen
mittlerweile die Griindung einer FuBlball-Kapitalgesellschaft, aber noch sprechen nur
wenige FuBlballclubs von einem konkreten Borsengang. Die meisten deutschen
BerufsfuBBballclubs befinden sich seit Schaffung der Rahmenbedingungen im Oktober
1998 ,in einem Ubergangsstadium von eingetragenen Idealvereinen mit
Lizenzspielerabteilung zu professionell —geflihrten, als Kapitalgesellschaften
organisierten Wirtschaftsunternehmen mit klarer Ausrichtung auf Gewinnerzielung und
Umsatzrendite und der systematischen Diversifizierung ihrer Einnahmebasis® (Miiller

2000: 131).

Die FuBballbranche in Deutschland ist ein Wachstumsmarkt mit zunehmender
Wirtschaftskraft. Dies zeigt sich bei der Betrachtung der Umsétze und Etats der
Bundesligavereine. In der Spielzeit 2000/01 hat die 1. Bundesliga einen Gesamtumsatz
von 1,7 Mrd. DM erwirtschaftet,’ wovon allein 350 Mio. DM auf den FC Bayern
Miinchen e.V. entfielen®. In der Saison 2001/02 belief sich der Gesamtetat der 18
Bundesligaclubs auf 1,3 Mrd. DM (Vorjahr 1,05 Mrd.).” Berechnungen der Deutschen
Genossenschaftsbank  (DG-Bank) zeigen, um welche ©6konomisch-finanzielle
Dimension es sich bei dem Wert der Bundesligaclubs handelt. Die Bank machte 1998
den Vorschlag, alle 18 Bundesligavereine gleichzeitig an die Borse zu bringen und
bezifferte den Gesamt-Borsenwert der Bundesligisten fiir die Saison 1997/98 auf rund 4
Mrd. DM.

Die immer weiter fortschreitende wirtschaftliche Betétigung der Bundesligavereine
erfordert eine Reform der Vereinsstrukturen. Der DFB hat den Handlungsbedarf,
verglichen mit dem europdischen Ausland, erst spit erkannt, mittlerweile jedoch durch
seine Satzungsidnderung den Lizenzvereinen den Weg zu gesellschaftsrechtlichen

UmstrukturierungsmaBBnahmen gedffnet. Dennoch scheuen einige Vereine bis heute die

'Vgl. FAZ vom 31.07.2001, S. 39.
2 Vgl. RNZ vom 15.10.2001, S. 17.
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Ausgliederung ihres wirtschaftlichen Geschéftsbetriebes (Lizenzspieler-,
Merchandisingabteilung) auf eine FuBball-Kapitalgesellschaft, obwohl sie jdhrliche
Millionenumsétze im dreistelligen Bereich erwirtschaften. Derart hohe Umsitze werden
ansonsten nur von mittelstindischen Wirtschaftsunternehmen in der Rechtsform einer
Kapitalgesellschaft erzielt. Es dringt sich daher die Frage auf, ob die vereinsrechtlichen
Strukturen der FuBballclubs noch die zuldssige Rechtsform fiir diese
»Wirtschaftsunternehmen* darstellen. Agierte frither der Verein mit angeschlossener
FuBballabteilung, so haben die zunehmenden wirtschaftlichen Aktivititen der
Lizenzspielerabteilungen dieses Verhidltnis umgekehrt. Es agiert heute die
ProfifuBballabteilung mit angeschlossenem Verein.* Mit der Ausgliederung des
wirtschaftlichen Geschéftsbetriebes der Bundesligavereine auf eine borsenfdhige
FuBball-Kapitalgesellschaft verdndert sich auch die Wertorientierung ,,vom
gemeinniitzigen Verein zur gewinnorientierten Kapitalgesellschaft, vom ehrenamtlichen
Prasidenten zum bezahlten Management sowie von der wenig oder gar nicht
beaufsichtigten bzw. kontrollierten Allmacht eines Vereinsprasidiums oder —présidenten
zum rechenschaftspflichtigen Vorstand einer borsennotierten Kapitalgesellschaft®

(Zacharias 1999: 6).

Die Borussia Dortmund GmbH & Co. KGaA hat als erstes deutsches
FuBballunternehmen am 31. Oktober 2000 den Gang an die Borse gewagt. Seit diesem
Zeitpunkt konnen auch in Deutschland FuBballfans gleichzeitig —aktiondre sein.’
Europaweit waren Anfang des Jahres 2001 insgesamt 36 FuBballunternehmen aus
sieben Lindern borsennotiert. Der DFB hat somit durch seinen historischen Beschluss,
Kapitalgesellschaften am Spielbetrieb der Bundesligen teilnehmen zu lassen, lediglich
fiir die langst fallige Anpassung an internationale Standards gesorgt. Da die deutschen
nicht borsennotierten FuBlballclubs die im Ausland gezahlten Spielergehdlter und
Ablosesummen nicht bieten konnen, ist zu befiirchten, dass es ,langfristig zu einer
Verschiebung der sportlichen Kréfteverhiltnisse in den Wettbewerben auf européischer
Ebene” (Steinbeck/Mencke in SpuRt 1998: 226) kommen wird. Bdrsennotierte
FuBlballunternehmen haben durch die Einnahmen aus ihrem Borsengang die finanziellen

Moglichkeiten, die explosionsartig gestiegenen Abldsesummen und Spielergehélter (als

3 Vgl. Die Welt vom 12.07.2001, S. 26.

* Vgl. Schlindwein/Harrer in Borsen-Zeitung vom 25.04.1998, S. B.6.

> Ist ein Fuiballclub borsennotiert, spricht man von einem borsennotierten FuBSballunternehmen und nicht
mehr von einem Fuflballverein.



Einleitung und Problemstellung 3

Folge des Bosman-Urteils) zu bezahlen, ihre Stadien zu ,Erlebnisarenen*
umzufunktionieren und in neue Geschéiftsfelder zu investieren. Nach anfanglicher
Skepsis der Bundesligaclubs beziiglich der Griindung einer bdrsennotierten
Kapitalgesellschaft und der damit verbundenen Aufnahme von Eigenkapital, diirfte die
Befiirchtung, den sportlichen und wirtschaftlichen Anschluss an die borsennotierten
europdischen FuBballunternehmen zu verlieren, einen wichtigen Beitrag zum
Sinnenswandel der Bundesligaclubs geleistet haben. Mittlerweile hat etwa ein drittel der
Bundesligavereine ihre Lizenzspielerabteilung auf eine Kapitalgesellschaft
ausgegliedert. Um Wettbewerbsverzerrungen aufgrund unterschiedlicher finanzieller
Ressourcenausstattung zu vermeiden, ist die ,,ErschlieBung des Kapitalmarktes flir die
deutschen  FuBball-Clubs  zur  wirtschaftlich  konsequenten = Nutzung des
Wachstumsmarktes FuBball (...) daher ldngst zur ultima ratio geworden* (Zacharias
1999: 55). Ohne neue Moglichkeiten zur Kapitalaufbringung sehen die Bundesligisten
thren sportlichen und wirtschaftlichen Erfolg in Gefahr (vgl. Heermann in ZIP 1998:
1249).

Die Ausgliederung des wirtschaftlichen Geschiftsbetriebes eines Bundesligavereins auf
eine borsenfdhige Kapitalgesellschaft ist Voraussetzung fiir den Bdrsengang einer
FuBball-Kapitalgesellschaft. Der Ausgliederungsvorgang fiihrt zu Strukturdnderungen
in den Vereinen und wirft gesellschafts-, verbands-, arbeits- und kapitalmarktrechtliche
Fragen auf, die im Vorfeld eines Borsengangs zu beachten sind. Die vorliegende
Diplomarbeit riickt diesen Problemkreis in ihren Mittelpunkt. Dariiber hinaus werden in
dieser Arbeit die rechtlichen, finanziellen und sportlichen Aspekte aufgezeigt, aus
denen hervorgeht, dass eine Rechtsforminderung der Bundesligavereine notwendig ist.
Zusitzlich soll die vorliegende Arbeit einen relativ umfassenden Uberblick iiber die
rechtstatsdchliche, 6konomische und rechtliche Situation im deutschen Berufsfuf3ball
bieten und einen Uberblick iiber die Rechtsformalternativen geben, welche den
FuBballvereinen bei der Ausgliederung ihrer Lizenzspielerabteilung zur Verfligung
stehen. Der zu begrenzende Umfang der Untersuchung erlaubt jedoch nicht die
umfassende Darstellung aller im Zusammenhang mit den Struktur- und

Rechtsformidnderungen im Berufsfullball stehenden Probleme.

Zu Beginn werden in Kap. A die derzeitigen Strukturen des DFB dargestellt sowie

insbesondere das Verhaltnis zwischen den Lizenzvereinen und dem Fuflballverband.
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Darauf folgend wird in Kap. B die wirtschaftliche Situation der FuB3ballclubs untersucht,
wobei die Einnahmequellen und Wachstumsperspektiven der Ausgabenentwicklung
gegeniibergestellt werden. Da von den Vereinen kein fiir die Offentlichkeit
zugingliches Quellenmaterial zur Verfiigung gestellt wird, beruhen die Daten iiber die
Umsatzstruktur und die Ausgaben der Ful3ballclubs weitgehend auf Informationen aus
Fachmagazinen und Tageszeitungen. Die Darstellung der Einnahmen und Ausgaben der
Bundesligisten soll zwei Funktionen erfiillen. Zum einen sollen ihre Gréf3enordnungen
die extensiven wirtschaftlichen Aktivititen der FuBballvereine in der Bundesliga
aufzeigen und Argumente in der Rechtsformdiskussion geben. Zum anderen ist die
Zusammensetzung und Hohe der Einnahmen und Ausgaben nicht nur fiir die
FuBballunternehmen, die einen Bdrsengang anstreben, wichtig, um ihren
Unternehmenswert zu ermitteln, sondern auch fiir die am Borsengang beteiligten
Interessensgruppen. Besonders die Borsianer interessiert die Einnahmen- und
Ausgabenstruktur der an die Borse strebenden FuBballunternehmen, um die
wirtschaftlichen Entwicklungsmoglichkeiten der Sportkapitalgesellschaften einschétzen
zu konnen. Aus dem Umfang der wirtschaftlichen Betdtigung der FuBlballvereine heraus
wird anschlieBend untersucht, ob die Rechtsform des eingetragenen
nichtwirtschaftlichen Vereins nach § 21 BGB noch die zeitgemifle und auch rechtlich

zuldssige Rechtsform fiir diese ,,Wirtschaftsunternehmen* darstellt.

In den darauf folgenden Kapiteln C und D wird aufgezeigt, wie der rechtliche Weg von
einem Bundesligaverein zu einer borsenfahigen FulBlball-Kapitalgesellschaft gegangen
werden kann. In Kapitel C wird dargelegt, welche verbandsrechtlichen Vorgaben die
FuBballvereine zu beachten haben, wenn sie ihren wirtschaftlichen Geschéftsbetrieb auf
eine  Kapitalgesellschaft  ausgliedern.  Zudem  werden die  rechtlichen
Ausgliederungsmoglichkeiten (Gesamtrechts- bzw. Einzelrechtsnachfolge) vorgestellt
und auf ihre Vorteilhaftigkeit hin iiberpriift. Neben den Griinden fiir den Borsengang
eines FuBballunternechmens, wird in Kap. D aufgezeigt, wann eine FuBlball-
Kapitalgesellschaft die Borsenreife erreicht hat sowie welches Borsensegment fiir die
Aktienemission in Frage kommt. In Kap. D. IV. sollen die Kapitalgesellschaften
(GmbH, AG, KGaA sowie Mischformen) vorgestellt werden, welche fiir die
Ausgliederung der wirtschaftlichen Geschéftsbetriebe der Bundesligavereine in Frage
kommen. Die unterschiedlichen Kapitalgesellschaften werden dabei unter

berufssportspezifischen Kriterien und verbandsrechtlichen Vorgaben hinsichtlich ihrer
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Eignung fiir die Bundesligavereine untersucht und miteinander verglichen. Dabei
werden auch Probleme, die sich durch die gednderten Strukturen fiir den Mutterverein
bzw. fiir die FuBball-Kapitalgesellschaft und ihre Aktiondre ergeben konnen,
beriicksichtigt.

In Kap. E erfolgt eine auf Rechtsformen und Strukturen bezogene rechtsvergleichende
Betrachtung der leistungsstirksten europdischen Berufsfulballligen sowie die
Darstellung einiger  ausgewdhlter  Aktienkursentwicklungen  europdischer
FuBballunternehmen. Aus den bisherigen Entwicklungen der Aktienkurse
borsennotierter FuB3ballunternehmen werden anschlielend die Chancen und Risiken von
FuBballaktien herausgearbeitet. Die Schlussbetrachtung setzt sich aus einer
Zusammenfassung und einem Ausblick zusammen. In der Zusammenfassung werden
die wichtigsten Kernaussagen der vorliegenden Arbeit nochmals in aller Kiirze
dargestellt. Der Ausblick verweist auf die mogliche Entwicklung des Berufsfu3balls in

Deutschland unter dem Aspekt weiterer Borsengéinge von FuB3ballunternehmen.

In der vorliegenden Diplomarbeit sind alle Geldbetrige in der Waihrung der
Quellenangabe angegeben. Dabei entspricht 1 Euro einem Betrag von 1,95583 DM oder
einem Betrag von 6,55957 FF.
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A. Strukturen und Rechtsformen im deutschen Berufsfuf§ball

I. Der Deutsche Fuffball-Bund als Dachverband

Der Deutsche FuBball-Bund e. V. (DFB) wurde am 28. Januar 1900 von 82
FuBballvereinen in Leipzig gegriindet. Seiner Rechtsnatur nach ist der DFB ein
nichtwirtschaftlicher, eingetragener Vereinsverband mit Sitz in Frankfurt am Main. Seit
1952 ist der DFB Mitglied im deutschen Sportbund, dem Dachverband der
Sportverbidnde in Deutschland. Des weiteren ist der DFB Mitglied in der FIFA
(Weltverband des FufBlballs) und in der UEFA (Europdischer FuBballverband) und
unterwirft sich den Bestimmungen dieser Verbdnde. Der deutsche Fufliballsport ist
hierarchisch organisiert, wobei der DFB die hochste Instanz bildet. Ordentliche
Mitglieder des DFB sind die 5 Regional- und 21 Landesverbinde sowie der
Ligaverband.6 Die Regionalverbidnde Nord, Nordost, West, Siid und Siidwest sind dem
DFB untergeordnet (vgl. Abb. 1).

B

s Regjunal-. Y
£ verbéinde i
w21 Landesverblinde

&=y
3 -_?'-

h 26.5686 VEtei-n-z i
& e fmw:?‘:ﬁﬁ

o

B.263.252 Mitglieder e e

- == m-ﬂn——— = =
Abb. 1: DFB Mitgliederstatistik 2001’

Den Regionalverbdnden sind nach geographischen Gesichtspunkten 21 Landesverbande
mit Bezirken und Kreisen unterstellt, denen wiederum die Vereine mit ihren
Mitgliedern angeschlossen sind. Dabei sind die Vereine als Mitglieder der
Landesverbinde die Triger des FuBballsports.® Es besteht das Prinzip der

Einzelmitgliedschaft. Dies bedeutet, dass in der Verbandsorganisation die untere Stufe

%Vgl. § 7 der DFB-Satzung 2000.
7 Vgl. http://www.dfb.de/dfb-info/eigenprofil/mitglieder/right.html
¥ Vgl. § 15 der DFB-Satzung 2000.
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nur Mitglied der nédchst hoheren ist, also der Verein im Landesverband, der
Landesverband im Regionalverband und dieser im DFB (vgl. Miiller 2000: 19). Somit
ist der DFB der Dachverband aller deutschen FuBballvereine und triagt die

Gesamtverantwortung fiir die Einheit des deutschen Fuf3balls.

Die Anzahl der unter dem Dach des DFB organisierten Vereine ist im Jubildumsjahr
2000 auf 26.697 gestiegen. In den Vereinen trainieren von der Bundesliga bis zu den F-
Junioren etwa 172.716 Mannschaften. Mit rund 6,25 Millionen Mitgliedern ist der DFB
der grofite Sportfachverband der Welt. Betrachtet man die Entwicklung der DFB-
Mitgliedszahlen seit 1970, haben sich diese mehr als verdoppelt. Dies ldsst sich auch

durch die Wiedervereinigung Deutschlands erkldren.

I1. Das Verhiltnis zwischen dem DFB und den Berufsfuf3ballclubs

Am 24. August 1963 startete die FuBball-Bundesliga, eine Spielklasse mit reinen
Berufsspielern.” Professioneller FuBballsport wird in den Clubs ausgeiibt, die am
Spielbetrieb der 1. und 2. Bundesliga teilnehmen.'® Bis zu der Saison 2001/02 war der
DFB alleine fiir die Belange des ProfifuBlballs zustindig. Im folgenden sollen die
Verbandsregelungen bis zur Saison 2000/01 sowie die seit der Spielzeit 2001/02

gednderten Statuten zwischen dem DFB und den Berufsfu3ballclubs vorgestellt werden.

1. Der DFB als Ausrichter des Spielbetriebs

Die Zusténdigkeit des DFB bestand bis zur Saison 2000/01 darin den Amateur- und den
Profifullball zu organisieren. Die Organisation des Berufsfullballs erfolgte iiber die
FufBball-Bundesligen, welche rechtlich gesehen Vereinseinrichtungen des DFB waren.
Dadurch wurden der Berufsfu3ball in den Bundesligen sowohl in rechtlicher als auch in
faktischer Hinsicht durch den DFB verwaltet, die Fullball-Bundesliga besall keine
eigene Rechtspersonlichkeit. Die Interessen der Bundesligaclubs wurden durch den

Ligaausschuss in den Organen des DFB vertreten (vgl. Miller 2000: 21). Der

? Unterhalb der Bundesliga richtete der DFB 1974 eine 2. Bundesliga mit zwei Staffeln (Nord und Siid)
ein, die 1981 zur eingleisigen 2. Bundesliga zusammengefasst wurde. Vgl. Sportmagazin Kicker vom
04.01.1999, S. 46.



