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Cinleitung

Willkommen zur diesjahrigen Ausgabe der ,Deloitte Football Money League”’, in der
wir die 20 umsatzstarksten Ful3ballclubs der Welt in der Saison 2020/21 darstellen.
In der deutschen Ausgabe liegt der Fokus primar auf den Bundesliga-Vertretern im
internationalen Top-Ranking sowie einer Ubersicht weiterer Bundesligisten.

Von Stefan Ludwig und Timothy Bridge
Wir freuen uns, Ihnen die deutsche Aus-
gabe unserer ,Deloitte Football Money
League” zu prasentieren, welche in diesem
Jahr zum 16. Mal veroffentlicht wird.

Die zugrunde liegende englische Ausgabe
ist in diesem Jahr bereits in ihrer 25. Auf-
lage erschienen und umfasst detaillierte
Informationen zu allen 20 internationalen
Spitzenclubs der ,Football Money League”.

Wie schon in der Vorsaison war die hier
betrachtete Ful3ballsaison 2020/21 gepragt
von der globalen COVID-19-Pandemie und
den damit einhergehenden Schutzmalinah-
men und Einschrankungen. Wenngleich der
aggregierte Umsatz (exkl. Transfererlose)
der Top-20-Clubs im Vergleich zur vorheri-
gen Spielzeit 2019/20 um 25,2 Mio. Euro
(+0,3 %) auf 8,2 Mrd. Euro anstieg, wurde
der entsprechende Wert aus der letzten
vollstandigen Saison vor Ausbruch der Pan-
demie 2018/19 (9,3 Mrd. Euro) um mehr
als 1,0 Mrd. Euro unterschritten.

Gegenuber der Saison 2019/20, in welcher
der kumulierte Ruckgang der Umsatze
(exkl. Transfererldse) der Top-20-Clubs im
Vergleich zu 2018/19 primar auf niedrigere
Erlose aus Medienrechten (-937,4 Mio.
Euro bzw. -23 %) zurtckzufuhren war, war
die Spielzeit 2020/21 vor allem von Verlus-
ten bei den Spieltagerldsen gepragt. Wah-
rend Timing und Umfang der pandemie-
bedingten Einschrankungen in der Saison
2019/20 abhangig von dem betrachteten
Land noch unterschiedlich waren, spielten
in der Saison 2020/21 alle Top-20-Clubs
Ubergreifend einen Grol3teil der Saison
ohne Publikum oder mit deutlich geringe-
rer Auslastung in den Stadien.

Resultierend daraus waren die aggregierten
Spieltagerl6se mit einem Wert von 110,6 Mio.
Euro so niedrig wie noch nie in den 24 bis-
herigen Ausgaben unserer ,Football Money
League”. Zum Vergleich: 2018/19 lagen die
Spieltagerldse noch bei 1,5 Mrd. Euro.

Bei den aggregierten Medienerlésen wurde
hingegen in der Saison 2020/21 mit einem
Niveau von 4,5 Mrd. Euro (+1,4 Mrd. Euro
gegenuber 2019/20, +0,4 Mrd. Euro gegen-
Uber 2018/19) ein neues Allzeithoch
verzeichnet.

Diese Entwicklung ist zu einem grof3en

Teil auf pandemiebedingte Spielbetriebs-
verschiebungen sowie spatere Saisonab-
schlusse einiger Ligen und der UEFA-Club-
wettbewerbe in der Saison 2019/20 zuruck-
zuflhren, in deren Folge ein Teil der der
Saison 2019/20 zuzurechnenden Medien-
erlose erst nach dem 30. Juni 2020 und
damit im nachfolgenden Geschéaftsjahr
2020/21, d.h. der hier betrachteten Spiel-
zeit, verbucht werden konnten. Daraus
ergibt sich wie bereits im Vorjahr eine
reduzierte Vergleichbarkeit zwischen den
,Football Money League"-Clubs sowie den
Finanzzahlen aus den vorherigen Saisons.
Die aggregierten kommerziellen Erldse san-
ken im Vergleich zum vorjahrigen Rekord-
hoch um 222 Mio. Euro bzw. 6 Prozent auf
3.532 Mio. Euro. Nur zwei der Top-10-Clubs
und insgesamt sieben der Top-20-Clubs
konnten hier einen Anstieg im Vergleich
zum Vorjahr erzielen.

Wie schon in der Vorsaison war die hier betrachtete
FulBballsaison 2020/21 gepragt von der globalen COVID-
19-Pandemie und den damit einhergehenden Schutz-

maldnahmen und Einschrankungen.
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Abb. 1 - Aufteilung der Gesamtumsatze der 20 Top-Clubs in der ,,Football Money League” 2020/21 (in Mio. Euro)

0 100 200 300 400 500 600 700
Manchester City 644,9
Real Madrid 640,7
FC Bayern Munchen 611,4
FC Barcelona 582,1
Manchester United 558,0
Paris Saint-Germain 556,2
FC Liverpool 550,4
FC Chelsea 493,1
Juventus Turin e 237,0 433,5
Tottenham Hotspur 406,2
Arsenal London 366,5
Borussia Dortmund 337,6
Atlético de Madrid 332,8
Inter Mailand 3309
Leicester City 255,5
West Ham United 221,5
Wolverhampton W. 219,2
FC Everton 218,1
AC Mailand 216,3
Zenit St. Petersburg 212,0
B Spieltag Bl Medienrechte Kommerzielle Erldse

Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererlose. Spieltagerldse stammen groBtenteils aus Ticket-Verkdufen. Erldse aus Medienrechten beinhalten Erlse
aus TV- und Rundfunkvertrdgen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erl6se spiegeln insbesondere Erlése aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige betriebliche Ertrage wider.

Quellen: Club-Informationen, Deloitte-Analyse.
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Tab. 1 - ,,Football Money League” Umsétze 2020/21 (in Mio. Euro)

a 0 e Manchester City 644,9 95,7
e @ g Real Madrid 640,7 -51,1
e @ @ FC Bayern Munchen 611,4 22,7
° 0 e FC Barcelona 582,1 -131,3
° 0 ° Manchester United 558,0 224
° 0 a Paris Saint-Germain 556,2 15,6
° 0 a FC Liverpool 550,4 -8,2
° @ Q FC Chelsea 4931 23,4
° 0 ‘ Juventus Turin 433,5 34,6
Q 0 0 Tottenham Hotspur 406,2 -39,5
a @ g Arsenal London 366,5 21,5
@ @ g Borussia Dortmund 337,6 28,1
@ @ g Atlético de Madrid 3328 1,0

@ @ g Inter Mailand 3309 394
e @ @ Leicester City 255,5 84,5
@ @ @ West Ham United 2215 64,1
a @ @ Wolverhampton Wanderers 219,2 68,0
@ 0 0 FC Everton 2181 6,1

Q @ @ AC Mailand 216,3 62,3
@ 0 e Zenit St. Petersburg 212,0

@ Platzierung in der Football Money League @ Verénderung zum Vorjahr

)
~
w

/

@ Verdnderung Platzierung zum Vorjahr @ Umsatzveranderung
zum Vorjahr in Mio. Euro

Anmerkung: Gesamtumsatze exklusive Transfererlose.
Quellen: Club-Informationen, Deloitte-Analyse.



Auch im diesjdhrigen Ranking zeigt sich die
Dominanz der englischen Premier League
im Vergleich zu anderen europdischen
Ligen: Zehn Platze in den Top 20 werden
von Premier-League-Clubs belegt, wéhrend
die Ubrigen zehn Positionen auf funf weitere
europaische Ligen entfallen (je drei La-Liga-
und Serie-A-Clubs, zwei Bundesliga-Clubs,
ein Ligue-1- und ein russischer Premjer-
League-Club). Insgesamt erwirtschafteten
die zehn englischen Clubs innerhalb der
Top 20 rund 48 Prozent des aggregierten
Umsatzes.

Ein wesentlicher Grund fur diese im Ver-
gleich zum Vorjahr noch deutlichere engli-
sche Vormachtstellung ist die Verschiebung
von sechs Premier-League-Spieltagen der
Saison 2019/20 in den Juli 2020 und die
damit verbundene anteilige Verschiebung
der Medienerl6se in das Geschaftsjahr
2020/21.

Nach Platz 6 im Vorjahr erobert mit einem
Umsatz von 644,9 Mio. Euro erstmals Man-
chester City den ersten Platz der diesjahri-
gen ,Football Money League”. Die ,Citizens"”
sind damit erst der vierte Club an der
Spitze der Rangliste. Hintergrund dieser
Entwicklung ist neben dem beschriebenen
Verschiebungseffekt bei den Medienerl®-
sen vor allem die sportliche Performance in
der Saison 2020/21: Neben den nationalen
Pokalwettbewerben waren primar der erste
Platz in der Premier League und das Errei-
chen des Finals der UEFA Champions
League fur den Anstieg der Medienerldse
um 118,9 Mio. Euro bzw. 55 Prozent auf
335,9 Mio. Euro verantwortlich.

Abb. 2 - Entwicklung der aggregierten Umsétze der Top-20-Clubs
der ,,Football Money League” 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)

18'888 9.274
8:000 -257 -
7.000 -937
6.000
5.000
4.000
3000 IR
2.000
1.000
1.490
0
2018/19 Spieltag Medienrechte
B Spieltag B Medienrechte

81 8.162

-1.123

2019/20

Kommerz. Erlose Spieltag

Kommerzielle Erldse
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Wahrend Real Madrid seinen zweiten Platz
mit einem Gesamtumsatz von 640,7 Mio.
Euro trotz eines Ruckgangs in Hohe von
ca. 7 Prozent im Verhaltnis zur Vorsaison
verteidigen konnte, verliert der Clasico-
Rivale FC Barcelona u.a. aufgrund des Aus-
scheidens in der UEFA Champions League
im Achtelfinale (Vorsaison Ausscheiden im
Viertelfinale) die Spitzenposition aus dem
Vorjahr und belegt mit einem Umsatz von
582,1 Mio. Euro (Vorjahr 713,4 Mio. Euro) in
der Spielzeit 2020/21 Rang vier unseres
Rankings.

1.370 8.187
-222
4,544
111
Medienrechte Kommerz. Erlose 2020/21

Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererldse. Spieltagerldse stammen groRtenteils aus Ticket-Verkdufen. Erldse aus Medienrechten beinhalten Erlse
aus TV- und Rundfunkvertragen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erlose spiegeln insbesondere Erldse aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige betriebliche Ertrage wider.

Quellen: Club-Informationen, Deloitte-Analyse.
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Abb. 3 - Umsatzverteilung und
Anzahl der Clubs je Liga in den Top 20
der ,,Football Money League” -

Vergleich 2020/21 (duBerer Ring)
und 2011/12 (innerer Ring)

Premier League
La Liga

Serie A
Bundesliga
Ligue 1

Premjer Liga

Anmerkung:
Gesamtumsatze exklusive Transfererldse.

Quellen: Club-Informationen, Deloitte-Analyse.

Zwischen den beiden spanischen Clubs
konnte der FC Bayern seine letztjdhrige
Position drei mit einem Umsatz von

611,4 Mio. Euro (-22,7 Mio. Euro bzw. -4 %
gegenuber Vorsaison) verteidigen. Primar
durch die Verschiebung der Medienerldse
aus dem Gewinn der UEFA Champions
League 2019/20 in das Geschaftsjahr
2020/21, was im Vergleich zur Vorsaison
zu einem Plus von 51,2 Mio. Euro bzw.

25 Prozent innerhalb dieser Erldsquelle
fUhrte, konnten die Rickgange in den
Spieltagerldsen (-58,6 Mio. Euro bzw. -83 %)
zu einem groRRen Teil kompensiert werden.
Neben Real Madrid sind die Munchner
der einzige Club, der in den beiden von
der Pandemie betroffenen Saisons 2019/20
und 2020/21 einen Gesamtumsatz von
mehr als 600 Mio. Euro erwirtschaften
konnte.

3%

10% 4 club

3 Clubs

Gesamtumsatz
2020/21
8,2 Mrd. Euro

2 Clubs

3 Clubs

Die Top 5 komplettiert Manchester United
mit einem Umsatz von 558,0 Mio. Euro.
Dieser Platz bedeutet das schwachste
Abschneiden der ,Red Devils” in der
Geschichte der ,Football Money League”.

Borussia Dortmund konnte trotz eines Um-
satzrlickgangs in Hohe von 28,1 Mio. Euro
bzw. 8 Prozent Rang 12 verteidigen und ist
damit neben dem FC Bayern der einzige
Bundesliga-Vertreter in den Top 20.

Der grofite Anteil am Gesamtumsatz
(337,6 Mio. Euro) entféllt auf die Mediener-
|6se (186,7 Mio. Euro bzw. 55 %), welche
im Vergleich zur Saison 2019/20 um

16,8 Mio. Euro bzw. 10 Prozent gestiegen
sind. Fast 44 Prozent des Gesamtumsatzes
machen die relativ zur vorherigen Spielzeit
nahezu unveranderten kommerziellen
Erldse in Hohe von 149,5 Mio. Euro aus.
Die Spieltagerlose trugen zu lediglich

1,4 Mio. Euro Umsatz bzw. einem Umsatz-
anteil von unter 1 Prozent bel.

Durch diese Entwicklung hat sich der
Abstand zu Platz 13 (Atlético Madrid mit
332,8 Mio. Euro) und 14 (Inter Mailand

mit 330,9 Mio. Euro) im Ranking gegentber
der Vorsaison verringert.

Im vierten Jahr in Folge blieb die Zusam-
mensetzung der Clubs (bei abweichender
Reihenfolge) auf den ersten vierzehn Posi-
tionen unverandert. GegenUber der Saison
2019/20 neu im Ranking sind die Ruckkeh-
rer Leicester City mit einem Umsatz von
255,5 Mio. Euro (Rang 15, zuletzt 2016/17
vertreten), West Ham United mit einem
Umsatz von 221,5 Mio. Euro (Rang 16, zu-
letzt 2018/19 vertreten) und AC Mailand
mit einem Umsatz von 216,3 Mio. Euro
(Rang 19, zuletzt 2017/18 vertreten).

Die Wolverhampton Wanderers stiegen
mit einem Umsatz von 219,2 Mio. Euro als
17.zum ersten Mal in die ,Football Money
League” ein.

Tab. 2 - Umsatze der Clubs von den
Positionen 21 bis 30 in der ,,Football
Money League” 2020/21 (in Mio. Euro)

Pos. Club Umsatz
21. Aston Villa 2073
22. FC Sevilla 199,5
23. Leeds United 192,7
24. AS Rom 1904
25. Atalanta Bergamo 187,6
26. Borussia Mdnchengladbach 177,5
27. FC Southampton 177,5
28.SSC Neapel 174,5
29. Newcastle United 1701
30. Lazio Rom 163,5

Quellen: Club-Informationen, Deloitte-Analyse.



Mit Blick auf die Saison 2021/22 erwarten
wir wieder signifikante Steigerungen der
Umsatze der Clubs infolge deutlich gerin-
gerer pandemiebedingter Restriktionen,
sodass sich der aggregierte Umsatz ver-
mutlich in Richtung der 10-Mrd.-Euro-
Marke bewegen konnte.

Die in der Saison 2021/22 kontinuierliche
Ruckkehr der Fans in die Stadien wird einen
deutlichen Anstieg der Spieltagerl6se im
Vergleich zur hier betrachteten Spielzeit
2020/21 nach sich ziehen. Im Bereich der
Medienerldse ist eine Vielzahl von (teilweise
gegenlaufigen) Entwicklungen zu berUck-
sichtigen. Der 2021/22 startende neue
Rechtezyklus der UEFA-Clubwettbewerbe
(inkl. die Einfuhrung der UEFA Conference
League) - mit einer dadurch bedingten Er-
hohung der aggregierten Ausschittung von
11 Prozent auf mehr als 2,7 Mrd. Euro p.a. -
wird die Medienerldse weiter positiv
beeinflussen.

Demgegeniber steht zum einen die Rick-
kehr zu einem reguldren Geschaftsjahr
ohne eine Partizipation an Erlésen, die dem
Vorjahr zuzurechnen sind. Zum anderen
generieren Bundesliga, Serie A und Ligue 1
im jeweils 2021/22 beginnenden neuen na-
tionalen Rechtezyklus weniger Mediener-
|6se als im vorherigen Zyklus. Premier
League und La Liga befinden sich in der
Saison 2021/22 jeweils im letzten Jahr ihres
aktuellen Medienrechtezyklus.

Aus diesen Grunden ist auf aggregierter
Ebene nur bedingt ein Wachstum in diesem
Erlossegment zu erwarten. Die Auswirkun-
gen der Pandemie auf den Sponsoring-
markt fur die Clubs sind aufgrund der
individuellen Vereinbarungen zwischen
Clubs und kommerziellen Partnern sowie
anderer im Einzelfall variierender Marktdy-
namiken schwer zu bestimmen. Langfristig
wird die finanzielle Entwicklung im FuR3ball
auch stark von dem erfolgreichen Umgang
mit wichtigen Markttrends wie bspw. Inves-
titionen in Smart Stadiums, Fan-Engage-
ment-Strategien, potenziellen Wettbe-
werbsreformen, Umgang mit Nachhaltig-
keitsthemen oder der Integration von
innovativen Technologien (z.B. NFTs,
Metaverse) abhangen.

S Lol

Stefan Ludwig

Partner

Leiter Sport Business Gruppe
Deutschland
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In diesem Jahr haben wir traditionsgemald
wieder ein Kapitel der deutschen Ausgabe
unseres Rankings denjenigen Bundesliga-
Clubs gewidmet, die uns freundlicherweise
ihre Umsatzzahlen zur Verflgung stellen,
ohne derzeit ein Kandidat fur eine Position
unter den Top 20 der ,Football Money
League” zu sein. Des Weiteren erfolgt eine
Darstellung von zusatzlichen Finanzkenn-
zahlen (EBIT, Eigenkapitalquote), welche
auf Basis der von der DFL offiziell verdffent-
lichten Daten der Proficlubs erstellt wur-
den. Auf diesem Weg mochten wir auch
einen tieferen Einblick in die wirtschaftliche
Entwicklung der Bundesliga und ihrer Clubs
geben. Stellvertretend fUr die Sport Busi-
ness Gruppe von Deloitte bedanken wir
uns auch im Namen unserer Kolleginnen
und Kollegen bei den beteiligten Clubs fur
die vertrauensvolle Zusammenarbeit in
den vergangenen Jahren.

Y -

|- Brmoce

Timothy Bridge

Partner

Leiter Sport Business Gruppe
GroRbritannien
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Sport Business Gruppe

Die Sport Business Gruppe der Prufungs- und Beratungsgesellschaft Deloitte be-
schaftigt sich seit mehr als 20 Jahren mit der Beratung und Analyse der nationalen
und internationalen Sport- und Freizeitindustrie. Im Rahmen unserer Arbeit greifen
wir auf das globale Netzwerk von Deloitte zurtck und vereinen das Fachwissen in
den Bereichen Wirtschaftsprufung, Steuer- und Rechtsberatung, Financial Advisory,
Risk Advisory und (Digital) Consulting mit der Branchenexpertise der Sport Business
Gruppe. So konnten in jungerer Vergangenheit beispielsweise vermehrt auch
Projekte an der Schnittstelle zwischen Ful3ball, Digitalisierung und Nachhaltigkeit
realisiert werden. Insbesondere der multidisziplinare Ansatz unseres Teams ermaog-
licht eine stringente Ausrichtung unserer Arbeit an den verschiedenen Bedurfnissen
von Verbanden, Ligen, Clubs, Investoren, Sportstatten und Sportrechteagenturen.

Unser Beratungsangebot umfasst ein umfangreiches Spektrum an Leistungen:

Kernkompetenzen
B Audit & Assurance
B Financial Advisory
Consulting
Tax & Legal

W Risk Advisory Branchenkompetenz: Sport Business Gruppe

» Betriebs- und finanzwirtschaftliche Beratung

- UnterstUtzung bei IT- und digitalen Transformations-
prozessen und Geschaftsmodellen

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

+ Begleitung bei der Organisationsentwicklung
und bei Nachhaltigkeitsthemen

+ Beratung bei Unternehmenstransaktionen

+ Commercial, Financial, IT und Tax Due Diligence

- Businessplanerstellung und -priifung

+ Bewertung von Sport- und Fitnessunternehmen

+ Markt- und Standortanalysen

Eine Ubersicht zu ausgewahlten - Benchmarking-Analysen

Studien von Deloitte finden Sie auf - Bereitstellung von Branchenwissen

Seite 23 dieser Ausgabe. - Wirtschaftsprifung und Steuerberatung
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Ausgewahlte Projekterfahrungen
der Sport Business Gruppe

.Durch die Expertise der Sport Business Gruppe

an der Schnittstelle von Sport und Nachhaltigkeit
konnte uns das Projektteam gezielt dabei unterstiitzen,
die Themen Umwelt- und Klimaschutz beim DFB

und seinen Mitgliedsorganisationen weiter zu stédrken.
Fiir die weitere Entwicklung dieser Bereiche stellen

die Ergebnisse aus der Zusammenarbeit mit Deloitte
eine wichtige Grundlage dar.”

Deutscher FuBball-Bund

,Die tiefgreifende Expertise der Sport Business

Gruppe von Deloitte ermdglichte uns eine zielgerichtete
Planung sowohl fiir den Club als auch fiir die Stadion-
gesellschaft und half, eine marktiibliche Miete fiir das
Stadion zu definieren sowie die Planannahmen fiir

das neue Holstein-Stadion zu validieren. Dariiber
hinaus bildete dies die Grundlage fiir die Beantragung
offentlicher Beihilfen zum Stadionumbau.”

Stadiongesellschaft Kiel GmbH & Co. KG

11
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Wirtschaftliche
lung deu

-Ntwick-
'scher Clubs

Im Folgenden stellen wir die wirtschaftliche Situation der zwei deutschen

Vertreter in den Top 20 der diesjahrigen ,Football Money League” sowie weiterer
neun Bundesliga-Clubs, welche uns ihre Umsatzzahlen der Saison 2020/21 zur
Verfugung gestellt haben, dar. Hierbei handelt es sich um den FC Bayern Munchen,
Borussia Dortmund, Borussia Monchengladbach, Eintracht Frankfurt, FC Schalke 04,
TSG 1899 Hoffenheim, Werder Bremen, Hertha BSC, 1. FSV Mainz 05,

Arminia Bielefeld und VfB Stuttgart.

Wie schon in der Vorsaison war die Bun-
desliga-Saison 2020/21 gepragt von den
aus der COVID-19-Pandemie resultieren-
den SchutzmaBnahmen und Einschrankun-
gen, welche vor allem einen unmittelbaren
negativen Effekt auf die Spieltagerldse hat-
ten. So mussten alle elf hier betrachteten
Clubs infolge des weitreichenden Zuschau-
erausschlusses einen nahezu vollstandigen
Verlust der Spieltagerldse (mind. 83 % im
Verhaltnis zur Vorsaison 2019/20) hin-
nehmen.

Mit dem FC Bayern Minchen (-58,6 Mio. Euro)
und dem BVB (-44,9 Mio. Euro) waren
naturgemald jene Clubs von den grofRten
absoluten Rickgangen innerhalb dieses
Erldssegments betroffen, die zum einen
die hdchsten Stadionkapazitaten besitzen
(75.024 bzw. 81.365) und zum anderen
aufgrund ihrer Leistung im nationalen
DFB-Pokal und/oder den UEFA-Clubwett-
bewerben mehr Spiele ausrichteten als die
Ubrigen Bundesliga-Clubs. Gleichzeitig be-
deuten der sportliche nationale und inter-
nationale Erfolg und die damit einher-
gehenden Uberdurchschnittlichen Einnah-
men aus Medienrechten eine geringere
Abhangigkeit von dieser Erlosquelle.

Im Vergleich zu den Ubrigen hier betrach-
teten Bundesliga-Clubs (Anteil der Spieltag-
erlése am aggregierten Umsatz von min-
destens 15 Prozent) machen Spieltagerlose
bei den Munchnern und den Dortmundern
in der Saison 2019/20 lediglich 11 bzw.

13 Prozent des Gesamtumsatzes aus.

Gepragt von den aus

der COVID-19-Pandemie
resultierenden Schutz-
malinahmen und Ein-
schrankungen mussten
alle elf hier betrachteten
Clubs infolge des weit-
reichenden Zuschauer-
ausschlusses einen na-
hezu vollstandigen Verlust
der Spieltagerlose

(mind. 83 % im Verhaltnis
zur Vorsaison 2019/20)
hinnehmen.

Wahrend die Ausgestaltung des Vertei-
lungsschlissels bei den zentral vermarkte-
ten Medienrechten in der Bundesliga im
letzten Jahr des 2017/18 gestarteten Zyklus
und die vergleichsweise geringe Ausschut-
tung im DFB-Pokal die daraus resultieren-
den Verdnderungen in den Medienerldsen
auf Clubebene innerhalb einer Saison be-
grenzen, waren in der Saison 2020/21 v.a.
drei andere Phdnomene fir die je nach
Club abweichenden Entwicklungen der Me-
dienerldse und der aggregierten Gesamt-
umsatze entscheidend:

1. Bundesliga-Aufstieg: Durch den Auf-
stieg aus der 2. Bundesliga in die Bundes-
liga konnten der VfB Stuttgart und Arminia
Bielefeld ihre Medienerlése um 20,7 Mio.
Euro (+73 %) bzw. 22,2 Mio. Euro (+166 %)
steigern. Trotz sinkender Spieltagerlose
konnten die beiden Clubs primar aufgrund
dieser Steigerung ihre jeweiligen aggregier-
ten Umsdtze erhohen.

2. Abschneiden in UEFA-Clubwettbe-
werben 2020/21: Neben den beiden Auf-
steigern waren Borussia Monchengladbach
(+9,6 Mio. Euro) und die TSG 1899 Hoffen-
heim (+1,4 Mio. Euro) die einzigen beiden
der hier betrachteten Clubs, die ihre aggre-
gierten Umsatze steigern konnten.



Bei jeweils sinkenden Spieltag- und
kommerziellen Erldsen war dies ausschliel3-
lich auf erhdhte Medienerldse, insbeson-
dere resultierend aus der im Vorjahr noch
verpassten Teilnahme an der UEFA Cham-
pions League (Borussia Mdnchengladbach
erreichte das Achtelfinale) bzw. der UEFA
Europa League (TSG 1899 Hoffenheim
erreichte die Zwischenrunde), zurtickzu-
fUhren.

3. Verschiebung von Medienerlésen
aus UEFA-Clubwettbewerben aus dem
Vorjahr: Da der grol3e Teil der KO.-Phasen
der UEFA-Clubwettbewerbe in der Saison
2019/20 pandemiebedingt erst nach dem
30. Juni 2020 abgeschlossen werden
konnte, wurden die dazugehdorigen Aus-
schuttungen, welche bei den Clubs in den
Medienerlosen enthalten sind, erstim
nachfolgenden Geschéftsjahr 2020/21
verbucht. Als Sieger der UEFA Champions
League 2019/20 konnte der FC Bayern
Munchen davon profitieren. Mehr als
45,0 Mio. Euro des 51,2-Mio.-Euro-Wachs-
tums bei den Medienerldsen sind diesem
Sachverhalt zuzuordnen. So konnten

die Ruckgange in den Spieltagerldsen
(-58,6 Mio. Euro bzw. -83 %) zu einem
groRen Teil kompensiert werden.

Die Pandemie hinterliel3 zudem ihre Spu-
ren bei den kommerziellen Erlésen der
Clubs. Speziell der Ausfall von Leistungen
rund um den Spieltag hatte in diesem Seg-
ment Auswirkungen auf die generierten
Sponsoringerlose. Dabei hing der konkrete
Einfluss der Pandemie von den individuel-
len Vertragssituationen, der Beziehung zwi-
schen Club und Partnern sowie dem
Gegenstand der Partnerschaften ab. Funf
der hier betrachteten elf Clubs mussten in
der Saison 2020/21 gegenUber der Vorsai-
son einen Ruckgang der Sponsoringerldse
insbesondere infolge von pandemiebedingt
ausgefallenen Leistungen hinnehmen.

Die Pandemie hinter-

liels zudem ihre Spuren
bei den kommerziellen
Erlosen der Clubs. Speziell
der Ausfall von Leistungen
rund um den Spieltag
hatte in diesem Segment
Auswirkungen auf die
generierten Sponsoring-
erlose.
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Demgegenuber konnten allerdings mit dem
FC Bayern Munchen, Borussia Dortmund,
Eintracht Frankfurt, 1. FSV Mainz 05, Armi-
nia Bielefeld und VfB Stuttgart sechs Clubs
ihre Sponsoringerlose infolge neuer bzw.
verlangerter Partnerschaften (z.B. Borussia
Dortmund: EVONIK/PUMA im Bereich Tri-
kotsponsoring, Eintracht Frankfurt: Deut-
sche Bank als neuer Namenssponsor des
Stadions, Arminia Bielefeld: Schiico im Be-
reich Haupt-/Trikotsponsoring) im Vergleich
zur Vorsaison sogar erhohen.

Unter BerUcksichtigung der beschriebenen
Effekte der Pandemie auf Spieltag-, Medien-
und kommerzielle Erlése mussten insge-
samt sieben der elf hier betrachteten Clubs
einen Umsatzrickgang im Vergleich zur
Vorsaison hinnehmen. Diese Entwicklungen
sind auf den folgenden Seiten je Club im
Detail dargestellt.

13
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Abb. 4a - Aufteilung der Gesamtumsdétze von Bundesliga-Clubs, Vertreter in der Top 20 der ,,Football Money League”

Sportliches Abschneiden

Mio. Euro 0 100 200 300 1 700 BL DFB-Pokal International

FC Bayern Miinchen [k 254,5 7/ SN -22.7 (-4 %) 1 2.Runde  UEFA Champions League,

Viertelfinale

Borussia Dortmund [ 337,6 -28,1 (-8 %) 3 Sieger UEFA Champions League,

Viertelfinale

B Spieltag M Medienrechte Kommerzielle Erlése B Umsatzentwicklung im Vergleich zur Saison 2019/20 in Mio. Euro (in %)

Quellen: Club-Informationen, Deloitte-Analyse.

Mit dem FC Bayern Munchen (-58,6 Mio. Euro) und dem BVB (-44,9 Mio. Euro)
waren naturgemal? jene Clubs von den grol3ten absoluten Ruckgangen innerhalb
dieses Erlossegments betroffen, die zum einen die hochsten Stadionkapazitaten
besitzen (75.024 bzw. 81.365) und zum anderen aufgrund ihrer Leistung im natio-
nalen DFB-Pokal und/oder den UEFA-Clubwettbewerben mehr Spiele ausrichte-
ten als die Ubrigen Bundesliga-Clubs. Gleichzeitig bedeuten der sportliche
nationale und internationale Erfolg und die damit einhergehenden Uberdurch-
schnittlichen Einnahmen aus Medienrechten eine geringere Abhangigkeit

von dieser Erlésquelle.

Im Vergleich zu den Ubrigen hier betrachteten Bundesliga-Clubs (Anteil der
Spieltagerlose am aggregierten Umsatz von mindestens 15 Prozent) machen
Spieltagerldse bei den Munchnern und den Dortmundern in der Saison 2019/20
lediglich 11 bzw. 13 Prozent des Gesamtumsatzes aus.
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Abb. 4b - Aufteilung der Gesamtumsatze von Bundesliga-Clubs, Vertreter auBerhalb der Top 20 der ,,Football Money League”

Sportliches Abschneiden

Mio. Euro 0 50 100 150 200 BL DFB-Pokal International
Borussia M'Gladbach [ e8] 124,8 177,5 +9,6 (+6 %) 8 Viertelfinale UEFA Champions League,
Achtelfinale
FC schalke 04 TN 152,6 SOPACEYA) 18 Achtelfinale -
Eintracht Frankfurt [0k 80,8 130,4 -43,6 (-25 %) 5 2. Runde -
VB Stuttgart | SiCHIEN] 130,3 +17,2 (+15 %) 9  Achtelfinale -
TSG 1899 Hoffenheim [ gli8l8] 90,9 116,2 +1,4 (+1 %) 1 2.Runde UEFA Europa League,
Runde der letzten 32
Werder Bremen [ ZE08] 63,4 98,4 -21,7 (18 %) 17 Halbfinale -
Hertha BSC ] 69,2 93,8 -20,2 (-18 %) 14 1. Runde -
1. FSV Mainz 05 [ Zeps 57,3 78,2 -12,0(-14 %) 12 2. Runde -
Arminia Bielefeld 51,1 +19,8 (+63 %) NI 1. Runde -
B Spieltag M Medienrechte Kommerzielle Erlose M Umsatzentwicklung im Vergleich zur Saison 2019/20 in Mio. Euro (in %)

Quellen: Club-Informationen, Deloitte-Analyse.
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FC Bayern Miinchen
Abb. 5 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)

700
660,1 — +379 634,1 +51,2 611,4
600 22,1 7,9 S s
500 -58,6 -15,2
400
300
200 AN
100
0 92,4
2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2020/21
Erlose Erlose
Abschneiden Bundesliga 1. 1. 1.
Abschneiden UEFA- .
Clubwettbewerbe UCLAF UCL Sieger UCL VF
Auslastung g 77 % <%
Bundesliga-Heimspiele
H Spieltag Hl Medienrechte Kommerzielle Erlose

BVB Borussia Dortmund

Abb. 6 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)

400
3717 +4,8 365,7 168
E— R — +
ST | JicE e
300 -44,9 0,1
200
100
0
2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2020/21
Erlose Erlose
Abschneiden Bundesliga 2. 2. 3.
Abschneiden UEFA-
Clubwettbewerbe UCL AF UCL AF UCL VF
. Au;\astgmg 99 % 70 % 2%
Bundesliga-Heimspiele
B Spieltag Bl Medienrechte Kommerzielle Erldse

Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererldse. Spieltageriése stammen groftenteils aus Ticket-Verkaufen. Erlose aus Medienrechten beinhalten Erldse

aus TV- und Rundfunkvertragen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erl6se spiegeln insbesondere Erldse aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige betriebliche Ertrdge wider. Abkurzungen: BL = Bundesliga, UCL = UEFA Champions League, AF = Achtelfinale,

VF = Viertelfinale.

Quellen: Club-Informationen, &ffentliche Informationen, Deloitte-Analyse.
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Borussia Ménchengladbach
Abb. 7 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)

200 +38,1 177,5
+12,6 36 167.9 - 10,3 '
150 1521 e ] '
-0,4 -18,2
100
50 LN
o HEA
2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2020/21
Erlose Erlose
Abschneiden Bundesliga 5. 4. 8.
Abschneiden UEFA-
Clubwettbewerbe h UELGP UCLAF
Auslastung g o 66 % 1%
Bundesliga-Heimspiele
H Spieltag Hl Medienrechte Kommerzielle Erlose
FC Schalke 04
Abb. 8 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)
30 3948
300 |
T
250 222,8
200 66,2 17,9
—
150 -35,7 139 152,6
-20,6
100
50
81,0
0
2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2020/21
Erlose Erlose
Abschneiden Bundesliga 14. 12. 18.
Abschneiden UEFA-
Clubwettbewerbe  VCHAF h -
_ Au;\astgmg 97 % 75 % <1%
Bundesliga-Heimspiele
B Spieltag B Medienrechte Kommerzielle Erldse

Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererldse. Spieltagerlése stammen grofitenteils aus Ticket-Verkaufen. Erlose aus Medienrechten beinhalten Erldse

aus TV- und Rundfunkvertradgen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erl6se spiegeln insbesondere Erldse aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige betriebliche Ertrage wider. Abklrzungen: BL = Bundesliga, UCL = UEFA Champions League, UEL = UEFA Europa League,

GP = Gruppenphase, AF = Achtelfinale.

Quellen: Club-Informationen, &ffentliche Informationen, Deloitte-Analyse.
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-

% Eintracht Frankfurt
Abb. 9 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)
200 T899
522 w40 +3,0 174,0
150 -11,3
+4,7 130,4
100 '
50
0
2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2020/21
Erlose Erlose
Abschneiden Bundesliga 7. 9. 5.
Abschneiden UEFA-
Clubwettbewerbe ~ YELHF UEL AR -
_Auslastung - gg g, 68 % 2%
Bundesliga-Heimspiele
H Spieltag Hl Medienrechte Kommerzielle Erlose

% VfB Stuttgart

18 93
@ Abb. 10 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)

160
139,5
140 +15,4 130,3
120 _1-4 9 [ ] +8,6 1131 +20,7
100 e e

-20,1
80 -18,9
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2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2020/21
Erlose Erlose
Abschneiden Bundesliga 16. (BL) 2.(2.BL) 9. (BL)
Abschneiden UEFA- ~ ~ ~
Clubwettbewerbe
. Au;\astgmg 88 % 64 % 2%
Bundesliga-Heimspiele
B Spieltag Bl Medienrechte Kommerzielle Erldse

Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererldse. Spieltageriése stammen groftenteils aus Ticket-Verkaufen. Erlose aus Medienrechten beinhalten Erldse

aus TV- und Rundfunkvertragen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erl6se spiegeln insbesondere Erldse aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige betriebliche Ertrage wider. Abkirzungen: BL = Bundesliga, 2. BL = 2. Bundesliga, UEL = UEFA Europa League,

HF = Halbfinale, AF = Achtelfinale

Quellen: Club-Informationen, &ffentliche Informationen, Deloitte-Analyse.
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TSG 1899 Hoffenheim
Abb. 11 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)

141,4

-6,5 - +0.38 114,8 +17,5
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123

2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz.
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H Spieltag Hl Medienrechte Kommerzielle Erlose

Werder Bremen

Abb. 12 -
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Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)

133,5
] — 120,1
-19,5 3,0
62,7
20,0

2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz.

Erlose Erlose
8. 16.
96 % 62 %
B Spieltag B Medienrechte Kommerzielle Erldse

116,2

0,6

2020/21

11.

UEL Ro32

2%

98,4

63,4
0,5

2020/21

17.

1%

Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererldse. Spieltagerlése stammen groftenteils aus Ticket-Verkaufen. Erlose aus Medienrechten beinhalten Erldse
aus TV- und Rundfunkvertragen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erl6se spiegeln insbesondere Erldse aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige betriebliche Ertrage wider. Abklrzung: BL = Bundesliga, UCL = UEFA Champions League, UEL = UEFA Europa League,
GP = Gruppenphase, Ro32 = Runde der letzten 32.

Quellen: Club-Informationen, &ffentliche Informationen, Deloitte-Analyse.
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\\E\‘t\\a\':%\‘. Hertha BSC

\ Abb. 13 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)
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2018/19 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2019/20 Spieltag  Medienrechte Kommerz. 2020/21
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Abschneiden Bundesliga 1. 10. 14.
Abschneiden UEFA- ~ ~ ~
Clubwettbewerbe
~ Auslastung 63 % 49 % <1%
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H Spieltag Hl Medienrechte Kommerzielle Erlose

| 1. FSV Mainz 05
// Abb. 14 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)
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. Au;\astgmg 78 % 62 % <1%
Bundesliga-Heimspiele
B Spieltag Bl Medienrechte Kommerzielle Erldse

Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererldse. Spieltagerlése stammen groftenteils aus Ticket-Verkaufen. Erlose aus Medienrechten beinhalten Erldse
aus TV- und Rundfunkvertrdgen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erl6se spiegeln insbesondere Erldse aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige betriebliche Ertrage wider. Abkirzung: BL = Bundesliga.

Quellen: Club-Informationen, 6ffentliche Informationen, Deloitte-Analyse.
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\‘ Al DSC Arminia Bielefeld
Abb. 15 - Umsatzentwicklung 2018/19 bis 2020/21 (in Mio. Euro)
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Anmerkungen: Gesamtumsatze exklusive Transfererldse. Spieltagerlése stammen grofitenteils aus Ticket-Verkaufen. Erldse aus Medienrechten beinhalten Erldse
aus TV- und Rundfunkvertrdgen sowohl durch nationale als auch durch internationale Wettbewerbe. Kommerzielle Erl6se spiegeln insbesondere Erldse aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige betriebliche Ertrage wider. Abkirzungen: BL = Bundesliga, 2. BL = 2. Bundesliga.

Quellen: Club-Informationen, offentliche Informationen, Deloitte-Analyse.

Unter Berucksichtigung der beschriebenen

Effekte der Pandemie auf Spieltag-, Medien- und
kommerzielle Erlose mussten insgesamt sieben der
elf hier betrachteten Clubs einen Umsatzruckgang
im Vergleich zur Vorsaison hinnehmen.
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In der ,Football Money League” betrachten
wir die Umsatzerldse aus dem operativen
Geschaft der europaischen Fuf3ballclubs.
Im Rahmen unserer Detailanalyse gliedern
wir die Gesamtumsatze der europaischen
Top-Clubs in ihre drei wichtigsten Erldskate-
gorien: (i) Spieltagerldse, (i) Umsatze aus
der Vermarktung von medialen Verwer-
tungsrechten sowie (i) kommerzielle Er-
|6se. Spieltagerldse stammen in erster Linie
aus Ticketverkaufen inklusive der Hospita-
lity-Umsatze. Erldse aus Medienrechten be-
inhalten entsprechende Erlése sowohl aus
nationalen als auch internationalen Wett-
bewerben. Kommerzielle Erldse spiegeln
insbesondere Erlose aus Sponsoring,
Merchandising und Catering sowie sonstige
betriebliche Ertrage wider. Samtliche hier
ausgewiesenen Umsatzzahlen sind exklu-
sive Transfererltse, Finanzertrage,
Umsatzsteuern sowie sonstiger umsatz-
bezogener Steuern.

Einschrankungen hinsichtlich

der Vergleichbarkeit der Finanzdaten
von FuBballclubs

Die Clubs unterscheiden sich teilweise
erheblich im Hinblick auf ihre Strukturen
sowie bezlglich der Klassifizierung ihrer
Umsatze in den einzelnen Erléskategorien.
In einigen wenigen Fallen haben wir Anpas-
sungen hinsichtlich der Zuordnung der ver-
offentlichten Finanzzahlen vorgenommen,
um eine nach unserer Ansicht bessere Ver-
gleichbarkeit der Umsatzkategorien zu er-
moglichen. Transfererldse werden aufgrund
ihrer hohen Volatilitat sowie ihrer begrenz-
ten Aussagekraft fur die Wertschopfung
von Ful3ballclubs nicht in unsere Analysen
einbezogen. Bei einigen Clubs enthalten
die Umsatze der Saison 2020/21 aufgrund
teilweiser Spielbetriebsverschiebungen
Umsatze aus der Saison 2019/20. Es wurde
unsererseits keine Adjustierung dieser
Umsatze vorgenommen.
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Verfluigbarkeit der Finanzdaten

von FuBballclubs

Die Analyse der Umsatzzahlen der inter-
nationalen FuBballclubs basiert auf offent-
lich verfUgbaren Einzel- oder Konzernab-
schlussen bzw. auf Informationen, die der
Sport Business Gruppe von den Clubs zur
Verfigung gestellt wurden (sofern nicht
anders ausgewiesen). Clubs, deren Jahres-
abschlussberichte fur die Saison 2019/20
nicht zur Verflgung standen, sind nicht
Bestandteil der Analyse.

Einschrankungen hinsichtlich

der veréffentlichten Informationen
Die Finanzinformationen der Clubs wurden
auf Basis von nationalen Rechnungs-
legungsvorschriften oder der International
Financial Reporting Standards (IFRS) er-
stellt. Die Umsatzzahlen von einigen Clubs
konnen infolge einer gednderten Rech-
nungslegungspraxis von den Vorjahren
abweichen oder sich in Zukunft andern.

In manchen Fallen kénnen diese Ab-
weichungen betrachtlich sein. Zum Beispiel
wurden aufgrund der einzigartigen Um-
stande rund um die COVID-19-Pandemie
2019/20 und 2020/21 gewisse Rechnungs-
legungsstandards von den Clubs unter-
schiedlich ausgelegt. Wir haben zum
Zwecke der Berichterstellung keine Uber-
prufung der Informationen aus den verof-
fentlichten Jahresabschllssen und anderen
genutzten offentlich verfugbaren Quellen
durchgeflhrt.

Fur einen detaillierteren Vergleich der Clubs
wdren zusdtzliche Informationen zu den
Gesamterlosen, -aufwendungen, Bilanzen
und Kapitalflussrechnungen erforderlich,
die grofBtenteils nicht dffentlich verfugbar
sind. Unterschiede zwischen den Clubs
bzw. im Zeitverlauf kdnnen sich aufgrund
von veranderten kommerziellen Rahmen-
vereinbarungen oder infolge einer ab-

Basis unserer Analysen

weichenden buchhalterischen Erfassung
von Handelsgeschaften ergeben.
Vergleichszahlen aus den Vorjahren sind
friheren Versionen der ,Football Money
League” oder relevanten Jahresabschlus-
sen sowie anderen direkten Quellen
entnommen.

Wechselkurse

FUr unsere grenzUberschreitenden
Analysen wurden alle Finanzzahlen mit dem
durchschnittlichen Wechselkurs des Jahres
per 30. Juni 2021 oder 31. Dezember 2020
(E1=€113,€1=RUB82,64;, €1=CHF
1,09, €1=TRY9,22; € 1=BRL643)in
Euro umgerechnet.

Die vollstandigen Ergebnisse

der englischsprachigen Ausgabe der
,Football Money League” sind verflgbar
unter http://www.deloitte.co.uk/fml.
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