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Fiskalregeln im Profifulball: Was bringt Financial Fair Play?*
Oliver Budzinski (TU Ilmenau) & Justus Haucap (DICE, Uni Diisseldorf)

Marz 2026

Abstract: Der vorliegende Beitrag untersucht die Wirkungen der Finanz- und Budgetregeln im
europdischen FufBiball in den letzten gut 15 Jahren. Es wird aufgezeigt, dass die negativen
Externalititen, welche eine solche Regulierung (sport-)6konomisch rechtfertigen, durch die
existierenden Finanzregeln auf europdischer und nationaler Ebene offenbar erfolgreich
kontrolliert werden. Dazu reichen allerdings wohl bereits die mildesten und am wenigsten
restriktiven der verschiedenen Regelsysteme und -elemente aus. Die wettbewerbs-
beschrdnkenden und 6konomisch restriktiven Effekte der weitergehenden Regeln — wie der
Break-Even-Regel oder Kaderkostenbegrenzungen — wiren somit durch die Marktversagens-
problematik nicht gerechtfertigt. Empirische Studien liefern zudem kaum Evidenz, dass sie
weiterfithrenden Zielen (bspw. der Wettbewerbsausgeglichenheit) effektiv dienen wiirden. Vor
diesem Hintergrund ist es bedenklich, dass die DFL gerade beschlossen hat, ihre Finanzregeln
zukiinftig noch stirker restriktiv und spiirbar invasiver auszugestalten als bisher. Insbesondere
die parallele Giiltigkeit einer Kaderkostenbegrenzungsregel und der Investorenbegrenzungs-
regel (,,50plusl-Regel*) wird aus sport- und wettbewerbsokonomischer Perspektive kritisch
gesehen.

Keywords: Sportokonomik, Ful3ball, Regulierungsokonomik, Finanzregeln, Fiskalregeln,
Wettbewerb, Kaderkostenregel, 50plus1-Regel

JEL-Codes: H39, K21, L40, L83, Z20

1. Einleitung

Der Sinn und Zweck von Fiskalregeln ist ebenso wie deren konkrete Ausgestaltung ein Thema,
das die Welt der Okonominnen und Okonomen nahezu entzweit. Sowohl die EU-Fiskalregeln
als auch die deutsche Schuldenbremse sind unter Makrodkonomen und Finanzwissenschaftlern
nach wie vor Gegenstand intensivster Diskussionen. Diese Debatten werden nicht selten mit
grofer Leidenschaft und Inbrunst gefiihrt. In Teilen werden die unterschiedlichen Standpunkte
gar mit einem quasi-religiosem Eifer vertreten, den viele sonst eher aus der Welt des Sports als
aus jener der Wissenschaft kennen. Umso tliberraschender mag es da sein, dass im Profifullball

* Der vorliegende Beitrag wire ohne die tatkriftige Unterstiitzung zahlreicher Mitspielerinnen und Mitspieler
abseits des Platzes nicht {iber die Ziellinie gegangen. Unser besonderer Dank gilt den Kolleginnen und Kollegen,
die in intensiven Taktikbesprechungen wertvolle Steilpdsse geliefert, in hitzigen Diskussionen beherzt
dazwischengegritscht und so manch gedanklichen Fehlpass rechtzeitig abgefangen haben. Fiir kritische
Nachfragen, die uns zwangen, nicht nur im Tabellenkeller der Argumente zu verteidigen, sondern auch im
Mittelfeld der Evidenz die Zweikdmpfe zu suchen, sind wir ebenso dankbar wie fiir konstruktive Zurufe von der
Seitenlinie. Ein herzlicher Dank geht zudem schon heute an den Korreferenten, der mit priifendem Blick auf
Abseits entschieden, unnétige Fouls im Text geahndet und damit entscheidend zur Qualitétssicherung beigetragen
haben wird. Etwaige Eigentore, die trotz disziplinierter Haushaltsfithrung und strikter Einhaltung der
wissenschaftlichen Spielregeln verblieben sind, gehen selbstverstindlich auf unser eigenes Konto. Mdge dieser
Aufsatz zumindest einen kleinen Beitrag zur Frage leisten, ob Financial Fair Play im Profifu3ball tatsidchlich fiir
mehr Ausgeglichenheit sorgt — oder lediglich die Transferperiode der Argumente verldngert.
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zwar Uber Regeldnderungen wie die Einfithrung des Video-Schiedsrichters mit grofBer
Vehemenz diskutiert wird, die europdischen Fiskalregeln des FuBballs, die sogenannten
Financial-Fair-Play-Regeln (FFP-Regeln), aber von vielen inzwischen eher beildufig
wahrgenommen werden, nachdem es bei ihrer Einfiihrung vor rund 15 Jahren noch eine recht
intensive akademische Diskussion iiber ihre Vor- und Nachteile gab. Der vorliegende Beitrag
widmet sich der Entwicklung und aktuellen Ausgestaltung dieser FFP-Regeln und versucht
Antworten auf die Frage zu finden, welche Auswirkungen die FFP im europdischen
Profifu8ball in den vergangenen 15 Jahren hatten. Zudem beleuchtet der Beitrag das
Zusammenspiel zwischen nationalen und europdischen Regelungen zur finanziellen
Regulierung der Profifulballvereine. Die von der DFL aktuell geplante weitere Verschirfung
der Regulierung durch die Einfiihrung einer Begrenzung der Ausgaben fiir den Spielerkader ist
dabei aus unserer Sicht iiberbordend.

Im Weiteren gliedert sich der vorliegende Beitrag wie folgt: Im nédchsten Abschnitt skizzieren
wir zunéchst die Entwicklung der europdischen FFP-Regeln, bevor in Abschnitt 3 ihre bisher
ermittelten Auswirkungen diskutiert werden. Vor diesem Hintergrund wird in Abschnitt 4 eine
kritische kartellrechtliche Einstufung der FFP-Regeln vorgenommen. Sodann geht Abschnitt 5
auf nationale Fiskalregeln im FuBlball am Beispiel Deutschlands (Bundesliga und
2. Bundesliga) und Englands (Premier League) ein, um in Abschnitt 6 das Wechselspiel
zwischen europdischen und nationalen Regeln zu diskutieren. Abschnitt 7 fasst die wichtigsten
Einsichten zusammen und zieht ein Fazit.

2. Die Entwicklung der Financial-Fair-Play-Regeln (FFP-Regeln)
2.1 Ursprung und Ziele der europdischen FFP-Regeln

Die Financial-Fair-Play-Regeln (FFP) der UEFA stellen, abgesehen von Verdnderungen der
sportlichen Spielregeln wie etwa die Einfilhrung eines Video-Schiedsrichters, einen der
tiefgreifendsten Regulierungsversuche in der Geschichte des europdischen Profifu3balls dar.
Die FFP-Regeln entstanden vor dem Hintergrund einer zunehmenden finanziellen Schieflage
zahlreicher europdischer Vereine. Diese Schieflage hatte sich insbesondere in den 1990er- und
2000er-Jahren durch stark steigende Spielergehdlter, eskalierende Transferausgaben und eine
wachsende Abhingigkeit von externen Geldgebern entwickelt. Eine Reihe von Klubs hauften
nicht unerhebliche Schulden an, verzogerten Zahlungen an andere Vereine, Spieler oder
Steuerbehorden und gefdhrdeten damit sowohl ihre eigene Existenz als auch die Integritit der
sportlichen Wettbewerbe. Die UEFA sah sich daher in der Verantwortung, regulierend
einzugreifen, um die wirtschaftliche Basis des europidischen KlubfuBlballs langfristig zu
stabilisieren und damit auch die sportliche Integritt zu sichern (Alabi & Urquhart, 2024).

Schon vor Einfiihrung der FFP-Regeln hatten alle europdischen Profifuf3ballligen bereits ein
Lizenzverfahren, welches Vereine zu durchlaufen hatten und auch immer noch haben (dazu
unten mehr), um an Profi-FuBlballwettbewerben wie etwa den nationalen Liga-Wettbewerben
teilzunehmen. Hintergrund der Lizenzverfahren sind — 6konomisch gesprochen — externe
Effekte, die durch die Insolvenz eines Vereins ausgelost werden konnen (Lago, Simmons &
Szymanski, 2006; Miiller, Lammert & Hovemann, 2012; Szymanski, 2015; Szymanski &
Weimar, 2019). Eine Besonderheit von sportlichen Wettbewerben besteht ndmlich darin, dass
in aller Regel mindestens zwei Konkurrenten aufeinandertreffen miissen, um das Gut der
sportlichen Unterhaltung produzieren zu kdnnen (Rottenberg 1957; Neale 1964). Wihrend auf
anderen Mérkten prinzipiell auch Monopolisten die Nachfrager mit Giitern und Dienstleitungen
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versorgen konnen, benétigt die sportliche Unterhaltung oftmals (wenn auch nicht immer!)
mindestens zwei Teilnehmer, die miteinander konkurrieren.

Féllt nun ein Konkurrent in einem laufenden Wettbewerb insolvenzbedingt aus, so miissen zum
einen Spielergebnisse riickwirkend annulliert und Tabellenstéinde korrigiert werden, wenn nicht
mehr alle Teams gegen den insolventen Verein antreten kdnnen. Allerdings sind einige Dinge
ex post nicht mehr korrigierbar, wie etwa abgesessene Rot- und Gelbsperren, die ein Team ggf.
auch in anderen Spielen geschwicht haben, oder erlittene Verletzungen aus Spielen gegen ein
Team, das den Wettbewerb spdter aus wirtschaftlichen Griinden verldsst. Zum anderen
verlieren die Teams, die noch nicht gegen den insolventen Verein angetreten sind, eingeplante
Spieltagseinnahmen aus Ticketverkdufen und Catering und ggf. auch Sponsoring- und
Medieneinnahmen. Um diese negativen Externalitidten des Riickzugs einer Mannschaft im
laufenden Wettbewerb zu vermeiden, findet in aller Regel eine Uberpriifung der finanziellen
Soliditit eines Vereins vor Beginn eines Wettbewerbs statt, also etwa vor Saisonbeginn.

Mit der zunehmenden sportlichen und finanziellen Bedeutung europdischer Wettbewerbe
entstand auch die Notwendigkeit, diese negativen externen Effekte moglichst auch auf
europdischer Ebene zu unterbinden. Die konzeptionellen Grundlagen des FFP wurden im Jahr
2009 vom UEFA-Exekutivkomitee verabschiedet, die praktische Anwendung begann ab der
Saison 2011/2012 (Miiller, Lammert & Hovemann, 2012; Franck 2014; Peeters & Szymanski,
2014; Szymanski, 2014; Sass, 2016; Dunbar, 2021). Das zentrale Design der FFP-Regeln
besteht darin, die Ausgaben der Vereine stérker an ihre tatsdchlich erwirtschafteten Einnahmen
zu koppeln und eine libermifige Defizitfinanzierung zu begrenzen. Anders als klassische
Gehaltsobergrenzen, wie sie etwa in diversen nordamerikanischen Sportligen existieren, sehen
die FFP-Regeln jedoch keine absoluten Ausgabenbegrenzungen vor. Vielmehr wurde eine
relative Ausgabenobergrenze geschaffen, dhnlich wie Verschuldungsregeln in der Fiskalpolitik
es regelmaBig fiir 6ffentliche Haushalte vorsehen.

Kernstiick der urspriinglichen FFP-Regelung war das sogenannte Break-Even-Prinzip. Dieses
sah vor, dass ein Verein {iber einen definierten Beobachtungszeitraum — in der Regel drei
Geschiftsjahre — nicht dauerhaft mehr ausgeben durfte, als er einnahm (Miiller, Lammert &
Hovemann, 2012). Bestimmte Ausgaben, insbesondere fiir Nachwuchsarbeit, Infrastruktur,
Frauenfuflball oder soziale Projekte, wurden dabei ausdriicklich ausgenommen, um diese
Investitionen nicht zu schmaélern. Andererseits galten auch nur bestimmte Formen der
Einnahmen (insbesondere Erlose aus Ticketverkdufen und Medienrechten, marktgerechte
Sponsoreinnahmen, u.d.) Gleichzeitig war es Vereinen erlaubt, begrenzte Verluste zu
erwirtschaften, sofern diese innerhalb festgelegter Schwellen lagen und durch
Eigenkapitalzufiihrungen der Eigentiimer gedeckt wurden. Die UEFA verfolgte damit einen
Ansatz, der finanzielle Disziplin erzwingen, aber zugleich sportliche Entwicklung erméglichen
sollte.

In den ersten Jahren nach Einflihrung der Regeln lag der Fokus stark auf Transparenz und
schrittweiser Anpassung. Die UEFA etablierte mit der Club Financial Control Body (CFCB)
eine eigene Kontrollinstanz, die Finanzberichte priift, Verfahren einleitet und Sanktionen
ausspricht. Bereits friih zeigte sich jedoch, dass die Anwendung der Regeln komplex war und
erhebliche Interpretationsspielriume bot. Insbesondere Fragen rund um marktgerechte

! Bine Ausnahme mag Unterhaltung durch (Extrem-)Sportarten wie eine Weltumseglung oder Spriinge aus der
Stratosphédre von Felix Baumgartner sein. Dies sind jedoch eher Ausnahmen als die Regel. GemaB der Definition
des DOSB ist der Wettstreit von mindestens zwei Konkurrenten sogar konstituierend fiir den Sport, d.h. allein
kann man nach dieser Definition gar keinen Sport treiben. Unabhingig davon ist festzuhalten, dass etwa das
FuBballtraining einer einzigen Mannschaft in aller Regel nur sehr begrenztes Zuschauerinteresse findet.
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Sponsoringvertrige, konzerninterne Zahlungen und kreative Bilanzierung fiihrten zu
kontroversen Diskussionen und juristischen Auseinandersetzungen.

Im Laufe der 2010er-Jahre entwickelte die UEFA das Regelwerk daher kontinuierlich weiter.
Einerseits wurden die Priifmechanismen verfeinert und die Berichtspflichten ausgeweitet,
andererseits setzte man zunehmend auf sogenannte Settlement Agreements (Dunbar, 2021).
Diese Vergleichsvereinbarungen erlaubten es Vereinen, bei festgestellten Verstof3en gegen FFP
Auflagen zu akzeptieren, etwa in Form von Geldstrafen, Kaderbeschrinkungen oder klar
definierten Sparzielen fiir die kommenden Jahre. Dieses Instrument sollte einerseits Flexibilitét
schaffen, andererseits sicherstellen, dass finanzielle Konsolidierung tatsdchlich umgesetzt wird.

2.2 Von Financial Fair Play zu den Club Licensing and Financial Sustainability Regulations

Ein grundlegender Einschnitt erfolgte Anfang der 2020er-Jahre. Die COVID-19-Pandemie
hatte massive Einnahmeverluste zur Folge, wodurch das klassische Break-Even-Modell an
seine Grenzen stie. Gleichzeitig erkannte die UEFA, dass selbst formal regelkonforme Vereine
strukturell riskante Kostenquoten aufwiesen, insbesondere bei Gehiltern und Transfers. In der
Folge wurde das Financial Fair Play ab 2022 schrittweise in ein neues System iiberfiihrt, das
heute unter dem Namen ,,Club Licensing and Financial Sustainability Regulations* (CLFSR)
firmiert.

Im Zentrum der aktuellen Regelarchitektur stehen somit drei miteinander verkniipfte Saulen.
Erstens gelten weiterhin Verlustobergrenzen iiber einen mehrjéhrigen Zeitraum, wobei der
Fokus stirker auf langfristiger Tragfahigkeit als auf reinem Break-Even liegt. Investoren diirfen
etwaige Defizite von bis zu 60 Millionen Euro iiber einen Zeitraum von drei Jahren ausgleichen,
finanziell gesunde Klubs haben noch einen zusdtzlichen weiteren Spielraum von zehn
Millionen Euro. Zweitens wurde mit der sogenannten Squad Cost Ratio (SCR) ein neues
Steuerungsinstrument eingefiihrt, das das Verhiltnis von Spielergehéltern, Transfer-
abschreibungen und Beraterhonoraren zu den operativen Einnahmen begrenzt. Diese Quote
wurde stufenweise abgesenkt und betrdgt seit der Saison 2025/26 maximal 70 Prozent. Anders
ausgedriickt diirfen seit der aktuellen Saison maximal 70 Prozent der fuBlballbezogenen
Einnahmen eines Klubs direkt in das Personal der Profimannschaft gesteckt werden. Drittens
wurden die Anforderungen an Liquiditét, plinktliche Zahlungspflichten und Transparenz weiter
verschirft, um Zahlungsriickstinde gegeniiber Spielern, Vereinen oder staatlichen Stellen
konsequent zu verhindern.

Die Durchsetzung der Regeln erfolgt iiber einen abgestuften Sanktionskatalog. Dieser reicht
von Verwarnungen und Geldstrafen iiber Einschrankungen bei der Kaderregistrierung fiir
UEFA-Wettbewerbe bis hin zu Einnahmeeinbehalten und im duBersten Fall dem Ausschluss
aus europdischen Wettbewerben. In der Praxis zeigt sich, dass die UEFA zunehmend hohe
Geldstrafen mit konditionalen Elementen kombiniert: Ein Teil der Strafe wird sofort fillig, ein
weiterer Teil nur dann, wenn finanzielle Zielvorgaben in den Folgejahren nicht eingehalten
werden.

Schon bei Einfiihrung der FFP-Regeln stellte sich — dhnlich wie bei anderen Fiskalregeln auch
— die Frage nach der Glaubwiirdigkeit von Sanktionsdrohungen. Insbesondere war fraglich, ob
die UEFA prominente und beliebte Klubs, die oftmals auch Zuschauermagneten sind und fiir
Sponsoren eine hohe Bedeutung haben, mit sportlichen Sanktionen belegen wiirde. Der
Ausschluss prominenter Teams wiirde nicht nur diesen selbst schaden, sondern konnte auch das
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Interesse am entsprechenden Wettbewerb insgesamt senken. Die hypothetische Drohung, etwa
von Real Madrid zur Not fiir eine Zeit aus der Champions-League auszuschlie3en, erscheint
nur begrenzt glaubwiirdig. Es lohnt sich daher, einen Blick auf die bisherigen Verfahren zu
werfen.

2.3 Prominente Fdlle

Im Laufe der Jahre kam es zu einer Reihe prominenter Félle, die das Financial Fair Play in den
Fokus der offentlichen Wahrnehmung riickten. Vereine wie Manchester City, Paris Saint-
Germain, AC Mailand, Inter Mailand, AS Rom, Galatasaray oder der FC Barcelona standen
zeitweise unter intensiver Beobachtung oder wurden sanktioniert.



Tabelle 1: Wichtige FFP-Fille und Sanktionen (Auswahl)

Verein Jahr(e) Verstof} Sanktionen
. o N Ausschluss aus UEFA-
Malaga CF  |2013 Zahlungsriickstiande, FFP-Verstof3e Wettbewerben, Geldstrafe
Galatasaray 2016 Nichteinhaltung von Settlement- Einjéhriger Ausschluss aus
Istanbul Auflagen UEFA-Wettbewerben
AC Mailand |2018  ||Uberschreitung der Verlustgrenzen Auﬁschluss aus Eurqp a League
(spéter teilweise revidiert)
. . Geldstrafen,
Parls S.a int- 12014/ Uberhohte Sponsoring-Einnahmen  |[Kaderbeschrinkungen,
Germain 2018
Settlement
Manchester Unzuléssige Sponsoringdarstellung, |Geldstrafe (CAS), Ausschluss
. 2020 .
City mangelnde Kooperation aufgehoben
Inter Mailand 2015~ Verluste iiber Break-Even-Grenzen Geldstrafen, Transfer- und
2019 Kaderauflagen
2015 ) . Settlement, Geldstrafen,
AS Rom 2022 Wiederholte FFP-Versto3e Kaderbegrenzungen
FC Barcelonallab 2022 Hohe Verluste, strukturelle Gelc}str?lfen,
Kostenprobleme Registrierungsauflagen
Juventus 2003 VerstoBBe gegen frithere Settlement- |[Ausschluss aus UEFA-
Turin Bedingungen Wettbewerben
2029- Umgehung der FFP-Regeln durch
FC Chelsea 004 lange Vertrdge und Verkaufe an Geldstrafen
Klubeigentiimer

Besonders aufsehenerregend war der Fall Manchester City, bei dem ein zunichst durch die
UEFA im Februar 2020 verhidngter zweijdhriger Europapokalausschluss durch den
Internationalen Sportgerichtshof (CAS) im Juli 2020 aufgehoben wurde. Bemerkenswert ist der
Fall, weil die UEFA sich entschied, Manchester City fiir zwei Jahre aus der Champions League
auszuschlieBen und die Entscheidung der allgemeinen Erwartung widersprach, dass die UEFA
sich am Ende nicht mit den wirklich bedeutenden Vereinen anlegen werde.

Hintergrund des Verfahrens gegen Manchester City waren auf "Football Leaks" veroffentlichte
Dokumente, denen zufolge der Klub zwischen 2012 und 2016 Sponsoreneinkiinfte falsch
deklariert haben soll. Sponsoreneinnahmen aus Abu Dhabi sollen in Wirklichkeit vom
Klubbesitzer, dem Scheich Mansour, stammen. Wiahrend der Klub dies stets bestritt, verhdngte
die UEFA wegen des Verstof3es gegen die FFP-Regeln eine Geldstrafe und schloss Manchester
City von der Champions League aus. Diese Strafen kippte jedoch der CAS im Wesentlichen.
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Die Vorwiirfe seien entweder nicht hinreichend bewiesen oder verjdhrt. Vor diesem
Hintergrund sei der Ausschluss aus der Champions League eine unverhiltnisméfige Strafe.
Eine Geldstrafe wegen mangelnder Kooperation des Vereins mit der UEFA blieb zwar
bestehen, wenngleich auch diese von urspriinglich 30 Millionen Euro auf 10 Millionen Euro
deutlich reduziert wurde.?

Im Juli 2025 hat die UEFA gleichwohl gegen zehn weitere Klubs Strafen wegen Versto3en
gegen die FFP-Regeln verhidngt. Der FC Chelsea muss wegen diverser Vergehen 31 Millionen
Euro zahlen, weitere 60 Millionen Euro kdnnten bei Versto3 gegen "Bewéhrungsauflagen"
hinzukommen.? Der FC Barcelona erhielt eine Geldstrafe von 15 Millionen, weitere 45
Millionen Euro sind auf Bewihrung ausgesetzt. Auch Olympique Lyon, Aston Villa, AS Rom,
Hajduk Split, der FC Porto, Panathinaikos Athen, Besiktas, FK Bod6/Glimt, FK Sarajevo und
Wisla Krakau wurden finanziell sanktioniert. Barcelona, Chelsea, Lyon, Aston Villa und Split
miissen zudem eine Beschriankung bei der Registrierung von Spielern in UEFA-Wettbewerben
hinnehmen. Lyon sollte eigentlich von UEFA-Klubwettbewerben 2025/26 ausgeschlossen
werden, sofern der franzosische Verband den Abstieg des Vereins in die Ligue 2 final bestitigen
wiirde. Allerdings hat Olympique Lyon im Sommer 2025 dann trotz massiver Finanzprobleme
die Lizenz fiir die franzosische Ligue 1 erhalten. Nach einem erfolgreichen Einspruch gegen
eine erstinstanzliche Entscheidung der Finanzaufsicht DNCG durfte der Verein erstklassig
bleiben, unterliegt jedoch Auflagen wie Gehalts- und Transferbegrenzungen.

Der Fall von Manchester City verdeutlicht sowohl die rechtlichen Grenzen der UEFA als auch
die zunehmende Bedeutung juristischer Auseinandersetzungen im Kontext finanzieller
Regulierung.* Welche Glaubwiirdigkeit die FFP-Regeln weiter entfalten werden, bleibt
abzuwarten.

2.4 Vorldufige Bewertung

Um die Auswirkungen von FFP zu beurteilen, ist zunédchst die Frage zu stellen, ob das
wesentliche Ziel erreicht worden ist, ndmlich eine Stabilisierung oder zumindest Verbesserung
der finanziellen Situation der ProfifuB3ballklubs und ein verantwortungsvolleres Ausgaben-
verhalten. Ein Vergleich der Anzahl insolvenzbedingter Aufgaben in den europdischen
Wettbewerben vor und nach Einfithrung der FFP-Regeln ist leider nicht moglich, da auch vor

2 Fiir weitere Details siehe auch die Berichte auf
https://www kicker.de/europacup_sperre_gegen mancity aufgehoben-770123/thema
3 Der FC Chelsea hat aufgrund massiver Transferausgaben (iiber 1 Mrd. £ seit 2022) und VerstoBen gegen
UEFA-Finanzregeln in den Saisons 2022/23 und 2023/24 Strafen eine Geldstrafe von 31 Millionen Euro
erhalten. Der Klub nutzte sehr lange Spielervertrdge, sodass Transferausgaben iiber viele Jahre "gestreckt"
werden konnten, sowie Verkéufe innerhalb der Firmen-Gruppe (z.B. an Strasbourg), um kurzfristig Einnahmen
zu generieren und so die FFP-Regeln formell einzuhalten. zudem wurde die Frauenmannschaft und Hotels an die
eigene Holdinggesellschaft (BlueCo) verkauft.
4 Allerdings sei an dieser Stelle darauf verwiesen, dass die englische Football Association (FA) schon vor iiber
125 Jahren eine finanzielle Regulierung in Form einer Gehaltsobergrenze (,,Salary Cap*) in Hohe von £4 pro
Woche eingefiihrt hatte. Zum Vergleich: der Durchschnittslohn in Grof3britannien betrug damals etwa £70 pro
Jahr. Besonders gravierende Verstofe stellte die FA in einer Untersuchung im Jahr 1906 durch niemand Anderes
als — Fanfare! — Manchester City fest: ,,it is now proved that the club had for years systematically broken the
rules by very unscrupulous means”. Dazu schreibt Burnton (2020): “In 1906 they were found, in essence, to be
funneling money through secret accounts to circumvent rules designed to stop wealthy individuals from pouring
their money into clubs, skewing the market and gaining an unfair sporting advantage.” Das hort sich fast genauso
an wie heute, so gesehen ist das Problem tatséchlich fast so alt wie der FuBlball selbst und doch nicht so neu. Fiir
Details zum damaligen Verfahren vgl. Burnton (2020).
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2011 keine Mannschaften insolvenzbedingt die europdischen Wettbewerbe verlassen haben. Es
ist aber nicht klar, ob dies bei deutlich erhohten Ausgaben auch ohne FFP-Regeln weiter der
Fall geblieben wire.

Allerdings belegen sowohl Franck (2018) als auch Caglio, Laffitte, Masciandaro & Ottaviano
(2019), dass sich die durchschnittliche Rentabilitét in den fiinf gro8en Ligen Europas durchaus
nach Einfiihrung der FFP-Regeln verbessert hat. Dies sei vor allem auf héhere Einnahmen und
eine vorsichtigere Verwendung der Mittel durch die Vereine zuriickzufithren. Im Gegensatz
dazu scheint sich die Gesamtverschuldung in den fiinf fithrenden Ligen jedoch nicht wesentlich
verbessert zu haben (Caglio et al., 2019).

Ahtiainen und Jarva (2020) zeigen in einer vergleichenden Analyse der fiinf grof3en
europdischen Ligen jedoch, dass nur in der spanischen Liga {iberhaupt eine signifikante
Verbesserung festzustellen ist. Zwar ermitteln die Autoren, dass in der Zeit vor Einfiihrung der
FFP etwa 70 Prozent der insgesamt 1094 Beobachtungen (von 139 Vereinen) Verluste sind,
wihrend die korrespondierende Grof3e in der Zeit nach Einfithrung der FFP nur noch bei etwa
60 Prozent liegt. Jedoch ist der geschitzte positive Effekt, wie erwéhnt, zum einen nur in
Spanien statistisch signifikant. Zum anderen konnen die Autoren, wie sie selbst schreiben, nicht
ausschlieBen, dass die beobachtete finanzielle Leistungsverbesserung primér eine Folge der
Erholung von der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise der Jahre 2009/2010 ist. Ob also die
FFP-Regeln wirklich kausal fiir die verbesserte Finanzlage einiger Vereine verantwortlich sind,
bleibt letztlich bisher unklar.

Zudem bleibt das System auch aufgrund seiner womdglich unbeabsichtigten Nebenwirkungen
umstritten. Szymanski (2014) etwa beméngelt, dass das Ziel des FFP gar nicht wirklich eine
gesteigerte Fairness im Wettbewerb sei, sondern vor allem finanzielle Effizienz. Allerdings
erzielten die Regeln aus seiner Sicht nicht wirklich Effizienzwirkungen. Unter Fairness-
Gesichtspunkten wiirden die Regeln kaum etwas bewirken und lediglich eine Form der
Ungleichheit durch eine andere ersetzen. Ahnlich bemiingeln andere Kritiker, dass FFP
bestehende wirtschaftliche Ungleichgewichte zementiere, da einkommensstarke Klubs
strukturell im Vorteil seien, wihrend aufstrebende Vereine in ihrer Entwicklung begrenzt
wiirden (Budzinski, 2014). Konkret wird befiirchtet, dass FFP dem Fuflball in zweierlei
Hinsicht schaden konnte: Zum einen wird auf die potenziellen Vorteile einer erheblichen
Zufuhr ,externer” Gelder fiir die Teams verzichtet und so der Wettbewerb auf dem
Spielermarkt eingeschrinkt, ohne gleichzeitig Vorteile durch einen ausgewogeneren
Wettbewerb zu erzielen. Und zweitens wird eine Zugangsbarriere fiir neue Teams geschaffen,
was die aktuelle Hierarchie der Vereine ,,einfrieren” kann.

3. Auswirkungen auf den Wettbewerb

Dass Fiskalregeln im Sport wie die FFP-Regeln bzw. die CLFSR den Wettbewerb beschrinken,
ist offensichtlich (Budzinski & Szymanski, 2015; Budzinski, 2024). Das bedeutet gleichwohl
nicht, dass jegliche Fiskalregel auch effizienzmindernd bzw. wohlfahrtsreduzierend wire. Eine
gewisse Kooperation ist zur Produktion sportlicher Unterhaltung unvermeidlich, etwa zur
Festlegung und Anderung der Spielregeln oder zur Organisation eines Ligabetriebs oder
Pokalwettbewerbs. Auch diirfte die Sicherstellung der finanziellen Tragfdhigkeit der
Wettbewerbsteilnehmer im Interesse aller Beteiligten (Anbieter wie Nachfrager) sein, damit die
oben geschilderten negativen Externalititen einer Insolvenz vermieden werden. Dies ist ein
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wesentlicher Unterschied zwischen regulidren Markten und dem Sport: Wihrend auf normalen
Mirkten Wettbewerber von der Insolvenz eines Mitbewerbers typischerweise profitieren®, ist
dies im Sport nur teilweise so. Zwar mogen Vereine davon profitieren, dass bei der Insolvenz
eines Vereins dessen Spieler ,,giinstig zu haben* sind. Jedoch bleibt bei intrasaisonalen
Insolvenzen die negative Externalitit, dass die Integritit des Wettbewerbs im laufenden
Spielbetrieb gestort wird. In der Konsequenz diirften gewisse Anforderungen an die finanzielle
Tragfahigkeit eines Vereins vor einer Lizenzerteilung auch ordnungspolitisch gut zu
rechtfertigen sein. Das heifit gleichwohl nicht, dass jedwede Regulierung automatisch sinnvoll
ist. Vielmehr miissen die Regeln verhéltnismiBig sein, d.h. sie sollten das gewiinschte Ziel
(Sicherung der finanziellen Stabilitidt der Wettbewerbsteilnehmer zum Zwecke des Schutzes
der sportlichen Integritit des Wettbewerbs) mit geringstmdglichen Nebenwirkungen entfalten,
also moglichst ohne den wirtschaftlichen und sportlichen Wettbewerb mehr als zwingend
notwendig einzuschranken.

Kritiker der FFP-Regeln wie Budzinski (2014) hatten prognostiziert, dass die FFP die
Wettbewerbsbalance im europédischen FuB3ball {iber Gebiihr negativ beeinflussen wiirde, da die
FFP-Regeln insbesondere Investitionen von Vereinen einschrianken, die sich noch nicht an der
Spitze bzw. in der Spitzengruppe etabliert haben. Dazu haben Peeters und Szymanski (2014)
eine Simulationsanalyse vorgelegt, der zufolge FFP zwar die durchschnittliche Rentabilitét der
Vereine erhohen wiirde, aber auch das Wettbewerbsgleichgewicht zugunsten der Top-Teams
verschieben. Dadurch sinke letztlich auch das Interesse der Fans und damit dann auch der
Investoren sinken, da einer der Hauptanziehungspunkte sportlicher Unterhaltung gerade darin
besteht, dass der Ausgang des Wettbewerbs unsicher ist und nicht immer automatisch die beste
Mannschaft gewinnt.

Auch Sass (2016) hat die langfristigen Auswirkungen von FFP auf die wettbewerbliche
Ausgeglichenheit analysiert. Dazu betrachtet er eine mehrperiodische Anpassung eines
professionellen Mannschaftssportmodells und beriicksichtigt die empirisch belegte Tatsache,
dass die finanzielle Potenz eines Vereins positiv von historischen sportlichen Erfolgen
beeinflusst wird (inter alia, Frick 2005). Ein zunehmend erfolgreicher Verein kann deutlich
mehr Anhdnger anziehen und somit hohere Einnahmen erzielen, was zu noch mehr Erfolg und
einer stetig wachsenden MarktgroBe fithren kann.® Es wird argumentiert, dass diese
Entwicklung zu einem duferst ungleichen Wettbewerb fiihren wird, wenn zugleich sogenannte
»Sugar Daddies” durch FFP daran gehindert werden, viel Geld in weniger etablierte Vereine zu
stecken und so die geringere finanzielle Potenz eines Vereins auszugleichen.

Aktuelle Studien (Birkhiuser, Kaserer & Urban, 2017; Gallagher & Quinn, 2020; Garcia-del-
Barrio & Rossi, 2020; Plumley, Ramchandani & Wilson, 2019; Ramchandani, Plumley, Boyes
& Wilson, 2018; Caglio et al. 2023) kommen nicht zu einheitlichen Befunden in Bezug auf die
Auswirkungen von FFP auf den sportlichen und wirtschaftlichen Wettbewerb. Die empirischen
Studien von Birkhéuser et al. (2017), Plumley et al. (2019) und Caglio et al. (2023) bestétigen
allerdings einen signifikant-negativen Effekt auf die Wettbewerbsbalance im europdischen
FuBball und eine sinkende Durchléssigkeit fiir neue Wettbewerber. Dimitropoulos und Scafarto

5 Eine Besonderheit sind hier Banken und Finanzmérkten, wo aufgrund von méglichen Ansteckungseffekten und
einem Schwinden des Systemvertrauens auch Mitbewerber unter einer Insolvenz eines Finanzinstituts leiden
konnen (vgl. etwa Haucap et al., 2011).

¢ Die Idee des Modells kann im Grund als eine Abwandlung der aus der Mediendkonomie bekannten Anzeigen-
Auflagen-Spirale (Furhoff, 1973; Gustafsson, 1978) interpretiert werden, der zufolge finanziell erfolgreiche
Medien mehr in qualitative hochwertigen oder populdren Journalismus investieren konnen, was wiederum mehr
Leserinnen und Leser anzieht, wodurch wiederum die Attraktivitét fiir Anzeigenkunden steigt usw.
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(2020) haben festgestellt, dass italienische Vereine aufgrund der FFP-Regelung ihr
Geschéftsmodell stirker auf ein effizienzorientiertes Modell umgestellt haben. Im Gegensatz
dazu stellten Gallagher und Quinn (2020) fest, dass FFP sowohl die sportliche als auch die
wirtschaftliche Effizienz der betroffenen englischen Vereine eher verringert hat.

Eine Reihe von weiteren Studien (Francois et al., 2022; Ghio, Ruberti & Verona, 2019;
Nicoliello & Zampatti, 2016; Ozaydin, 2020; Calahorro-Lopez, Ratkai & Vena-Oya, 2022) hat
sich auf Auswirkungen der FFP auf einzelne Ligen konzentriert und die Frage analysiert, wie
FFP bestimmte finanzielle Parameter beeinflusst, wie etwa Erldse aus Spielertransfers
(Dimitropoulos & Scafarto, 2021; Nicoliello & Zampatti, 2016) oder Verdanderungen in der
demographischen Zusammensetzung des unter Vertrag genommenen Spielerkaders (Ozaydin,
2020).

Alles in allem ist festzuhalten, dass die FFP-Regeln nicht wirkungslos geblieben sind. Ob
allerdings durch die Regeln eine stirkere wirtschaftliche und/oder sportliche Ausgeglichenheit
der betroffenen Ligen induziert wurde, ist mindestens fraglich. Eine solche Einschétzung wird
zudem durch Durchsetzungsprobleme erschwert, d.h. ironischerweise konnten ja gerade die
Wirksamkeitsschwéchen der FFP-Regeln deutlich messbare negative Auswirkungen auf den
Wettbewerb verhindert haben. Dies hat auch Implikationen fiir die kartellrechtliche
Beurteilungen dieser Wettbewerbsbeschrankungen, da hochgradig fragwiirdig ist, in welchem
Ausmal} auch Effizienzgewinne durch die Beschrinkungen erzielt werden. Der Frage der
kartellrechtlichen Beurteilung widmet sich der ndchste Abschnitt.

4. Fiskalregeln im Fufiball aus Sicht von Wettbewerbsokonomie und Kartellrecht
4.1 Prinzipielle Erwdgungen

Gewisse Regeln, wie etwa Lizenzverfahren, welche die finanzielle Soliditdt eines Profivereins
tiberpriifen, sind durchaus sinnvoll, um die oben erwdhnten negativen Externalititen eines
insolvenzbedingten Ausscheidens im laufenden Spielbetrieb auszuschlieBen. Das bedeutet
natiirlich nicht, dass sidmtliche Regeln sinnvoll sind. Vielmehr miissen die Regeln
verhdltnismaBig sein, d.h. die Regeln miissen (a) geeignet, (b) erforderlich und (c) angemessen
sein. Geeignet ist eine Regel, wenn sie das erwiinschte Ziel tatsdchlich fordert. Erforderlich ist
sie, wenn es kein milderes, gleich wirksames Mittel gibt. Und angemessen ist die Regel, wenn
der beabsichtigte Zweck nicht auBler Verhiltnis zur Schwere des Eingriffs steht.
(Interessenabwigung). Diese Kriterien dienen dazu, sicherzustellen, dass etwaige
Wettbewerbsbeschrinkungen nicht iiber ein erforderliches Mall hinausgehen, in gewisser
Weise also ,,minimalinvasiv* sind.

Infolge der oben angesprochenen Kooperationsnotwendigkeit in Sportmirkten sind diese
typischerweise durch die Existenz eines marktinternen Regulierers in Form eines
Sportverbands (im Fu3ball: FIFA, UEFA, DFB/DFL, etc.) gekennzeichnet.” Diesem obliegt die
Setzung und Durchsetzung der gemeinsamen (Spiel-) Regeln und gleichzeitig mischt der
Verband meist auch in kommerziellen Fragen (beispielsweise bei der Vermarktung der Liga
bzw. des Wettbewerbs oder des gebiindelten Verkaufs der Ubertragungs-/Streamingrechte) mit.

7 Institutionendkonomisch bezeichnet der Begriff eines marktinternen Regulierers einen regelsetzenden und die
anderen Marktteilnehmer regulierenden Akteur innerhalb des Marktes — im Gegensatz zu einem externen
Regulierer wie der Staat oder eine Regierungsbehdrde (Lachmann 1963). Sportverbénde sind typischerweise
Vereine privaten Rechts (oft mit Sitz in der Schweiz) und werden durch die Markteilnehmer selbst gebildet.
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Dabei verfiigt der marktinterne Regulierer zwangsldufig iiber Marktmacht sowie oftmals auch
iiber die Moglichkeit und die Anreize, diese antiwettbewerblich auszunutzen (Budzinski &
Feddersen, 2023). Im europdischen FuBlball werden diese natiirlichen Effekte durch
institutionelle Arrangements wie zum einen das Ein-Platz-Prinzip des europdischen
Pyramidenmodells der Sportorganisation (Tenreiro, 2015; Fischer & Worner, 2024; Pabst,
2024) und zum anderen relevante Prinzipal-Agenten-Probleme bei der Kontrolle der
Sportverbinde und ihrer Funktionire (Budzinski & Szymanski, 2015) verstérkt.

Daher ist eine wettbewerbspolitische/-rechtliche Kontrolle der Aktivitit des marktinternen
Regulierers (also der Sportverbande) 6konomisch relevant und rechtlich finden die {iblichen
Wettbewerbsregeln auf europdischer und mitgliedstaatlicher Ebene — heutzutage unstrittig —
Anwendung (zusammenfassend: Budzinski, 2019). Um den genannten Besonderheiten von
Sportmirkten Rechnung zu tragen, hat die Rechtsprechung des EuGH in einer Serie von
relevanten Urteilen (u.a. in den Féllen Meca-Medina, European Superleague, ISU, Royal
Antwerpen und Diarra) ein Anwendungssystem entwickelt, welches eine Einschétzung
ermoglichen soll, ob eine Intervention bzw. eine Regulierung durch einen Sportverband im
Rahmen seiner notwendigen Tétigkeit liegt und somit eine gewisse Beschrinkung des
Wettbewerbs gerechtfertigt ist, oder ob diese Intervention/Regulierung wettbewerbswidrig ist.
Hierfiir ist zwischen einer bezweckten und einer bewirkten Wettbewerbsbeschrinkung zu
unterscheiden, eine Unterscheidung, die auch in der juristischen Debatte durchaus zu
Kontroversen fiihrt (inter alia, und mit weiterer Literatur, Monti, 2023; Zelger, 2024; Van den
Bogaert & Van Rompuy, 2025; Gohsl, 2026). Bezweckte Wettbewerbsbeschriankungen infolge
einer Intervention oder Regelsetzung des marktinternen Regulierers (also des jeweiligen
Sportverbands) stellen dabei nur dann kein Missbrauch der sportverbandlichen Marktmacht dar,
wenn sie die Kriterien fiir eine Freistellung vom Kartellverbot erfiillen, also die Intervention
nachweislich positive allokative und dynamische Effizienzwirkungen bewirkt, die
Konsumenten (Fans) daran angemessen beteiligt werden, die positiven Wirkungen spezifisch
sind, also nicht durch MaBnahmen mit geringeren Wettbewerbsbeschrankungen erreicht
werden konnen, und der Wettbewerb nicht ausgeschaltet wird. Die Beweislast hierfiir lige beim
marktinternen Regulierer, sodass diese Hiirde als sehr hoch gilt.

Ist eine Wettbewerbsbeschrinkung infolge einer Intervention/Regelsetzung durch den
Sportverband blof3 bewirkt (aber nicht bezweckt), so sind diese MaBnahmen zuldssig und
stellen keinen Missbrauch von Marktmacht dar, wenn die sog. Meca-Medina-Regeln erfiillt
sind: die Intervention verfolgt (i) ein legitimes Ziel, ist (i1) diesem Ziel inhdrent (also notwendig
zur Zielerreichung) und (iii) die verursachte Wettbewerbsbeschriankung ist proportional zur
Wichtigkeit des legitimen Ziels.

4.2. Konkrete Beurteilung der FFP-Regeln

Da die Frage, ob es sich bei Finanzregeln um eine bezweckte oder bewirkte
Wettbewerbsbeschrinkung handelt, juristisch bei weitem noch nicht ausdiskutiert ist (siche
oben) nehmen wir ganz 6konomisch nachfolgend an, dass sich die FFP- und CLFSR-Regeln
»lediglich® als bewirkte Beschrankungen qualifizieren. Damit stellt sich also die Frage nach
dem Dreiklang aus Ziellegitimitét, Inhdrenz und Proportionalitét.

Wie wir bereits in Abschnitt 2.1 argumentiert haben, stellt insbesondere die Verhinderung
intrasaisonaler Insolvenzen ein legitimes Ziel dar, um negative Wirkungen auf die Integritit des
Wettbewerbs zu verhindern. Daraus abgeleitet sind Finanzregeln generell geeignet, ein
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legitimes Ziel sportverbandlicher Regulierungstitigkeit zu sein. Diese konnen wiederum
unterschiedlich weitreichend sein: neben dem genannten Ziel (Insolvenzvermeidung) wire
auch daran zu denken, dass die Eindimmung von (dynamisch wachsenden)
Budgetunterschieden bzw. eine Verringerung derselben ein (weitergehendes) Ziel
sportverbandlicher Intervention darstellen konnte (Budzinski, 2024). Eine Pro-Argumentation
liefe hier liber den Zusammenhang von Budgetunterschieden und wettbewerblicher
Ausgeglichenheit (und damit letztendlich der Spannung als einem der wesentlichen
Unterhaltungsfaktoren des Sports). Dieses Ziel wére weitreichender und konnte angesichts der
empirisch ~ schwer  zu  belegenden = Wirkungskette =~ Budgetunterschiede >
Wettbewerbsungleichheit - sinkende Konsumentenwohlfahrt® deutlich kontroverser
hinsichtlich seiner Legitimitét diskutiert werden. Drittens kdnnte damit zusammenhéngend aus
Fairnessgriinden fiir eine Budgetkontrolle argumentiert werden (financial fair play), was aber
je nach Fairnessbegriff wohl kaum noch mit einer nur bewirkten, Wettbewerbsbeschrinkung
vereinbar wire, sondern in den Bereich einer bezweckten Wettbewerbsbeschrankung fallen
wiirde.

Hinsichtlich einer Reihe von Elementen aus FFP und CLFSR stellt sich die Einschitzung als
recht unproblematisch dar (Budzinski 2014): Regelungen wie das Verbot von
Zahlungsriickstdnden (no overdue payables rule; FFP) und seine Verschiarfungen in Bezug auf
Liquiditatsanforderungen und Transparenz (im CLFSR) sind selbst dem legitimen Minimalziel
(intrasaisonale Insolvenzvermeidung) sowohl inhérent als auch wohl unstrittig proportional.
Das Verbot ausstehender Zahlungsverpflichtungen im FFP besagt, dass es keine ausstehenden
Zahlungen (an Arbeitnehmer, Sozial- und Finanzbehorden oder andere Vereine) geben darf, die
nicht bis zum vertraglich vereinbarten Stichtag geleistet wurden. Damit geht es direkt um die
Durchsetzung eines seridsen und vertragsgeméfen Finanz- und Zahlungsverhaltens — und
eventuelle restriktive Wettbewerbswirkungen diirften vernachldssigbar sein, zumal dieser Teil
des Regelwerkes fiir alle Vereine gilt.

Spannender ist die Diskussion um die weiteren Bestandteile. Die UEFA-Finanzregeln stellen
de facto einen asymmetrischen (und dynamischen) Budgetcap dar: das jeweilige Budget wird
auf einem Niveau der (bisherigen) ,,relevanten* Einnahmen gedeckelt (Break-Even-Regel im
FFP bzw. 70 %-SCR im CLFSR). Damit werden Budgetunterschiede regulativ festgelegt bzw.
erzwungen: unterschiedliche Vereine diirfen unterschiedlich hohe wettbewerbsrelevante
Ausgaben tdtigen. Dieser asymmetrische Charakter ist problematisch, denn: wer viel hat, der
darf viel ausgeben, was die Einnahmen-Erfolgsspirale verschérft und Aufholinvestitionen
verhindert (siche Abschnitt 3). Dies gilt grundsétzlich sowohl fiir die Break-Even-Regel des
FFP als auch fiir die SCR des CLFSR. Keines dieser beiden Elemente diirfte dabei dem
legitimen Ziel der intrasaisonalen Insolvenzvermeidung inhérent sein; dafiir diirften weniger
restriktive Regeln ausreichen. Und auch die Proportionalitdt ist zumindest fraglich: eine
dauerhafte Festschreibung erheblicher Budgetunterschiede und die (de facto) regulative
Verhinderung einer Konvergenz konnten der Wohlfahrt &hnlich schaden wie die
Insolvenzproblematik. Dariiber hinaus ist zu fragen, ob der auch empirisch festzustellende
(siche Abschnitt 3) vertikale Umverteilungseffekt von Spielern zu Vereinseignern als
restriktive Wettbewerbswirkung einzuschétzen ist, was die kritische Bilanz der FFP- und
CLFSR-Regeln weiter verschirfen wiirde.

In Bezug auf das erweiterte Ziel einer Begrenzung von Budgetdisparititen ist die
Inhdrenzbedingung insofern verletzt, als dass Budgetunterschiede weder theoretisch noch

8 Eine neuere Ubersicht iiber die Vielzahl der empirischen Studien und ihrer unterschiedlichen, oft miteinander
inkompatiblen Ergebnisse liefern Pawlowski & Nalbantis (2019).
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empirisch bekdmpft, sondern regulatorisch festgeschrieben werden. Ob das ,,fair* ist, soll hier
gar nicht erst diskutiert werden. Die ernsthafte Verfolgung eines Ziels, Budgetdisparititen
effektiv zu verringern, miisste sich wohl mehr mit der Verteilung der gemeinsamen Einnahmen
(bspw. aus dem Verkauf der Ubertragungs-/Streamingrechte) oder den Effekten von
Multivereinskonzernen auseinandersetzen als sich auf asymmetrische Budgetbeschriankungen
zu konzentrieren. Eine durchaus spannende Frage fiir weitere theoretische und empirische
Analysen wire, ob die Wirkungen der SCR im Ergebnis weniger restriktiv und die relativen
Wettbewerbsfahigkeiten zementierend sind als jene der FFP-Regeln.

SchlieBlich bleibt zu hinterfragen, ob eine Diskriminierung zwischen Ertragsarten (,,relevante
Einkommen®), welche zumindest im FFP auch zu Lasten von Eigenkapitalzufliissen geht, ein
marktgerechtes Element darstellt, welches fiir die hier genannten legitimen Ziele notwendig ist.
Alternativ konnten sich hier verdeckte Ziele (hidden agendas) verbergen, welche letztendlich
auf die Eigentiimerstruktur der FuBlballvereine zielen und nicht auf die direkte Regelung derer
Finanzen.

Eine systematische Uberpriifung der FFP-/CLFSR-Regelwerke durch die Europdische
Kommission als zustindiger Wettbewerbsbehorde ist iibrigens nicht erfolgt. Die stattdessen
seinerzeit gemeinsam vom damaligen EU-Kommissar Almunia und vom damaligen UEFA-
Prasident Platini verdffentlichte (und sehr kurze) Erklédrung (Almunia & Platini 2012) ist zwar
voll des Lobes fiir faire Finanzregeln, aber dariiber hinaus mangels Analyse nicht sehr
erhellend. Eine Beschwerde an die Kommission durch den Spielerberater Daniele Striani wurde
seitens der Kommission abgewiesen, da sie (a) Priorititen setzen miisste, (b) der
Beschwerdefiihrer nicht hinreichend von den FFP-Regeln betroffen ist, (c) die UEFA selbst
keine Wettbewerbsprobleme sieht und (d) der Gerichtsweg ja offen stiinde (European
Commission 2014).

Im Folgenden soll ein Blick auf nationale Finanzregeln geworfen werden, die ebenfalls das Ziel
verfolgen, ein insolvenzbedingtes Ausscheiden im sportlichen Wettbewerb und die damit
verbundenen Externalitdten zu vermeiden.

5. Nationale Finanzregeln
5.1 Das deutsche Lizenzsystem der DFL

Das deutsche Lizenzsystem der DFL (Bundesliga & 2. Bundesliga) war traditionell stark auf
finanzielle Nachhaltigkeit ausgerichtet, d.h. die Lizenzierungsregeln sollen sicherstellen, dass
Vereine ihre finanziellen Verpflichtungen erfiillen konnen. Die Regeln sind seit Griindung der
Bundesliga Bestandteil der Liga-Organisation, auch wenn die Regeln im Laufe der Zeit immer
wieder angepasst wurden.’ Die heutigen Lizenzierungsregeln umfassen nicht allein finanzielle
Kennzahlen, welche wirtschaftliche Leistungsfahigkeit, Liquiditdt und Stabilitit reflektieren
sollen. Vielmehr ist das Lizenzsystem der DFL ein umfassendes, einmal jahrlich durchgefiihrtes
Verfahren, das auch Kriterien in Bereichen wie Infrastruktur, Personal, Nachhaltigkeit und
Sportmanagement priift, bevor eine Lizenz fiir den Spielbetrieb erteilt wird. Die tiber 400 Seiten
umfassende Lizenzierungsordnung legt detailliert fest, welche Anforderungen erfiillt werden

% Seit der ersten Bundesliga-Saison 1963/64 miissen Vereine eine Lizenz haben, um in der Bundesliga spielen zu
diirfen. Zunichst wurde die Lizenz vom DFB vergeben und sollte sicherstellen, dass die Vereine wirtschaftlich,
organisatorisch und sportlich geeignet sind. Ab der Saison 2001/02 ging das Lizenzierungsverfahren vom DFB
auf die DFL (Deutsche Fufiball Liga) iiber.
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miissen, von der sog. 50+1-Regel'? iiber Leistungszentren bis hin zur Teilnahme an der Virtual
Bundesliga.

Hauptkriterien des Lizenzierungsprozesses der DFL sind:

1. finanzielle Kriterien: Nachweis der wirtschaftlichen Leistungsfdhigkeit, Liquiditdt und
Solvenz, um den Spielbetrieb aufrechtzuerhalten,

2. sportliche Kriterien: Betrieb eines Leistungszentrums, Professionalisierung des
Frauenfuf3balls und Teilnahme an der Virtual Bundesliga (VBL),

3. rechtliche Kriterien: Einhaltung der 50+1-Regel, wenn Profiabteilungen ausgegliedert
werden,

4. personelle und administrative Kriterien: Nachweis von schriftlichen Arbeitsvertrigen und
Vollzeitbeschéftigten,

5. Stadionkriterien: Geeignetes Stadion mit Infrastruktur, Sicherheit und Medien-
anforderungen,

6. Nachhaltigkeitskriterien (seit der Saison 2023/24): Vorlage einer Nachhaltigkeits- und
Umweltstrategie (Okologie, Okonomie, Soziales).

Das deutsche Lizenzverfahren ist ganzheitlich. Das bedeutet, dass die wirtschaftliche Stabilitdt
eine sehr wichtige Sédule im Lizenzierungsprozess ist, aber nicht allein ausschlaggebend. Die
Lizenzauflagen beziehen sich neben wirtschaftlichen Faktoren auch auf Jugendférderung,
Infrastruktur und andere qualitative Kriterien. So umfasst die DFL-Lizenzierung auch
verpflichtende Nachhaltigkeits-Kriterien (6kologisch, sozial, wirtschaftlich). Vereine miissen
Strategien und konkrete MaBnahmen nachweisen z. B. in Bezug auf den Energie- und
Ressourcenverbrauch oder Gleichstellung und Diversity.

In Bezug auf 6konomische Kennzahlen ist eine konkrete Verlustschwelle im Regelwerk der
DFL nicht formal festgeschrieben. Die Vereine miissen zwar ihre finanzielle Leistungsféhigkeit
nachweisen, z. B. durch Liquiditits- und Planungsnachweise fiir die kommende Saison.
Gleichwohl sind harte Verlustgrenzen oder unmittelbar sanktionierende Kostendeckel wie in
der Premier League (dazu unten mehr) aktuell nicht Teil des deutschen Lizenzverfahrens. Die
DFL-Regeln sind damit eher ein ganzheitliches Lizenzierungskonzept mit wirtschaftlichen
Bestandteilen als ein reines Loss-Cap-System.

Allerdings hat die DFL im Mérz 2026 beschlossen, ab der Saison 2026/27 eine Kaderkosten-
regel nach dem Vorbild von UEFA- und europdischen Modellen einzufiihren.!' Damit soll
gemilB DFL die finanzielle Stabilitét der Clubs und Muttervereine weiter gestirkt werden. Dies
sei notwendig, ,[u]lm angesichts verdnderter Rahmenbedingungen im nationalen und
internationalen FuBball die finanzielle Stabilitit des deutschen Profifuflballs dauerhaft zu
gewihrleisten und die Integritit des Wettbewerbs zu schiitzen® (ebenda), weswegen
»insbesondere Maflnahmen zur Regulierung von Defiziten und zur Férderung nachhaltiger
Mittelverwendung notwendig*™ (ebenda) sein. Analog zu den europdischen Regeln sollen die
Kaderkosten maximal 70 Prozent der relevanten Einnahmen eines Clubs betragen diirfen. Die
schrittweise bis zur Saison 2028/29 einzufiihrenden Sanktionen bei Verletzung der

10 Vereinfacht besagt die 50+1-Regel, dass die Stimmrechte einer Gesellschaft (GmbH, KGaA, etc.), die eine
Mannschaft in die erste oder zweite Bundesliga sendet, mehrheitlich (50 Prozent der Stimmen plus 1 Stimme) bei
einem eingetragenen Verein (e.V.) liegen miissen. Dies soll den Einfluss von externen Investoren auf die Fithrung
des jeweiligen Ligateilnehmers begrenzen und jene der Mitglieder stirken. Vgl. Budzinski, Feddersen & Kunz-
Kaltenhduser (2023), Budzinski & Kunz-Kaltenhéuser (2025); Gohsl & Scheuch (2025); Budzinski (2026).

1 https://www.dfl.de/de/aktuelles/dfl-mitgliederversammlung-beschliesst-neue-kaderkostenregel-zur-staerkung-

der-finanziellen-stabilitaet-des-deutschen-profifussballs/ (abgerufen 03.03.2026).
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Kaderkostenregel reichen von finanziellen Mafnahmen iiber Punktabziige bis hin zu
Transfersperren (d.h. ein Club darf keine neuen Spieler verpflichten bzw. registrieren; auch als
Spielberechtigungssperren bezeichnet). Die Regeln sollen im Detail wohl Differenzierungen
zwischen international und blo3 national spielenden Clubs enthalten und auch zwischen
Eigenkapitel-gedeckten und anderen Defiziten unterscheiden. Interessanterweise wird betont,
dass ,,im Sinne eines vitalen Wettbewerbs temporar Spielrdume fiir hohere Kaderinvestitionen
von finanziell gesunden Clubs ermdglicht werden [sollen], die nicht an den internationalen
Wettbewerben teilnehmen* (ebenda).

5.2 Das englische Lizenzsystem der Premier League

Die Premier League setzt seit 2015/16 auf ein spezifisches eigenes System der ,,Profitability
and Sustainability Rules* (PSR), das finanzielle Verluste begrenzt. Diese Regeln sind als
nationales Pendant zu Europas Financial Fair Play gedacht, verfolgen aber eigenstéindige
Schwerpunkte: Hauptziel ist die Begrenzung dauerhaft hoher Verluste iiber einen rollierenden
Zeitraum von drei Jahren.

Bis zur aktuellen Sasion 2025/26 regulierte die Premier League nach einem klar umrissenen
Verlustlimit. Clubs durften innerhalb eines rollierenden Drei-Jahres-Zeitraums nicht mehr als
105 Millionen Pfund (etwa 123 Millionen Euro) Verlust machen, sonst drohen Strafen. Nur ein
relativ kleiner Teil (etwa 15 Millionen Pfund) davon gilt als ,,normaler* Verlust aus operativen
Aktivititen. Alles dariiber hinaus muss durch sichere FEigenkapitalzufithrungen des
Eigentiimers gedeckt sein (,,secure funding*). Die Verlustberechnungen beriicksichtigen dabei
allerdings auch sog. ,,add-backs“ in Form von Investitionen in Infrastruktur, Frauen- und
Jugendforderung oder Community-Projekte. Diese gelten als zuldssige Aufwendungen und
reduzieren die relevanten bilanziellen Verluste.

Dieses System sollte verhindern, dass Klubs dauerhaft Verluste machen, die nicht durch
Einnahmen oder Eigentiimerzufiihrungen gedeckt sind. Verstole konnen zu Geldbuflen,
Punktabziigen und anderen Sanktionen fiihren. Im Einzelfall entscheidet dariiber eine
unabhingige Kommission.

Die Premier League hat beschlossen, ihr PSR-System weiterzuentwickeln bzw. zu ersetzen. Ab
der kommenden Saison 2026/27 soll ein neues ,,Squad Cost Ratio® (SCR)-Regelwerk
eingefiihrt werden, das die Ausgaben fiir Spielergehélter, Transfers und Agenten-Fees stirker
an die Einnahmen koppelt — &hnlich dem Modell der UEFA, aber auf nationaler Ebene. Diese
Regeln werden zudem durch ,,Sustainability and Systemic Resilience*-Anforderungen ergénzt,
welche Liquiditdt und Eigenkapital im Blick behalten sollen.

5.3 Vergleich zwischen DFL und Premier League

Die DFL setzt auf ein traditionsreiches, breiteres Lizenzsystem, bei dem finanzielle Stabilitét
eine von mehreren Sdulen ist, ergénzt inzwischen durch formalisierte Nachhaltigkeitskriterien.
Harte Verlustdeckel oder unmittelbare Regelwerke wie im englischen Modell fehlen derzeit
noch, werden aber schrittweise von der Saison 2026/27 an eingefiihrt.
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Die Premier League hatte ein relativ direktes Verlustlimit-System, das seit 2015/2016 galt.
Dieses wurde aufgrund von Kritik, rechtlichen Auseinandersetzungen und wirtschaftlicher
Dynamik weiterentwickelt und durch ein Squad-Cost-Ratio-Modell ersetzt, das Kosten starker
an Einnahmen koppelt — dhnlich UEFA-Ansitzen.

Aspekt DFL (Bundesliga) Premier League (PSR / SCR)

Begrenzung anhaltender
Verluste; kiinftig Beschrinkung
von Kaderkosten

Nachhaltige finanzielle Fiihrung, Gesamt-

Zielsetzun . . .
! zang Lizenzsicherung, strategische Planung

Lizenzpriifung inkl. Liquiditat,
Mechanismus |Nachhaltigkeit, Struktur, kiinftig auch
Prozent-Obergrenze (SCR)?

Verlustgrenzen (PSR), kiinftig
Prozent-Obergrenze (SCR)

Sanktionen Lizenzversagung, Auflagen, Punkteabzug, Geldstrafen &
planungsbezogene Mallnahmen regulatorische MaBBnahmen
Ganzheitlich, inkl. sozialer und Fllnanzwlhle S tabilitat iiber
Fokus . . Bilanz-Limits und Kosten-
okologischer Faktoren : .
FEinkommens-Relation
Integration : o . Neuer SCR stirker an UEFA-
UEFA Lizenzkriterien lehnen sich an UEFA an FSR angelehnt

Insgesamt scheint nach bisheriger empirischer Bilanz und Erfahrung das deutsche System ohne
potenziell wettbewerbsverzerrende SCR-Regel auszureichen, um negative Externalitdten durch
intrasaisonale Insolvenzen effektiv auszuschlief3en. Insofern wire es das ,,mildere* Instrument,
welches die Problematik aber bereits hinreichend internalisiert, sodass eine SCR-Regel als
restriktiveres Instrument entweder abzulehnen ist oder aber weiterfiihrender (legitimer) Ziele
bedarf, damit eine Hinnahme der zu erwartenden negativen Wettbewerbseffekte gerechtfertigt
erscheint. Allerdings ist auch zu bedenken, dass die DFL mit der 50+1-Regeln eine Regel hat,
die das Engagement von Investoren faktisch beschrinkt. Insofern mag das Risiko
,ubermafiger Ausgaben fiir den Spielerkader in der DFL auch aufgrund der 50+1-Regel
geringer sein als in anderen europidischen Profi-Ligen. Ein isolierter Vergleich allein der
Fiskalregeln diirfte insofern unvollstindig sein, da ,Fiskalregeln“ und ,Investoren-
beschrinkungen® ein institutionelles Gesamtgefiige bilden.

Interessant ist vor diesem Hintergrund, dass die DFL nun — trotz bestehender 50+1-Regel — zu
den invasiveren Begrenzungen der Kaderkosten nach Vorbild von UEFA und (demnéchst)
Premier League iibergehen will. Leider bleibt in den Ausfithrungen der DFL unklar, welche
,veranderten Rahmenbedingungen™ (sieche Abschnitt 5.1, letzter Absatz) die finanzielle
Stabilitdt der Bundesligateilnehmer in letzter Zeit neu oder zusitzlich gefdhrdet haben und wie
dies gemessen wird bzw. worin sich diese neue Instabilitit manifestiert hat. Somit bleibt im
Dunkeln, was genau diese zusétzliche und stirker restriktive MaBBnahme notwendig macht.
Spannend ist dabei, dass die DFL insbesondere auch auf die Notwendigkeit verwiesen wird,
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dass derzeit nicht international spielenden Bundesligavereine Autholinvestitionen durch
spezielle Regeln (deren Details noch nicht erkennbar sind) moglich gemacht werden soll (sieche
Abschnitt 5.1, letzter Absatz). Da eine Schwéchung der internationalen Wettbewerbsfahigkeit
als eine typische Nebenwirkung der 50plusl-Regel gilt, stellt sich die Frage, ob diese
unerwiinschte Nebenwirkung auf diese Art gemildert werden sollte, was allerdings wohl
erhebliche Effizienzzweifel aufwerfen wiirde. Statt die Effekte aus 50plusl und
Kaderkostenbegrenzung in den Hauptwirkungen zu kumulieren, um Nebenwirkungen zu
kurieren, wiére die Festlegung auf nur eine der beiden restriktiven Interventionen angebracht.
Die parallele Beschrinkung von Investorenrechten (durch die 50plusl-Regel) und eine
Verschéarfung der Regulierung des Ausgabenverhaltens der Vereine erscheint in jedem Fall
iberbordend.

6. Wechselwirkungen zwischen nationalen Finanzregeln und europiischen FFP-Regeln

Vereine, die an europdischen Wettbewerben (Champions League, Europa League, Conference
League) teilnehmen, unterliegen automatisch den UEFA-Regeln, unabhéngig davon, wie ihre
nationalen Regelwerke gestaltet sind. Dabei priift die UEFA die Finanzberichte der Vereine
gesondert, wobei der Fokus auf langfristiger finanzieller Nachhaltigkeit, Verlustgrenzen, Squad
Cost Ratio (SCR) und Liquiditit liegt. Nationale Regelwerke priifen dariiber hinaus oft
zusitzlich die operative Zahlungsfahigkeit und die Einhaltung von anderen Lizenzauflagen fiir
die heimische Liga. In der Folge miissen Vereine parallel zwei (oder mehr) Regelsysteme
einhalten, die sich teilweise iiberschneiden, teilweise aber unterschiedliche Schwerpunkte
setzen.

6.1 Finanzielle Transparenz und Berichtspflichten

Sowohl DFL als auch UEFA verlangen detaillierte Finanzberichte, Liquidititsnachweise und
Planungen. In Deutschland wird der Lizenzierungsprozess oft als Grundlage fiir UEFA-
Meldungen genutzt, d. h. nationale Berichte dienen als Input fiir europdische Priifungen. In
England mussten Premier-League-Clubs ihre PSR-Reports ebenfalls an die UEFA weiterleiten.
Diese Doppelpriifungen erhohen zwar den administrativen Aufwand, fordern aber auch
Datenharmonisierung und Transparenz.

6.2 Verlust- und Kostendeckel

Wihrend sowohl die UEFA FFP/CLFSR-Regeln Verlustgrenzen iiber drei Jahre sowie eine
SCR von maximal 70 % der Einnahmen fiir Kaderkosten beinhalten, hat die DFL bisher keine
harten Loss-Caps, aber eine Uberwachung der wirtschaftlichen Leistungsfihigkeit. Englische
Vereine miissen sowohl national als auch UEFA-konform bleiben — praktisch ergibt sich ein
»doppelter Loss-Check™ — wie er zukiinftig auch fiir die Bundesliga gelten wird. Deutsche
Vereine, die international spielen, miissen zusétzlich die UEFA-Limits einhalten, auch wenn
die nationalen Lizenzbedingungen keine harten Loss-Grenzen vorsehen.

Vereine, die nur national spielen, sind von FFP nicht direkt betroffen, aber die DFL-
Lizenzpriifung beriicksichtigt ebenfalls ihre wirtschaftliche Nachhaltigkeit. Vergleichsweise
lasche nationale Regeln konnten damit Nicht-Teilnehmer an europédischen Wettbewerben
gegeniiber den Qualifikanten im nationalen Ligabetrieb bevorzugen. Allerdings sind die
Ertragsdifferenzen, die mit einer Teilnahme an europdischen Wettbewerben einhergehen,
mutmaBlich so groB3, dass sie diesen Effekt deutlich iiberkompensieren. Interessanterweise sieht
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die DFL sogar eine Notwendigkeit, Vereinen, die derzeit nicht international spielen, bestimmte
Spielrdume fiir zusétzliche Investitionen zu erdffnen (sieche Abschnitt 5.1, letzter Absatz).

6.3 Sanktionen und Prioritditensetzung

Die UEFA kann bei VerstoBen Teilnahme an europdischen Wettbewerben verweigern,
Geldstrafen verhdngen oder Kaderregistrierungen einschrinken. Nationale Verbdnde kdnnen
die Lizenz verweigern, Punktabzug aussprechen, Geldstrafen verhidngen oder Auflagen fiir
Kader-/Transferpolitik setzen. Die Sanktionen der UEFA haben dabei oft gravierendere
wirtschaftliche Auswirkungen, da Europapokal-Pramien und TV-Einnahmen betroffen sind. In
der Praxis werden nationale und UEFA-Sanktionen abgestimmt, um Doppelstrafen zu
vermeiden. Es gibt Settlement-Vereinbarungen, die beide Ebenen berticksichtigen — die aber
gleichzeitig Spielrdume dafiir eréffnen, dass verhandlungsstirkere oder -michtigere Vereine
moglicherweise bessere ,,Deals* aushandeln konnen.

6.4 Planung und strategische Entscheidungen

Vereine miissen Transfers, Spielergehilter und Investments so planen, dass alle Regelwerke
gleichzeitig eingehalten werden. Plant etwa ein Verein erhebliche Transfers, um national die
Liga zu gewinnen, kann dies zur Nichtzulassung fiir Champions League fithren, wenn
gleichzeitig UEFA SCR-Limits iiberschritten werden. Strategische Entscheidungen werden
somit stirker an die strengere der beiden Regulierungen gekoppelt.

6.5 Langfristige Effekte auf Wettbewerbsbalance

Wihrend das UEFA FFP/FSR auf grenziiberschreitende europdische Stabilitdt zielt, haben
nationale Regeln die heimische Stabilitit im Blick. Vereine in reichen Ligen mit hohen
Einnahmen (z. B. Premier League) konnen vergleichsweise leichter UEFA-Limits erfiillen als
Vereine in wirtschaftlich kleineren Ligen. Letztere sind de facto stirker eingeschriankt, selbst
wenn sie national compliant sind. Nationale Regeln beeinflussen die Ausgangsfinanzen, die
wiederum den Spielraum fiir UEFA-Compliance bestimmen. Damit stellt sich die Frage, ob das
System an Finanzregeln — als nicht-intendierte Nebenwirkung — systematisch die groeren und
ohnehin finanzstirkeren Ligen begiinstigt und somit langfristig den Unterschied zwischen
ihnen weiter vergroflert, mithin die Wettbewerbsbalance insgesamt verschlechtert.

6.6 Typische Konfliktfelder

Friktionen und Ineffizienzen konnen durch unabgestimmte Fristigkeiten entstehen. So werden
nationale Berichte oft frither im Jahr erstellt als UEFA-Berichte, sodass Anpassungen mitunter
nachgereicht werden miissen. Dasselbe gilt fiir unterschiedliche Schirfen der Regeln: das
UEFA FSR ist beispielsweise strenger bei Sponsoring, Eigentiimertransfers oder Bilanzierung
von Investitionen, wihrend nationale Regeln oftmals flexibler sind. Und auch die
Strafenkataloge bzw. ihre Anwendungen unterscheiden sich. Ein Verstof3 gegen UEFA-Regeln
kann empfindlicher sein als ein nationaler, obwohl die zugrundeliegenden VerstoBe inhaltlich
teilweise identisch sind.

6.7 Zwischenfazit zu den Wechselwirkungen

Die Wechselwirkung zwischen nationalen und europdischen Regeln ldsst sich wie folgt
zusammenfassen:
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- Nationale Berichte dienen als Basis fiir UEFA-Priifungen, steigern Transparenz und
Standardisierung.

- Unterschiedliche Definitionen, Verlustgrenzen und Sanktionen erfordern strategisches
Finanzmanagement.

- UEFA-Regeln haben Vorrang fiir internationale Wettbewerbsberechtigungen; nationale
Regeln sichern die inlédndische Stabilitét.

- Clubs  miissen  ihre  Transfers, Spielergehélter,  Investitionen  und
Eigentiimerfinanzierungen so steuern, dass alle Ebenen gleichzeitig eingehalten
werden.

Insgesamt erscheint es sinnvoll, dass es européische Finanzregeln existieren, da es europdische
Wettbewerbe gibt, bei denen es um sehr viel Geld geht, weswegen das Ziel der Qualifizierung
fiir diese Wettbewerbe starke Anreize zu Investitionen in die Teams auslost. Insofern ist ein
Mehr-Ebenen-Regelsystem aus europdischen und nationalen Regeln erforderlich und
grundsétzlich nicht zu beanstanden. Gleichwohl wire es gut, wenn europdische und nationale
Regeln nicht zu disjunkt sind oder sich gar widersprechen. Auch der wachsende Aufwand und
Detailgrad zur Bereitstellung und Ausgestaltung von Unterlagen sollte nicht zu unnétigen
Ineffizienzen fiihren, also wirklich fiir substanzielle Verbesserungen des Systems notwendig
sein. Hohere administrative Kosten konnen von groBeren und reicheren Vereinen leichter
getragen werden als von kleineren und finanzschwicheren Wettbewerbern.

Aus sportokonomischer Sicht spricht viel dafiir, dass das System an Finanzregeln seinen
okonomischen Zweck — Wahrung der Integritit eines Meisterschaftsbetriebs durch effektive
Verhinderung innersaisonaler Insolvenzen — zu erreichen scheint. Es stellt sich dennoch die
Frage, ob alle Elemente der Finanzregeln hierfiir notwendig sind, oder ob manche Bestandteile
der Finanzregeln iiber die Beseitigung des Marktversagensproblems hinaus regulieren. So
besteht die Gefahr einer nicht-intendierten Wettbewerbsverzerrung zugunsten der Vereine in
den groBen Ligen und zulasten jener in den kleineren Landern (siche Abschnitt 6.5). Zudem
fallt auf, dass die deutschen Regeln auf der einen Seite bisher wenig invasiv sind, ohne dass
dies ihre Wirksamkeit einzuschrinken scheint. Andererseits haben die deutschen Finanzregeln
aber mit der 50plusl-Regel, welche offiziell andere Ziele (namentlich Vereinspriagung und
Mitgliederpartizipation) verfolgt, eine deutlich invasivere Investorenregulierung als andere
Ligen — mit fragwiirdigen wettbewerblichen Effekten insbesondere der prominenten
Ausnahmeregelungen (Budzinski & Kunz-Kaltenhduser, 2025). Da in der Konsequenz die
Masse der Vereine liber weniger Investorengelder als bspw. in England verfiigen, ist eine SCR-
Regel aus Sicht der Stabilisierung der Finanzen eher entbehrlich.

Freilich muss auch festgehalten werden, dass die Vermutungen, dass Investorengelder zu
weniger Ausgeglichenheit fithren oder ein nachlassenden Konsumenten-Interesse verursachen
(wegen eines vermeintlich Disnutzens einer stirkeren Kommerzialisierung fiir die
Nachfrager/Fan), nicht belegt werden konnen; eher scheint das Gegenteil der Fall zu sein. Wie
bereits erwihnt, erscheint eine Verschiarfung der Regulierung des Ausgabeverhaltens der
FuBiballklubs bspw. durch eine Kaderkostenregel (SCR-Regel), wie von der DFL jiingst
beschlossen, und eine parallele Beibehaltung der 50plus1-Regel deutlich zu invasiv und in ihren
Wechselwirkungen in einer Weise restriktiv, welche sport- und wettbewerbsdkonomisch nicht
zu rechtfertigen ist.
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7. Fazit

Wie einleitend herausgearbeitet, widmet sich der vorliegende Beitrag zum einen der
Entwicklung und aktuellen Ausgestaltung der Finanzregeln im européischen Fullball. Neben
der persistenten Mehrstufigkeit des Systems durch die Parallelitét von — keineswegs identischen
— europdischen und nationalen Regeln ist eine kontinuierliche Ausweitung und eine Steigerung
des Komplexitdtsgrades der Regeln zu beobachten. Dabei haben sich insbesondere die
europdischen Regeln deutlich verdndert und das urspriinglich Break-Even-Prinzip wurde im
Wesentlichen durch eine Regulierung der Squad-Cost-Ratio (SCR) als Hauptinstrument ersetzt.
Auf nationaler Ebene spielen SCR-Regeln bisher keine dominante Rolle, allerdings werden sie
sich in naher Zukunft weiter verbreiten. Sowohl fiir die Premier League als auch fiir die
Bundesliga ist die Einfiihrung bereits beschlossen.

Zum zweiten versuchen wir Antworten auf die Frage zu finden, welche Auswirkungen die
Finanzregulierungen im europdischen Profifuball in den vergangenen 15 Jahren hatten.
Insoweit diese Regeln sicherstellen mochten, dass Teilnehmer am Ligabetrieb nicht negative
externe Effekte verursachen, indem sie wihrend einer laufenden Saison durch Insolvenz aus
dem Sportbetrieb aussteigen (miissen), kann eine erfolgreiche Bilanz gezogen werden: die
Vereine insbesondere in den europdischen Wettbewerben scheinen finanziell gesiinder worden
zu sein. Ob dies ursédchlich an den Finanzregeln liegt, ob alle Instrumente dieser Regeln hier
gleich relevant sind (oder auch mildere Regeln den gleichen Erfolg bewirkt hitten), oder ob gar
andere Entwicklungen (bspw. antizipierbare Einnahmesteigerungen) urséchlich sind, konnen
die vorliegenden empirischen Studien nicht eindeutig beantworten.

Insoweit die Finanzregeln oder zumindest einige ihrer (Teil-) Instrumente {iber das — recht enge
— Marktversagensproblem hinaus zielen und beispielsweise ausgeglichenere Budgets fiir eine
bessere Wettbewerbsbilanz oder die Begrenzung sogenannter Investorengelder anstreben, fallt
die Bilanz weniger gut aus. Auch ohne dass die vorliegende empirische Evidenz vollkommen
eindeutig ausfillt, spricht doch mehr fiir gegenteilige Effekte — also wachsende
Budgetunterschiede, eine sinkende Wettbewerbsbalance und weiterhin reichlich sprudelnde
Investorengelder. Daher ist es fraglich, ob die mit harten Loss-Regeln oder SCR-Caps
einhergehenden Wettbewerbsverzerrungen tatsdchlich durch eine Verwirklichung legitimer
Ziele gerechtfertigt werden konnen. In jedem Fall ist die parallele Beschrinkung von
Investorentitigkeiten in der DFL durch die 50+1-Regel und eine intensivere Regulierung des
Ausgabenverhaltens, wie dies von der DFL nun geplant ist, als iberbordend anzusehen.

Die Betrachtung der Interaktion von europdischen und nationalen Regeln weist zudem noch auf
mogliche nicht-intendierte langfristige Effekte hin, welche die Wettbewerbsbalance zwischen
finanzstarken und finanzschwachen Ligen systematisch verringern konnten und somit die
Erfolgschancen von Vereinen aus kleineren Lindern oder solchen mit finanzschwicheren
Ligen regulativ schwichen wiirden. Es besteht die Gefahr, dass die Finanzregulierungen
inhdrent eine Bevorteilung der ohnehin schon groflen und finanzstarken Wettbewerber mit sich
bringt, zu Lasten der Konsumenten- bzw. Fanwohlfahrt.
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