I
1,5 Milliarden Euro werden die
Investitionen in Stadien zur
Weltmeisterschaft 2006 ver-
schlingen. In der Vergangenheit
wurden derartige Investitionen
fiir GroBereignisse allein von
der offentlichen Hand getragen,
doch in Zeiten knapper Kassen
erscheint dies weder sinnvoll
noch vermittelbar.
Welche anderen Finanzierungs-
modelle es gibt, wie sie funk-
tionieren und ob sie wirtschaft-
lich profitabel sein kdnnen,
zeigen zwei Wissenschaftler des
Instituts fiir Konjunktur- und
Strukturpolitik der Universitit
Hannover.
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Und wer zahlt?

OFFENTLICHE ODER PRIVATE FINANZIERUNG
FUR DEN AUSBAU DER STADIEN FUR DIE WM 2006

Am 9. Juni 2006 wird die futu-
ristische Allianz-Arena in
Miinchen Schauplatz des Er-
offnungsspiels der FIFA Fuf3-
ball-Weltmeisterschaft 2006
sein. Dieses Grofiereignis wirft
nicht nur sportlich und gesell-
schaftspolitisch seine Schatten
voraus, sondern besitzt auch
6konomische Bedeutung. Ins-
besondere im Infrastruktur-
bereich hat das Gastgeberland
Deutschland betrachtliche In-
vestitionen vornehmen miis-
sen, um dem erwarteten Besu-
cherandrang sowie den stren-
gen Auflagen der FIFA gerecht
werden zu konnen. Diese Be-
stimmungen betreffen vor al-
lem die Spielstétten, die einer
Reihe von sicherheitstechni-
schen Standards sowie Kom-
fort- und Kommerzialisie-
rungsanspriichen entsprechen
miissen.

Diese Investitionserforder-
nisse treffen allerdings auf
eine duflerst angespannte Lage
der offentlichen Haushalte, die
in der Vergangenheit bei ana-
logen Veranstaltungen (Olym-
pia 1972, Fuiball-WM 1974)
die zumeist alleinigen Trager
der anfallenden Kosten waren.
Angesichts tiberbordender
Staatsverschuldung und kraf-
tiger Kiirzungen bei Sozial-,
Riistungs- oder Kulturausga-
ben, ist die Gewdhrung staat-
licher Fordergelder fiir Sport-
statten, die von hochbezahlten
Profifufiballern genutzt wer-
den, schwer zu begriinden.
Zwar bescheinigen einige ei-
gens in Auftrag gegebene Stu-
dien positive fiskalische Ge-
samteffekte beim Bau oder der

Modernisierung neuer Sta-
dien, doch werden andere Ver-
wendungsmoglichkeiten der
Mittel, die unter Umstdnden
noch bessere Effekte erzeugen,
in der Regel aufier Acht gelas-
sen. In der sportdkonomischen
Forschung wird daher seit Jah-
ren die staatliche Fordertatig-
keit im Profisport hinterfragt
und nach alternativen Finan-
zierungsmodellen gesucht.

Im Vorfeld der Bewerbung
fiir die WM 2006 bestand in
Deutschland erheblicher In-
vestitionsbedarf fiir Stadien.
Wihrend in den neunziger
Jahren in anderen européi-
schen Landern (vor allem Eng-
land und Frankreich) ein re-
gelrechter Bauboom eingesetzt
hatte, gab es in Deutschland
wenig Investitionen in Fufs-
ballarenen und praktisch kei-
nen einzigen Neubau. Eine In-
vestitionswelle ware also auch
ohne die WM vonndten gewe-
sen, weil insbesondere den in-
ternational agierenden Fufs-
ballklubs zunehmend Nach-
teile entstanden.

Im Vergleich zu den Stétten
der WM 1974 sind moderne
Stadien wesentlich teurer, bie-
ten aber auch grofiere Einnah-
mepotenziale. Vom Weltver-
band FIFA mitgeleitet, geht der
Trend zu multifunktionellen
und komfortablen Arenen. Bei
internationalen Spielen sind
nur noch (teurere) Sitzpldtze
zugelassen, moderne Stadien
verfligen zudem iiber Ein-
kaufspassagen, Konferenzrau-
me und zum Teil sogar iiber
Freizeiteinrichtungen und Ho-
tels. Zu einer iiberaus wichti-

gen Einnahmequelle haben
sich Business-Seats und VIP-
Logen entwickelt, durch die
neue Zuschauerschichten ge-
wonnen werden konnten.
Trotz der sehr hohen Preise,
sind sie in den meisten Stadien
fiir die laufende Saison aus-
verkauft.

Dies alles fiihrt angesichts
des Zuschauerbooms, den die
erste Bundesliga derzeit erlebt,
dazu, dass die Einnahmepo-
tenziale fiir Klubs deutlich ge-
stiegen sind. Somit ist die Aus-
gangssituation fiir Stadion-
investitionen an entsprechen-
den Standorten gut.

Traditionelle Konzepte
der Stadionfinanzierung
und ihre Probleme

Ein FufSballstadion mit moder-
nen Ausstattungsmerkmalen
stellt also ein betrachtliches In-
vestitionsobjekt dar, vergleich-
bar mit anderen kommunalen
Grof3projekten wie Klar- oder
Miillverwertungsanlagen. Es
gibt im Falle eines Stadions
mehrere potenzielle Investo-
ren. Zu nennen sind dabei
Fufiballklubs, private Investo-
ren und der 6ffentliche Sektor.
Eine alleinige Finanzierung
einer dieser Parteien ist aller-
dings aus verschiedenen
Griinden mit Problemen be-
haftet.

Die Fufiballklubs sind als
Hauptnutzer der Stadien oft-
mals auch Initiatoren der Bau-
vorhaben. Dabei sind sie vor
allem an den bautechnischen
Neuerungen und der Erschlie-



lung neuer Einnahmepoten-
ziale interessiert. Aus finanzi-
eller Sicht war die Nutzung 6f-
fentlicher Stadien fiir sie aus-
gesprochen vorteilhaft: In der
Spielzeit 1998/99 betrugen die
Mietzahlungen fiir die Fuf3-
ballstadien insgesamt 18,9 Mil-
lionen Euro, also etwa 3 Pro-
zent der gesamten Ausgaben
der Bundesliga. Damit waren
fiir die Kommunen meistens
nicht einmal die Betriebskos-
ten gedeckt. Obwohl heute die
Bundesligaklubs vom Umsatz
mit mittelstdindischen Unter-

nehmen vergleichbar sind, er-
scheint zumindest in Deutsch-
land eine alleinige Finanzie-
rung von Stadionbauprojekten
derzeit noch schwierig. Zum
einen ist das europaische Liga-
system mit Auf- und Abstie-
gen sowie Europapokalen un-
ter wirtschaftlichen Gesichts-
punkten sehr risikobehaftet.
Zum anderen sieht es mit der
Wirtschaftlichkeit vieler Fuf3-
ballklubs immer noch diirftig
aus: Ihre 6konomische Diszi-
plin ist in vielen Féllen man-
gelhaft (siehe etwa die Proble-
me bei Borussia Dortmund
oder Schalke 04), ihre Eigen-
kapitaldecke fast immer zu
diinn. Lange Zeit behinderte
auch die Rechtsform des ein-
getragenen Vereins jegliche
Uberlegung einer Vereins-
grofsinvestition; nach der Re-
form von 1998 haben sich die
Moglichkeiten jedoch erwei-
tert (HUBL/SWIETER, 2002). Von
den Stadien fiir die WM 2006
wurden nur die in Dortmund,
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Hamburg und Miinchen iiber-
wiegend und ohne grofse 6f-
fentliche Biirgschaften von
den Klubs finanziert.

Eine weitere Finanzierungs-
moglichkeit besteht darin,
dass private Investoren gefun-
den werden, die sich am Sta-
dionprojekt beteiligen. Private
Investoren werden sich aber
nur finden, wenn eine an-
gemessene Rendite, das heifst
mindestens die marktiibliche
Rendite, auf das eingebrachte
Kapital zu erwarten ist. Gegen
eine alleinige private Finanzie-

rung sprechen allerdings die
oben erwéhnte Ertragsunsi-
cherheit und die begrenzten
alternativen Verwendungs-
moglichkeiten solcher Arenen.
Bisher wurde der Sportstat-
tenbau in Deutschland tradi-
tionell als Aufgabe der offent-
lichen Hand angesehen. Dieses
wurde zumeist mit positiven
sozio-0konomischen Auswir-
kungen, also Einkommens-,
Beschiftigungs- und Vertei-
lungseffekten solcher Investiti-
onen fiir die jeweilige Gebiets-
korperschaft und ihre Bevol-
kerung begriindet. Auch galt
der Sport aus gesundheitspoli-
tischen Griinden lange Zeit als
generell forderungswiirdig.
Wie bereits angesprochen, ist
heutzutage die Bezuschussung
von Profisportstétten seitens
eines hochverschuldeten Staa-
tes nicht mehr zu rechtferti-
gen. Insbesondere dann nicht,
wenn alternative Verwen-
dungsmoglichkeiten fiir die
Steuergelder bedacht werden
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(NOLL/ZIMBALIST, 1997). Dass
aber offentliche Finanzierung
immer noch stattfindet, ist mit
dem Eigennutzstreben von Po-
litikern zu erklaren, die durch
ein Engagement fiir den Volks-
sport Nr.1 Pluspunkte bei brei-
ten Schichten der Wahler-
schaft gewinnen konnen.

Innovative Modelle

Anstatt alleiniger Tragerschaf-
ten setzen sich seit einigen Jah-
ren immer mehr Kooperati-

onsformen und Mischfinanzie-
rungen durch. In aller Munde
sind heute so genannte Public-
Private-Partnerships. Dabei
handelt es sich um institutio-
nalisierte Formen der Koope-
ration zwischen offentlichen
und privaten Akteuren, in de-
nen idealerweise jeder Akteur
seine Starken einbringt und
die Risiken insgesamt gemin-
dert werden sollen. In Public-
Private-Partnerships kann es
zu verschiedenen Ausgestal-
tungsformen kommen (zum
Beispiel Betreibermodell, Ko-
operationsmodell), je nach
dem, wie Eigentumsrechte, Fi-
nanzierungsanteile und Kon-
zessionen verteilt sind. Die
Organisations- und Finanzie-
rungsform der AWD-Arena in
Hannover ist beispielsweise
eine Mischung aus Betreiber-
und Konzessionsmodell, in
dessen Mittelpunkt die als
Konzessionirin agierende, ei-
gens gegriindete Niedersach-
senstadion Projekt- und Betriebs-

Abbildung 1 (links)

Die AWD-Arena in Hannover:
65 Millionen Euro fiir Investi-
tionen.

Quelle: 0. Vosshage

Abbildung 2 (rechts)

Das Investionsvolumen fiir die
Allianz-Arena in Miinchen be-
tragt 340 Millionen.

Copyright: Allianz-Arena
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Stadion

Olympiastadion

Investitionsvolumen

in Mio. EUR (gerundet)

242

FINANZIERUNG (Angaben in Mio. EUR)

Urspriinglich: Bund 50; Land 147; Betreibergesellschaft 45 (mit einer Landesbiirgschaft abgesichertes
Darlehen der Walter Bau AG); Beteiligte: Hertha BSC KGaA, Walter Bau AG (Konzessionir), Land Berlin
Aktuell: Insolvenz der Walter Bau AG; Kreditaufnahme tiber 46 durch Stadt; Land Berlin nun einziger
Gesellschafter der Betreibergesellschaft.

Hannover

AWD-Arena

65

FINANZIERUNG (Angaben in Mio. EUR)

Land/Stadt/Region 21,5; Bankendarlehen von Nord/LB und Sparkasse Hannover 22,2; Darlehen der KfW
21,6; 6ffentliche Hand gewahrt bei sportlichem Abstieg einen zusétzlichen jahrlichen Zuschuss von

850.000 EUR.

Miinchen

Allianz-Arena

340

FINANZIERUNG (Angaben in Mio. EUR)

Zunichst Uberbriickungsfinanzierung: FC Bayern und der TSV 1860 Miinchen (je 50% an Allianz Arena
Stadion GmbH); Kredit der Eurohypo 225; Namensrechte von 2005-2021 an Allianz (92), Vorauszahlungen
wurden bereits zur Finanzierung eingesetzt; Uberbriickungskredit FC Bayern Miinchen 75.
Umfinanzierung 2005: 300 durch privaten Anlegerfond, Dresdner Bank und Eurohypo; Lfa Férderbank
Bayern 40; Riickzahlung der 75 an Bayern Miinchen mit iblicher Verzinsung; Verldangerung des Namens-

rechtes auf 25 Jahre 60.

Offentliche Hand zahlt 210 fiir ArealerschlieBung und Infrastruktur.

Tabelle 1

Stadioninvestitionen im Rahmen
der WM 2006.

Quellen: siehe Rebeggiani 2006

gesellschaft mbH & Co. KG
steht. Thr alleiniger Gesell-
schafter ist die Hannover 96
Sales & Service GmbH, der aus-
gegliederte Profibetrieb von
Hannover 96, an dem wieder-
um einige Privatinvestoren be-
teiligt sind. Weiterhin wurden
in den vergangenen Jahren al-
ternative Finanzierungsmog-
lichkeiten auf den Kapital-
markten erprobt. Wahrend
Borsengange von Profiklubs
als Aktiengesellschaften nicht
den erhofften Erfolg brachten,
wird die Emission von Ge-
nuss-Scheinen oder von Asset-
Backed-Securities (in Deutsch-
land von Schalke 04 erstmals
praktiziert) seitens der Fufs-
ballklubs als vielversprechen-
des Finanzierungsinstrument
eingeschatzt.

Die Stadien fiir die
WM 2006

Die Investitionen fiir die Sta-
dien der WM 2006 tibertreffen
die Investitionssumme fiir die
WM 1974 (umgerechnet etwa
140 Millionen Euro) um ein
Vielfaches. So sind alleine die
Stadien in Berlin (242 Millio-
nen Euro), Miinchen (340 Mil-
lionen Euro) und Gelsenkir-
chen (192 Millionen Euro)
nominal teurer als die gesamte
Investitionssumme zur Welt-
meisterschaft 1974. Die Ge-
samtsumme der Investitionen
fiir die WM 2006 wird etwa 1,5
Milliarden Euro betragen. In
der obigen Tabelle findet sich
eine detaillierte Aufschliisse-
lung der Finanzierung der
zwei wichtigsten Stadien Ber-
lin und Miinchen sowie die
der AWD-Arena in Hannover.
Eine Ubersicht der Finanzie-
rung aller deutschen Stadien
ist in REBEGGIANI (2006) ent-
halten.

Insgesamt ergibt sich, dass nur
noch rund ein Drittel der ein-
geplanten Gelder (rund 520
Millionen Euro) aus offent-
lichen Quellen stammt. Insbe-
sondere durch Public-Private-
Partnership-Modelle konnte
eine grofiere Partizipation von
privaten Investoren und Ver-
einen erreicht werden. Es
scheint sich herauszukristalli-
sieren, dass eine solide finanz-
wirtschaftliche Planung und
strenge betriebswirtschaftliche
Betreibergesichtspunkte ein
Stadion profitabel machen
kann (VORNHOLZ, 2005).

Anders als bei anderen Sport-
Grofsveranstaltungen der ver-
gangenen Jahre kann also der
WM 2006 in Deutschland ge-
lassen entgegengesehen wer-
den- zumindest, was 6kono-
mische Belange angeht. Die
Ingenieurleistungen bei der
Stadiongestaltung scheinen
dagegen mehr Anlass zur Sor-
ge zu geben. Wie die WM
sportlich laufen wird, vermag
— Gott sei Dank — noch keiner
Zu sagen.



