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Arsenal var stofnad ario 1886 undir nafninu Diau&a. Pad spiladi til ad byrja med i
leegri deildum en vann sig fljott upp um deildir @gd 1905 var pad komid i urvalsdeild
Englands. Margir pjalfarar hafa verio med i uppbigigg Arsenal en s& sem hvad helst
hafdi ahrif & gengi liosins var Herbert Chapmannirpjélfadi lidio fra byrjun 1929 og
pangad til hann do arid 1934. | dag er pjalfasiid Arsene Wenger en hann hefur
pjalfad lioio fra 1997.

Arsenal spiladi & Highbury Stadium pangad til 2@@gba fluttu peir a Emirates Stadium.
Higbury var rifinn og i stadinn byggdar ibudir &esdinu. P6 svo ad kostnadurinn vid
flutning félagsins & Emirates hafi verid mjog miiki& vega pessar ibudir a maoti
kostnadnum og vid solu peirra hefur Arsenal ordidad rikustu féelégum i heimi.
Ahugavert pétti ad vita hvort Arsenal vaeri ofmetitboltafélag. Starfsumhverfi félagsins
var skodad mea tilliti til fjogurra helstu tekjuadélagsins, préun a ibudarhlsnaedi,
samkeppni vid 6nnur félég, samningsstada birgjaidgkiptavina, nyrra samkeppnisadila
og stadkveemdarvara. Einnig voru tekju- og kostr@gdaskodadir Gr ymsum
sjonarhornum. Gerdar voru framtidaraaetlanir fimrfram i timann par sem metid var
fritt fiarflaedi fra rekstri og pad navirt med hjdilgacc. Med pvi var virdi eigin fjar

fundid. Virdi Arsenal var metid 437.127 pusund pulRgldi hlutabréfa i félaginu er
62.217 og pvi er talid skynsamlegt ad borga ekkranen 7025 pund fyrir bréfid. bar sem
nylega hafa bréfin selst & um 10.000 pund pafi&sgio ofmetid.
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Ofmetio Arsenal?

1 Saga Arsenal

11. desember 1886 var upphafsdagur Arsenal lidbiaspiladi félagid, undir
nafninu Dial Square, sinn fyrsta leikinn sinn & ni€dstern Wanderers og unnu 6-0.
Leikmennirnir i lidinu voru allir starfsmenn i bysgerksmidju sem hét Royal Arsenal.
Eftir sigurinn akvadu medlimir lidsins ad fara madknum krafti ad spila fotbolta. peir
breyttu nafni lidsins eftir einungis einn leik yfiRoyal Arsenal og véldu raudan og
hvitan sem liti lidsins. Pad val var adeins afiljivm par sem einn leikmannana fékk
gamla buninga af Nottingham Forest gefins.

Lidid var um 20 ar ad vinna sig haegt og rolega uippdeildir og var komid i
efstu deild arid 1905. Lidid potti gott midlungsihidestu arin. Litlu munadi ad pad haetti
starfsemi, pegar félagid fér naestum pvi i protl@h0. Madur ad nafni Henry Norris
kom pa til sbgunnar og bjargadi fiarmalum lidsiHann 1ét ekki parf vid sitja og flutti
ligidtil nordaustur London og leigdi par voll. Stutseinna keypti hann véllinn, sem sidar
var hinn ségufraegi Highbury.

Nokkurt hlé vard a deildakeppninni i fyrri heimgttdinni, en eftir ad henni lauk
petta vard undirstadan fyrir eina mestu ovinasdgka boltans, Arsenal-Tottenham.
Upphaf deilnanna vard eftir fyrri heimstyrjoldin@19 pegar deildin byrjadi upp a nytt.
P& var akvedio ad auka fijdlda lida i efstu dettdum petta leyti var Arsenal i annarri
deild og lenti par i fimmta saeti. Henry Norris tbgé ad sannfeera stjornendur
deildarinnar um ad skipta Tottenham, sem lenthastia saeti fyrstu deildar, ut fyrir
Arsenal sem pétti ekki beint rétt. Sidan hefuidgrunnt a pvi géda & milli félaganna.

Arid 1929 var hinn godsagnakenndi Herbert Chapreagifin til ad pjalfa lidid,
en félagio hafdi pa lokid keppni nedan vid midjddleChapman lagdi grunninn ad peim
haedum sem félagid hefur nad sidan. Med hann sdfarpjaann lidid deildina tvisvar og

FA Cup einu. Chapman lést &arid 1934, en lidid vpareildina tvisvar & naestu 4 arum,
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pa med leikmdnnum sem hann fékk til lidsins ogavifjargir meina ad petta hafi i raun
verid hans sigur. Lidid hélt &fram gddu gengi fraénseinni heimsstyrjold, en um pad
leyti vard félagid mjog skuldsett Ut af staekkun ibgry og einnig missti lidid 9 leikmenn
ar hopnum i stridinu. brétt fyrir 61l vandamal n&did ad rifa sig upp ur erfidleikunum
og vann reglulega titla pad sem eftir var af fimmggbyrjun sjétta aratugarins.

Félagid var i laegd fra 1952-1970 og vann engaditiai timabili. Arid 1970
vann Arsenal fyrsta alpjodabikarinn sinn, p.e. i@éies Fairs Cup.

PO félagio hafi ekki stadid sig vel inn a vellindm@lt pad afram i hlutverki sinu
sem eitt af brautrydjendalidum enskrar knattspyArnid 1959 fékk lidid George
Easthamet, sem pa var leikmadur Newcastle, tibed fdomsmal vegna reglunnar
vardandi félagsskipti eftir ad samningur er runninini pa daga hélt félagid spilarétti
leikmanns p6 svo ad samningurinn veeri Gtrunninttaleal vannst og breytti enskri
knattspyrnu til muna. (Seinna meir kom upp svipad og vard pa til hin svokallada
Bosman regla, . sem felur i sér ad leikmenn medanaifra félaginu eftir ad samningur
peirra rennur ut.

Eftir alpj6dabikarinn arid 1970 vann Arsenal sigestu ,,tvennu”, baedi deildina
og FA Cup. Félaginu gekk hins vegar ekki mjog pél pbad ynni nokkrar bikarkeppnir,
fyrr, en George Graham tok vid lidinu 1986. Hanyr@it Arsenal til margra sigra og lagdi
grunninn fyrir velgengni Arsene Wenger. Graham @jggpp mjog sterka varnarlinu.

Arid 1996 kom Arsene Wenger til Arsenal og gerdklaui breytingar & lidinu. Hin
goda varnarlina Grahams gerdi pad ad verkum ad Wegad gert sinar breytingar an
alvarlegra afleidinga og fékk gdédan tima til adremsig og verda ,,0snertanlegur”. Med
komu Wengers breyttust hinsvegar maelikvardarnir mrangur. Sidan hann kom til
lidsins hefur lidid aldrei lent nedar en i fjéréats og hefur unnid mjég marga titla. pratt
fyrir ad lidid hafi ekki unnid titil sidan 2004 piykfélagio samt medal bestu i heimi og eru
oftast medal efstu atta lidanna i Meistaradeildopur Steersti sigur sidari ara var
hinsvegar utan vallar, pegar félagid nadi ad flfgaHighbury yfir & Emirates Stadium,
sem er einn besti og taeknivaeddasti knattspyrnuviiims. | stadinn fyrir 30.000
addaendur sem Highbury gat tekid a moti komast@DrBanns & leiki a nyja

leikvanginum.



A meira en 120 arum hefur Arsenal fest sig i seggilida Ensku deildarinnar.
Arsenal hefur verid i Urvalsdeild sidan i Seinrintstyrjoldinni. A pessum tima hafa peir
unnid deildina 13 sinnum, FA Cup 10 sinnum, Deitdlearinn tvisvar sinnum, Charity
Shield 12 sinnum, European Cup Winners Cup eimi sig Inter Cities Fairs Cup einu

sinni?

2 Hvaod er Arsenal?

2.1 Lioio

Arsenal er borid uppi af tveimur fullordins fotbalioum sem bua til vérumerkid
Arsenal. Annars vegar karlalidid sem hefur fengidstum alla athyglina fra addaendum
og hins vegar er pad kvennalid Arsenal. Pott kvBdidehafi ndd alveg hreint otralegum
arangri hefur verid litid um peer i fjiolmidlum. bPbafa til deemis unnid deildina an
undantekninga fra 2003. beer hafa halad inn 35mstémrolaunagripum sidan 1992 og
ekkert utlit er fyrir ad pessi sigurganga sé a efashefur bandariska kvennadeildin
verid ad fara aftur af stad eftir nokkurra araddgghefur su deild haft addréattarafl hvad
leikmenn vardar.. NG pegar hafanokkrir leikmenkytiint um brottfor fra Arsenal, en
onnur lid eru lika ad missa sterkustu leikmennina ®g aetla ma ad styrktarhlutféllinn i
evropskum kvennadeildum breytist ekki alltof mikid.

Kvennalidid starfar undir annarri kennitélu en AraeFC og pess vegna eru
bokhaldstekjur Arsenal FC af Arsenal LFC (LadiestBall Club) engar. Samt sem adur
er ekki haegt ad lita framhja peim hugsanlegu telgem paer hala inn par semsamningar
sem karlalioio gerir gilda lika fyrir kvennalidi&onurnar hafa til deemis eins baninga,
sbmu heimasidu, studningsadila, forstjora og l@lyéid nota Emirates Stadium fyrir
merka atburdi, peer taka pvi virkan patt i uppbyggiadérumerkisins Arsenal.

Adalsoéluvaran er nu samt karlalidio sem hefur &gt sessi medal bestu lida
heimsins undanfarin ar. Naverandi adallid ArsemdlBhladio landslidssmonnum fra

morgum londum. Undanfarin &r hafa po flestir véréFrakklandi, en pad er ad skyra

! The Official lllustrated History of Arsenal 1886@7




med ahrifum Arsene Wenger, framkveemdastjora liggimshann er sjalfur Frakki. Nana
eru fimm A landslidsmenn Frakka i hopi Arsenalpeh21 leikmadur, tveir U-19
leikmenn og svo einn leikmadur sem ekki er i laiditsli. Par fyrir utan eru prir
Spanverjar, tveir Svisslendingar, tveir fra Filaisstrondinni og svo leikmenn fra
eftirffarandi I6ndum: Danmorku, Tékklandi, Mexikéaerun, Svisslandi, Portagal,
Noregi, Russlandi, Tégd, Hollandi, Kréatiu, Svipjéllandi, italiu og Wales. bad ad
hépurinn er mjog alpjodlegur hefur ahrif & samseniahorfenda Ahorfendur utan
Englands er mjog dreifdur hépur par sem folk heloftimed ,,atvinnumanninum sinum”.
Til ad rokstydja petta naegir ad horfa a Hidetd¢hikata, Japana sem keyptur var af
Perugia, lio i itdlsku deildinni. Eftir kaupin amam streymdu addaendur fra Japan &
leikina i italiu og hagnadurinn af honum var umtal$ur. bad vard til pessad AS Roma
keypti hann fyrir 16 milljonir punda &rid 2002, pdo ad heefileikar hans & vellinum veeru
ekki neitt vodalega miklir, samt ndg til ad getdtheann sem byrjunarmann, en petta var
godur ,,dill” fyrir Roma par sem peir fengu allgpdaina til sin. Annad gott deemi er
Eidur Smari Gudjohnsen. Eftir ad hann for fra Boltd Chelsea jokst ahugi islendinga &
.peim blau®. bad sama gerdist pegar hann for tiicBena. Pott ahrif Eidurs &
Hproéttatirisma“ sé na hlutfallslega litill midaddvahrif Nakata pa er haegt ad sja ahrif
bess ad hafa vel dreifdan hép af gédum fétboltamtih

Pessi dreifing & upprunalandi leikmana Arsenal ihekki meett skilningi hja
ollum og hefur félagid verid gagnrynt fyrir skorEaglendingum i hopi sinum. | dag er
eini Englendingurinn i byrjunarlidi Arsenal Theo Watt.

Leikmannastefna Arsenal undanfarin ar hefur vedi&@ma ungum leikménnum
upp i heimsklassa. Eins og Arsene Wenger sagdiusfg vill hann ekki kaupa
storsjornur, heldur bua peer til. Hann hefur naélégum arangri & pessu svidi. Nog er ad
nefna leikmenn a bord vid Thierry Henry, FranceSabregas, Kolo Toure, Patrick
Vieira, Frederick Ljungberg og svona meetti haldeylédfram. bessi stefna getur p6 verid
svolitid haettuleg par sem mdorg félog sem hafadagtur ad koma upp ungum ménnum

hafa sidar meir stimplast sem svokallad ,,feeddy"cbad er ad bua til leikmenn og selja

2 Arsenal.com
3 Skysports.com/football



sidan med miklum hagnadi. Margar raddir hafa haymstad Arsenal sé ad proast i att ad
svona félagi eftir ad peir seldu leikmenn & bo®kenry, Hleb og Anelka.

Arsenal-lidid er byggt upp & mjog ungum leikménniviedalaldurinn um
aramotin 2008/2009 var 22,79 ar, sem er pad laé@staku trvalsdeildinni. | pessu
medaltali eru adeins teknir med leikmenn sem anvadleru ad sefa med adallidi
félagsins eda hafa spilad med lidinu & arinu 2@8nedaladur Arsenal er borinn saman
vid medalaldur hinna fjéru stéru lidanna a Englaisém er 24,95 ar, méa vel sja hversu
ungt lidid er i raun og veru. Stadalfravik ArseaaBB,94 sem pydir ad ef normaldreifing
er pa eru 68% leikmannanna innan vid 1 stadalfr&&dalfravik hinna fijogurra stéru

lida er 4,29, sem er svipad stadalfraviki Arsenal.

Lio Medalaldur Stadalfravik
Arsenal 22,79 3,94
Liverpool 24,63 3,84
Chelsea 27,08 4,17
Manchester United 25,21 5,20

Tafla 1. Medalaldur og stadalfravik fjéru steerstu enskarida.

Pessar tolur skipta miklu mali, pvi eldra lid pa& endurbyggja fyrr, styttra er i ad eldri
ligin purfi ad kaupa fleiri leikmenn. Endurbyggiddioi i natimafotbolta kostar talsverdar
fjarhaedir og skiptir medalaldurinn pvi miklu méligtyttri tima litid. Pessar tolur eru
svolitid yktar par sem i hopi lidanna eru margikiheenn sem eru nu ungir og efnilegir en
ekki vist hvort peir uppfylli pad lof sem peir hd&ngid. Til ad leidrétta petta er best ad
skoda medalaldur byrjunarlidsins og byrjunarlididraarkmanns. Asteedan fyrir pvi ad
markmanninum er sleppt er ad peir geta spiladti efsildum fétbolta mun lengur en
utileikmenn og besti timi peirra er oft eftir prgtu Peir geta pvi skekkt maelikvardann
ummedalaldurinn. Par sem byrjunarlidid a pad tibeéytast mikid, vegna meidsla og
annarra astaedna, pa var pad tekid pannig samagirddipmenn sem spilad hafa flesta

leiki i sinni stddu fram til aramdta 2008/2009 vealdir sem byrjunarleikmenn.



Samkveemt pessum utreikningum er medalaldurinn hg@al med markverdi 24,27 ar
med stadalfravikid 3,9 ar, en an hans 23,6 ar reeinkravik 3,44 ar'

Lid Medalaldur/M M |StadalfravikkM M Medalaldur/A M Stadalfravik/A M
Arsenal 24,27 3,9 23,6 3,44
Liverpool 26,54 1,97 26,6 2,059
Chelsea 27,0 2,95 27,1 3,08
Manchester United 27,0 4,045 25,9 2,166

2.2 Starfsmenn

Tafla 2. Medalaldur med og an markmanns.

Arsenal FC Group var med 379 starfsmenn i fullnmu ad medaltali timabilid

2007-2008. Af pvi eru 54 fotboltamenn & samningipfalfari og adrir sem eiga ad sja

um pjélfun lidsins likamlega og andlega, 197 skofismenn og svo 97 manns sem starfa

vid Emirates-vollinn. bar ad auki er félagio me@ 90anns ad jafnadi i hlutastarfi sem

tengjast allir vinnu & leikday).

Starfsmenn i lykilstddum eru nokkrir. | fyrsta lagipad Peter Hill-Wood sem er

stjornarformadur Arsenal. Hann er buinn ad gegadistinu sidan 1982 og er pridja

kynsléda Hill-Wood, sem er vid véld. Hann er medtalsverda reynslu i bankamalum,

vann til deemis hja Hambros Bank og kom sér i a@stodstjorastolinn adur en hann tok

vid Arsenal. Hill-Wood er sagour vera gudfadir flitganna fra Highbury Stadium til

Emirates Stadium.

Annar lykilstarfsmadur Arsenal er nyradinn forstjiédagsins, lvan Gazidis. Hann

byrjadi ad vinna 1. jantar 2009 og pess vegna lerifildans ekki ad fullu ljés. Gazidis er

l6gfreedingur og vann lengi i Bandarikjunum par $&mn, eftir vinnu hja Idgmannstofu,

* skysports.com/football

® Arsreikningur Arsenal 2008
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var hja MLS (Major League Soccer). bar vann hamn siehvers konar markadsstjori og
stjornadi lykilatrioum vardandi markadssetninguregstur sambandsins. Mikid lof fylgir
honum fyrir pessi storf i Bandarikjunum.

Ken Friar er annar mikilveegur hlekkur i rekstrigg$ins. Hann byrjadi ad vinna
hja félaginu adeins 12 ara gamall og hefur unnié Brsenal i meira en 50 ar, sem er
mikill &rangur. NGna gegnir hann mikilveegu hlutvigrdaglegum rekstri félagsins. Adur
en Gazidis var radinn stjornudu Friar og Wengejoalega rekstri félagsins, p.e. eftir
brottrekstur David Dean forstjora og Keith Edelnfiginmalastjora.

Arsene Wenger er framkvaemdastjori Arsenal og hedud pad sidan 1996.
Fyrsta fyrirsdgnin sem hann fékk hja blédunum il&ndi var “Arsene Who?". Eftir pad
hafa hlutir breyst mikid. Hann er med MastersgraBagfraedi og verkfraedi og talar vel
fimm tungumal. Adur en hann kom til Arsenal pjaifhdnn AS Nancy (Frakkland), AS
Monaco (Frakkland) og lid i Japan sem heitir Nag@yampus Eight. EkKki m& vanmeta
ahrif Wengers a Arsenal. Hann hefur komid med @iferg teekni sem hefur breytt
enskum fétbolta til muna. | pessu sambandi ma nafnaann kom med nyjar
matarvenjur fyrir fotboltamenn, sem Dennis Bergkasapir hafa framlengt ferli sinn um
brja ar®

2.3 Vollurinn og tekjur af leikvelli

A leiktimabilinu 2006-2007 flutti Arsenal fra Highby yfir & Emirates Stadium.
Emirates pykir vera einn flottasti og natimalegastiur i heimi. Vollurinn kostadi 430
milljonir punda i byggingu. Gamli vollurinn Highbpvar eydilagdur og er verid ad
byggja ibadarhtusnaedi par til sélu. Ekki er enndvhaersu mikill hagnadur verdur af
peirri starfsemi og ekki minnkar évissan i kjolfans mikla samdrattar i eftirspurn a
ibudarhusnaedi i Englandi, sidustu misseri.

A nyja véllinn komast 60.355 ahorfendur. bad eusebllinn sem pann fjérda i
rodinni yfir steerstu velli & Englandi eftir Wemb|elwickenham og Old Trafford (Man.
United). A Wembley spilar adallega landsli® Englsuiod) Twickenham er heimavéllur

Rugby landslidsins. Emirates er pvineeststeerstikih i Ensku Urvalsdeildinni.

6 Arsenal.com
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Medalmeeting & leiki Arsenal timabilid 2006/2007nisku Urvalsdeildinni var 60.045 sem
er 99,49% nyting & vellinum en einungis Manchebstgited n4di meiri nytingu eda
99,50%. Old Trafford ramar po fleiri ahordendu.p76.212 manns.

Timabilid 2007/2008 var vollurinn enn betur nytthétt 6tralegt sé, en pa var pa
medalmeeting 60.070 og for par hlutfallid upp i 99/ Petta timabil for enginn haerra en

Arsenal i nytingu seeta af Urvalsdeildarlidunum.

@ OldTrafford
80000
75000 ] ] — i
70000 - B Emirates
65000
60000 0 St James Park
55000 _
50000 O (S:'zg/d(i)ljnl\]/lanchester
45000
40000 - ]I H Anfield
35000 IEE
30000 + m Villa Park

Steerd 06/07 medaltal 07/08 medaltal
leikvanga m StamfordBridge

Mynd 1. Suluritid synir steerd leikvanga i pusundum og m@dahorfenda & vollunum, einnig i

pasundum.

Fyrir utan deildarleikina eru spiladir margir bik&ikir, en par sem peir eru
oreglulegir er erfitt ad bera saman t6lfreedi ffpdr. Fyrir utan adalstarfsemina sem er ad
hysa heimaleiki Arsenal, spilar brasiliska landéligheimaleiki” sina & Emirates, pad er
ef pad spilar vinattulandsleik i Evrépu.

Samkveemt télum fra Deloitte eru fleiri en 50.000nms & bidlista eftir arskorti a
Emirates. Pad vekur upp spurningar um hvort hagkveérad haekka verdio eda steekka
véllinn, pannig ad hann rami fleiri &horfendurbad verdur b6 ad teljast dliklegt ad
miklar breytingar verdi a verdlagi eda steerd vaigad teknu tilliti til adsteedna a
alpjédamorkudum pegar petta er ritad. A hinn bogjefa ofangreindar adsoknartolur til

kynna ad tekjustreymi til Arsenal vegna leikdags sékkud vissar.

" http://www.european-football-statistics.co. uk/adttieng.htm
8 Deloitte Football Money League
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2.4 Adrir tekjulioir
Félagio byrjadi pann 14. jantar 2008 med sjonvabgsissamstarfi vid Setanta

Sports. beir eru ad sérhaefa sig i rekstri ipr@éast og sja um féloég a bord Ranger,
Celtics og Liverpool FC. Stddin er i bodi sem hhftipréottapakka Setanta og einnig er
haegt ad horfa a sjonvarpsefni & heimasiou Arserdia er audvitad mikilveegur
markadshlekkur til lengri tima litid, par sem adader geta horft & efni med
uppéhaldsfélaginu allan dagirh.

Sala & flestum Arsenalvorum fer fram & premurséd fyrsta lagi er pad ,, The
Armoury” sem eru hofudstbdvar varninga félagsinengsteersta sérbidin sem einungis
er med Arsenalvorur. | 68ru lagi pa fer fram umfsmékil sala & netinu, par sem margir
mismunandi adilar selja Arsenal vorur og i priggiler sala i venjulegum iprottabtdum.
Tekjur ,The Armoury* hafa verid nokkud stédugar, [@ad ma segja ad pad fastur lidur
hja flestum addaendum ad heimseekja budina fykr. lgirottaferdamenn eru hér
sérstaklega mikilveegir pvi peir eru nu liklegaatira addaenda til ad versla i budinni par
sem peir komast ekki oft & leiki. i ,The Armouryytja lika vallarskodunarferdir sem eru
oftast innifaldar i pakkanum sem keyptir eru tilfaéa & vollinn. | budinni eru lika oft
atburdir sem margir addadendur heimsaekja, til daanitnir leikmanna.

Heett er vid pvi ad sala & netinu minnki til skemtima litid Ut af miklum samdreetti i
einkaneyslu i heiminum. A méti kemur ad leegst@\eroftast & netsidum og pvi ma

baast vid pvi ad helst verdi samdrattur { iprottabadununt.

3 Starfsumhverfi

Fotboltaféldg eru med prjar megintekjulindir. f$ya lagi er pad leikdagurinn
(matchday), dagurinn pegar fétboltaleikur fer frarddru lagi er pad Utsendingarnar
(broadcasting), sem sagt samningar vid sjonvar@egattog tekjur padan. Auglysinga-,

vidskipta- og verslunartekjur (commercial) myndajar lidinn i tekjugrunninn.

% Setanta.com
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Timabilid 2007/2008 var Arsenal med 264,4 milljéBira i tekjur sem dreifist a pessa
prjéa lidi.

Arsenal hefur auk pessara priggja tekjulinda, figrékjulindina til nokkurra ara.
Félagio hefur verid ad prdéa byggingasveedid sem Ilighstdo a.
Ad tekjum af byggingasveedinu undanskildum vardiiajotta tekjuhaesta félag i

Evrépu og &rid 4dur var pad fimmta tekjuhzesta f&lagpu.®

3.1 Leikdagurinn

Arsenal fékk i kassann 119,5 milljonir Evra i telngs vid leikdaginn timabilid
2007/2008. betta er pad naestmesta i heiminumravigtichester United sem hafdi 128,2
milljonir Evra i tekjur, en eru einnig med 16.006iffi saeti til s6lu. Midaverd a leiki
Arsenal er ad jafnadi haerra en samt sem adur enufleid a bidlista fyrir arskort &
Arsenalleiki. Um 45% tekna Arsenal eru af tekjuteikdegi, sem er pad haesta hlutfallio
medal félaga i efstudeild fétboltafélaga i Evropliklegt er ad petta breytist i bradpar
sem adsokn a leiki hefur ekki verid ad sveiflasbrhnagkerfinu, sérstaklega eftir 1995, en
uppselt hefur verid & alla leiki fra peim tima.gkboud er fylgni milli vergrar
landsframleidslu (VLF) og adséknar & leiki feeétR®,085359 sem segir ad ad jafnadi
breytist adsokn orlitid gegn breytingum & VLF. Mymhér ad nedan synir hins vegar ad
i nidursveiflum eins og til deemis vido midbik 8. 8garatugarins dr6 ar adsokn & leiki.
Ahrifanna geetti hins vegar ekki eftir 1985 . Nidwa#lan 2001, vegna netbélunnar, hafdi
engin ahrif & adsoknina. Pad virdast pvi vera dadttir sem drifa afram adsdkn, eins og

til deemis saeti i deildinni og tiska eda menrithg.

10 http://siteresources.worldbank.org/DATASTATISTIC 84urces/GDP. pdf
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Mynd 2. Raun VLF og meeting & leiki Arsenal i Urvalsdeildinn

A myndinni hér fyrir ofan ma sja talsverdar sveifiladsokn a vellina. Samdratt méa skyra
med hertum 6ryggisreglum, endurb6tum og stéduldidei. Til ad fa betra mynd af
pessu er vert ad hafa i huga ad um 1950 var mesidadekki langt fr& 60.000 & voll sem
i dag ma taka 38.000 manns, ad teknu tilliti tigiriskrafna i dag.

Ef skodadar eru tekjur erlendra félaga af tekjuleiladegi kemur fram nokkur munur.
Steerstu félog a meginlandi Evropu eru med penideselin adra eda pridju mikilvaegustu
tekjulindina. bar sem tekjur af leikdegi er likldgaad minnst hadur hagsveiflum af
tekjustraumum fotboltafélaga ma gera rad fyrir @& itekjur Arsenal verdi nokkud

stbédugri en annarra félaga a naestu arum. Suladtidedan synir tiu tekjuhaestu félog til

samanburdar:
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Mynd 3. Tekjur fyrir leikdag, gefid upp i milljonum Evra.

3.2 Utsendingar
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Arsenal var med 88,8 milljonir Evra i tekjur frss@hdingum timabilid 2007/2008.
Petta gerir 34% af heildartekjum félagsins og jukekjurnar um 23 milljona Evra fra
fyrra timabili. Adaldrifkrafturinn bak vid pessa kkein var 25 milljona Punda haekkun
sjonvarpsutsendinga og fyrir ad lenda i pridja $abildinni fékk Arsenal 18,1 milljénir
Punda og gerdi petta allt saman 88,8 milljonir E@amanborid vid dnnur félég eru
pessar tolur mjog finar, en adalasteeda pess adrinensku lidin fengu meira er ad pau

nadu lengra i Meistaradeild Evropu og voru ofansku deildarkeppninni.
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Mynd 4. Tekjur af Gtsendingum, gefid upp i milljonum Evra.

Astaedur meiri tekna italskra og spaenskra lidasypéiekki eru ad grundvallarmunur &
athlutun einstakra deilda & hagnadi af Gtsendinguimglandi er mun minni munur &
efstu og nedstu lidunum heldur en & italiu og Spaessar Gthlutunarreglur eru ekki
liklegar til ad breytast i fyrirsjdanlegri framtio.

Pessi liour hefur meira naemi fyrir hagsveiflum em pem steerstu samningar eru
yfirleitt gerdir til lengri tima litid pa feest goddimi til ad adlagast, til deemis ad draga ur
kostnadi eda finna nyjar tekju6flunarleidir. NUvedasjonvarpssamningur vio SKY
Sports gildir til enda timabilsins 2010/2011.

3.3 Auglysinga-, vidskipta- og verslunartekjur
Tekjurnar af pessum lid voru 56,1 milljonir Evraiabilinu 2007/2008 sem er

7,4 milljonir Evra leegra en & fyrra timabili, entéfurnar eru hins vegar skodadar i
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Pundum pa hefur verid 1,6 milljona Punda aukningafveikri stédu Pundsins pa virkar
petta sem samdrattur ef samanburdur er gerdurliddli Evropu. bessi lidur er liklega
naemastur fyrir hagsveiflum par sem sala & voruriflagemed markadnum.
Meginparturinn af pessum lid eru po tveir samnirggm gerdir voru vido Emirates
flugfélagid. Fyrri samningurinn gildir til timabilss 2020/2021 sem er rétturinn & nafni
vallarins, pad er ad segja Emirates Stadium. Ssaminingurinn er um augysingar a
baningum. bessi tveir samningar eru 113,7 milljBrea virdi. P6tt salan hafi gengid vel

a varningum félagsins er pessi liour samt einnasikhlekkur félagsins.
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Mynd 5. Auglysingjatekjur i milljonum Evra.

Sja mé af myndinni hér ad ofan ad tekjur Arsenalrekkud leegri i samanburdi vid hin
félogin. Asteedan er liklega st ad ekki er naegigfur voxtur i Asiu. Arsenal hefur nad
mjog gbari utbreidslu i Sud-Austur Asiu, en i ddrpértum Asiu er Manchester United
og Real Madrid med mikid forskot. Hefur pvi veridldio fram ad petta sé ut af pvi ad
Arsene Wenger neitar ad fara med lidid Ut fyrir &wr & sumrin pegar grunnur leikmanna
er lagdur. Manchester United fer ar eftir ar tiilChelsea til Bandarikjanna o.s.f.v.. Hér
getur Ivan Gazidis, nyradinn forstjori, hjalpad mikil par sem hann er pekktur fyrir
kl6kindi i markadssetningu. Ad na vinsaeldum i nykadsrikjunumer mjég mikilveegt

par sem voxtur i heimamarkadnum er endanlegur ogaéarinn mettur. Enska deildin
hefur mikid hugsad um ad hjélpa lioum i ad na hatimzidslu med pvi ad baeta einum
aukaleik vid, svokallada 39. leikinn sem spiladesrivutan landameera Englands. Mjog

mikil andstada hefur verid medal pjalfara og kjast#ningsmanna gegn pessari

17



hugmynd en mjog mikil fylgni & heimsvisu. bad eerspandi tilhugsun ad einn leikur
verdi spiladur i ReykjaviR.

3.4 broun & ibudarhusnaedi

Pegar flutt var fra Highbury til Emirates var aki@aad i stadinn fyrir ad selja
vollinn eetti ad rifa allt og byggja husnaedi tilwdMed tilkomu mikillar uppbyggingar
ibudarhusa parf hins vegar ad svara kalli samfélagg) byggja allskonar byggingar til
ao pjénusta ibudarhlisnaedi, svo sem budir og fl€ekjurnar 2006/2007 af pessu
verkefni voru 23,8 milljonir punda og skiladi hagmapp a 9 milljonir punda. Slaem
stada i fasteignamarkadnum i Englandi hafdi aljgifArsenal lika og arid 2007/2008
voru tekjurnar 15,3 milljon punda og tap upp & 8jéiir. | pessu tapi er po innifali®
land sem félagid & & Queensland Road og er miki@itpnaverkefni ad fara af stad par,
pad er ad segja ef leyfi feest fra yfirvoldum. bettekefni er p6 minnihattar midad vid
Highbury Square verkefnid. Ef ekki er tekid tiliit Queensland Road péa hefur
fasteignapréunarverkefnid verid & nulli. Stjérnenfitlagsins eru po bjartsynir, pott
asteedur hafi ekki verio gédar & alpjodoamorkudunk Beirra fyrir bjartsyni er ad allar
ibadirnar eru stadsettar & mjog gooum stad med ffddgslega pjonustu i bodi, svo ma
ekki vanmeta ahrif fotboltans i pessu samhengitdpiirnin er meiri en & hinum
venjulega fasteignamarkadi par sem margir addaeriljiubia par sem lidid hefur
upplifad sina steerstu stundir. Flestar byggingamad en ibudarhisnaedi, hafa pegar verio
seldar. ibudahluti verkefnisins hljodar upp & bygmi & 680 ibudum og nu hafa 655 verid
auglystar. 598 af pessum ibadum er hluti af ,,emghasale contracts”. Margar ibudir hafa
pegar verid seldar og 65 fyrstu ibadirnar afheratan 2008-2009 fér vel af stad og um
juli 2008 var buid ad selja ibudir fyrir 18,7 mdijir pundat*

3.5 Samkeppni
Til ad skilja samkeppnina til fulls parf ad skdd@@na eftir einstokum tekjulidum.
Fyrsti og mikilveegasti tekjulidurinn er leikdaguninSamkeppni um leikdaginn er nanast

enginn. Pad er akvedinn fjoldi til af studningsménmsem vilja fara & leikinn og peir

1 http://www.scribd.com/doc/9384323/Arsenal-AnnualpBe-2008
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koma nanast sama hvad. Eina hugsanlega samkeppmm iprottaferdamennina, pa
adallega at af verslunarastaeedum par sem pa paéldaril ad fylla vollinn. begar
50.000 manns eru a bidlista eftir arsmida parf ehikio til ad sja ad
ipréttaferdamennirnir eru ekki mikilveegir af pessasteedunt

Miklu meiri samkeppni er i Gtsendingatekjum helduari leikdagstekjum. i fyrsta
lagi er uthlutun deildarinnar pannig ad sa semitesfdr i deildinni faer meira borgad.
Stjérnendur Ensku deildarinnar reyna ad koma jdfepipni af stad og pess vegna er ekki
mikill munur milli efsta og nedsta lidi deildarinnaAf pessum asteedum er almennt ekki
mikil samkeppni milli lida i Ensku Urvalsdeildinrilins vegar er allnokkur bénus ad
komast i efstu fjogur saetin og fa patttokurétt istadeild Evrépu, sem er ein
vinseelasta keppni i Evroptf.

Undanfarin ar hafa somu fjogur lid (Arsenal, Chaldeverpool, Manchester
United) verid i pessum saetum og ekki er utlit fadr petta breytist. beir virdast
einfaldlega vera med alltof sterk lid fyrir hinaer8 sagt samkeppni innan deildar fyrir
Arsenal er ekki mikil i fjarhagslegum skilningi. tkeeer haegt ad skoda pannig, ad ef hin
storu lidin prju veeru ekki til stadar pa veeri ens&itinn mun minna eftirsottur. GAd lid
gera deildina goda. Mesta samkeppnin i pessunmuiPpé deildir fra utlondum sem eru
ao reyna ad fa ,,utlendingana” til ad horfa a gigpar med selja Utsendingarnar til peirra.
I pessu sambandi er ni helst pess virdi ad ska@asku og itdlsku deildina.

italska deildin hefur verid i mikilli nidursveiflaidustu ar, pott ad tekjur fra
utsendingum séu i finasta lagi hja peim. bett&ksga at af sdgunni, par sem margir
hafa vanist pvi ad horfa a italska boltann. . Styftolsku deildarinnar hefur pé minnkad
nokkud. Nokkur ar eru sidan ad tvo itdlsk lid vorrslitaleik Meistaradeildar Evrépu, i
ar komst ekki eitt lid i atta lida Grslit. Astaedarriyrir pessu eru mismunandi eftir
greinanda. Sumir segja ad boltinn sé bara leidurlpgr sem mikill varnarhefd er i
lidunum par & bae. Adrir segja ad spillingin haid étpp boltann. bPad er audvelt ad sja ad
adsokn & leiki & italiu er veegast sagt sleem, néadeskoda leikdagstekjurnar.
Internazionale (Inter Milan), sem hefur verid meSto lidunum i itdlsku deildinni

undanfarin ar, er til deemis adeins med einn fimaftekjum & leikdag af pvi sem

12 Yefa.com
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Arsenal er med. Eins og stadan er i dag er italekelin ekki samkeppnishaef vid ensk lid
a neinum grundvelli, en petta getur breyst mjodtheims og annad i fotbolta.

Speenska deildin er samkeppnisheaefasta deildin. fipteaur lidum med haestu
tekjurnar i Evropu koma fra Spani og er Real Madn&b mikla yfirburdi i tekjunum fra
utsendingum. Real Madrid og Barcelona hafa notidliaivinsaelda & heimsmeelikvarda
og Real er med mjdg Gtbreiddan studningsmannahaymliysinga-, vidskipta- og
verslunartekjum er nu ekki mikil samkeppni til skamtima litid, en til lengra tima litid
er pad sama og i lionum & undan. Svo er alltadgtpurningin: ,,Hver naer ad ala upp

fleiri studningsmenn?” Samkeppnin kemur lika friddum i pessum lid.

3.6 Samningsstada birgja

Birgjar i fotbolta eru yfirleitt onnur fétboltafédp Sérstaklega hja stérum lidum
par sem gaedakréfur leikmanna eru miklar til ad getdst um titla. Fyrir utan énnur
fotboltafélog er reynt ad ala upp heimaleikmennlli@avid petta er ad mjog o6liklegt er
ad stér hopur leikmanna, sem bua yfir nogu mikleedgm til ad spila med lidinu, komi
upp Ur unglingalidi félagsins. Ef svo skyldi vei@fgeir hefou pau geedi sem parfnast pa
kostar pad einnig mikid ad fylla pa med reynsluatlpessu er keppnin um bestu
unglinga mikil og lid eru byrjud ad krefjast um rgjdaar fjarhaedir fyrir unglinga. Hins
vegar eru reglurnar pannig ad ekki ma gera atviranumasamning vid leikmenn yngri en
16 &ra og er peim frjalst ad breyta um lid. Padedki allir & eitt sattir um pessa reglu og
fotboltayfirvold hafa lengi talad um ad breyta ragltil ad halda ungu leikménnunum a
sinum heimaslédum.

Arsenal hefur n4d sérstaklega godum arangri i keduaga leikmenn fra 6drum
félogum. Naegir ad nefna Francesco Fabregas saginfevar Ur unglingalidi Barcelona
an endurgjalds. Talad er um ad Real Madrid hafidbédsenal 45 milljona punda fyrir
leikmanninn sumarid 2008. Saminingsstada birgfeen sagt mjog veik hvad vardar
unglinga.®

Pegar atvinnumannasamningur hefur verid gerdurmrhiéfleikmannsins miklu
betri stédu, en i fétbolta hefur pad verid panniganfarin ar, ad leikmadur sem vill fara,
fer. Sérstaklega i framhaldi af Bosman reglurenn $yadir ad leikmadur fer fritt ef

saminingur hans rennur ut, og Webster reglunni, segir ad leikmadur getur keypt upp
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saminingin sinn ef hann hefur uppfyllt prju ar dtlgndi samningi. Pessar reglur setja
smeerri lidin i verri stédu par sem leikmenn semjastleftir ad komast i steerra félag, par
sem likurnar & verdlaunum eru meiri eiga audveldzed ad fara.

Pessar reglur geta po snuist i andhverfu sinadygnu lidin, pvi pad er jafn
audvelt ad koma og fara.. Nog er ad nefna sun22@8 pegar Arsenal missti tvo
leikmenn vegna pessara reglu, pa Aliaxandr HleghaeNebster reglunnar, og Matthiu
Flamnini, vegna Bosman reglunnar. Meginreglan spdgefur verid ad ef stort lio kemur
og vill leikmann faer pad hann yfirleitt fra lesegiettsim lidum, pott pad geti tekid tima.
Kostnadur vid ad kaupa leikmenn er samt gridarlelgad er adalasteedan fyrir ad félog
reyna ad ala leikmenn upp. Arsenal hefur til dasgats upp akademiu i sudaustur-Asiu, i
Vietnam. Hugsunin hér er ad ef peir na einni §tinrsu med pessum haetti & nokkrum

aratugum er fjarfestingin gd8.

3.7 Samningsstada vidskiptavina

| fétbolta hafa vidskiptavinirnir litla samningséu. [ fyrsta lagi er vegna pess ad
,,brand loyalty” i iprottum er miklu meiri en i vjetegri s6lu a voru. bad pykir bera vott
um omerkilegheit pegar félk skiptir um lid til &&lda med. Oftast eru pad einungis born
sem breyta um félag, en enda oftast med ad halégpridélagi sem pabbinn, eda annar
adstandandi, heldur upp med. Ef verid er ad saékijmltaleik kemur ekkert annad til
greina en uppahaldsfélagid. Ut af pessu medal arerasamningsstada vidskiptavina

mjog veik.

3.8 Nyir samkeppnisadilar

Mjog erfitt er ad stofna ipréttafélag fra grunens & ad vinna deildina innan
tiltekins tima. Morg félog keppa ad sama marki afpatreynt um aratugaskeio med litlum
eda engum arangri.. Adalheettan er ekki beint rafinkeeppnisadilar heldur nyir adilar bak
vid gamalt félag. Sem deemi um pad ma nefna pegaraR@Abramovic keypti Chelsea i
juni 2003, pa var lidid litlu meira en midlungsfgladnnad er upp & teningnum i dag par
sem Chelsea keppir um alla titla ar eftir ar. N§ggsess konar sagan er Manchester City.

Peir hafa fengid a bak vid sig mjog fjarhagslegakitfélag frad Austurlondunum neer.
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Nyju eigendurnir hafa sagt ad peir aetli ad takg Gftp a nytt stig, sama hvad pad kostar.
Peir vilja rjufa stéru lida marinn og komast i tofpfigur saetin, og par med komast i

gullvélina, Meistaradeild Evropu.

3.9 Stadkveemdarvorur

par sem Arsenal er i sjalfu sér med margar stadklzevorur i deildinni, er litill
moguleiki & ad peer verdi nyttar einungis Ut af & yid voruna. bess vegna er
stadkveemdarvaran frekar heil 6nnur deild, t.d. sh@deildin eda 6nnur skemmtun eda
afpreying sem folk kann ad kjosa i stad pess ajdgt med félaginu sinu.
Enska fotboltadeildin er vara i sjalfri sér senei@ungis med 6fullkomnar
stadkvaemdarvorur. Pad er teeknilega séd ekki hadgiadl ndkveemlega eins deild, par
sem ursoégn ur FA, Enska fotboltasambandid, kemagifyrir pad ad fa sterk lid til ad
keppa a mati sér. bPad sem folk getur gert er afaléoadrar deildir. Par sem folk er
yfirleitt med sitt uppéhaldslid i hverri deild fyrsig er ahaettan hér ad folk fari frekar og
fylgist med 6drum deildum, til deemis ad byrja adfa@ spaenska boltann i stadinn fyrir
pann enska. Svo audvitad er sma stadkveemdardlanifntarra iprotta, svo sem
korfubolta, rugby, handbolta, frjalsra eda formdlan Ekki fundust rannséknir um petta
efni og verda pessi atridi, en aetla ma ad vid akvedrk t.d. i verdlagningu voru-

frambods geeti ahrifa stadkveemdarvara ordid varkimam maeli.

4 Fjarmal

[ pessum hluta verda steerdir eingéngu teknir fypundum. Astsedan fyrir pvi er
su ad par sem Arsenal er stadsett & Englandi @&eikningurinn peirra birtur i pundum.
Einnig skal taka fram ad bokhaldsar Arsenal endangi ar hvert. Annad sem parf ad
athuga er ad hingad til hefur grunnstarfsemin ae@rio skodud, en vid pad beaetast vid

tekjur af byggingu ibudarhisnaedis a 168 Highbury.
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4.1 Rekstur: Tekjur og gjold

Undanfarin ar hefur verid mjog mikil aukning i tekj lidsins. Eftir timabilid
2001/2002 voru tekjur félagsins um 90 milljonir planen i lok timabilsins 2007/2008
voru peer hins vegar komnar yfir 220 milljonir punéessi gridarlega aukning a adeins 6
arum felur i sér 16% medalvoxt sidan 2002 sem vadueljast mjog mikid.
Adaldrifkrafturinn bak vid pessu eru nyir og mjdgrér Utsendingasamningar og
flutningur af Highbury til Emirates. Myndin hér fymedan synir préun tekna Arsenal

sidustu fimm arin:
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Mynd 6. bréun tekna fra 2004-2009.

A timabilinu 2007/2008 voru tekjur Arsenal 223 ijdillir punda sem dreifast & fjora lidi

eins og sést i skifuritinu hér fyrir nedan, gefidilljonum pundum:
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Mynd 6: Dreifing tekna 2007/2008, i milljonum punda.

Gjold alls voru 196 milljonir punda en pad er 19ljmna punda haekkun fra fyrra ari.

Préun kostnadar i milljonum pundum sidustu fimm ar:
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Mynd 7. bréun kostnadar i milljonum punda fra 2004-2008.

Launakostnadur petta arid var 101 milljon pund, seraekkun upp a 11,5 milljéon punda
fra fyrra ari. Kostnadur vid soélu a eignum var 1#jomir og adrir kostnadarlidir voru

46,6 milljénir punda, en pad inniheldur til deenjérfagnsleiguna og kostnad vid vélar
og teeki. bPetta er haekkun um 2 milljon pund fradyari. Einnig eru afskriftir sem

flokkast annars vegar i afskriftirsamninga leikmama og hinsvegar afskriftir & 6llu 6dru.
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Mynd 8. Kostnadarlidir i milljonum punda.

4.2 Hlutfoll i rekstri
Gagnlegt er ad skoda hlutfoll ar rekstrinum tilggia metio rekstrarlega
uppbyggingu félagsins.. | eftirfarandi t6flu méa bjatfoll kostnadarlida midad vid tekjur,

og medaltdl i aftasta dalknum:

Kostnadarsturktar 2004 2005 2006 2007 2008 Medaltal
Rekstrartekjur 100 100 100 100 100 100,00
Rekstrargjold

Afskriftir samninga leikmanna 12,81 10,84 11,22 9,36 9,78 10,80
Afskriftir annad 1,27 1,45 1,75 4,78 5,18 2,89
Laun 44,55 47,69 60,50 44,67 45,43 48,57
Kostnadur vid s6lu & eignum 16,25 7,37 1,97 7,32 6,73 7,93
Annar kostnadur 14,60 19,94 27,48 22,26 20,90 21,03
Hagnadur 10,52 12,72 -2,92 11,60 11,99 8,78

Tafla 3. Hlutfoll kostnadarlida.

Steerdirnar voru settar fram i hlutféllum af tekjusap var kostnadurinn borinn saman vid
ba steerd. | afskriftum samninga leikmanna ma sigmf@r meirihattar sveiflur hafa att sér
stad undanfarin fimm ar. | 3rum afskriftum heferid mikil aukning undanfarin tvo ar,
en pad ma rekja til flutningsins til Emirates vails. Steerd hans og byggingarkostnadur
kallar & meiri afskriftir.

Laun hafa verid frekar jofn, eda um pad bil 45%e&fjum fyrir utan arid 2006. betta arid

geroi félagio mikid af samningum vid eldri leikmesem kostudu mikid, en meirihluti
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leikmannanna for sumarid a eftir og laekkadi hurafpdr i pad sem hun hefur venjulega

verid. petta ar var pad eina & undanfornum fimmrmagsem um tap var ad reeda af rekstri.

Kostnadur vid solu & eignum sveiflast mest af ollidfanum.
Til ad fa yfirlit yfir magnbreytingar i rekstrinuner gagnlegt ad skoda upphaedir

undanfarinna fimm ara & fostu verdlagi.

Préun & fostu verdlagi 2004 2005 2006 2007 2008
Rekstrartekjur 100,00 88,21 87,44 127,98 142,13
Rekstrargjold

Laun 100,00 94,42 118,74 128,33 144,92
Afskriftir samninga leikmanna 100,00 74,63 76,62 93,53 108,46
Afskriftir annad 100,00 100,00 120,00 480,00 578,00
Kostnadur vid s6lu & eignum 100,00 40,00 10,59 57,65 58,82
Annar kostnadur 100,00 120,52 164,63 195,20 203,49

Tafla 4. Upphaedir & fostu verdlagi.

Pad hefur synt sig hingad til ad launin eru ahréatnpattur kostnadarlidanna og skiptir

par af leidandi mestu mali. Eins og sést & prourénrerdlaginu pa er launakostnadur og

tekjur ad stefna i sému att og & sama hrada, 8r2@€8 var visitalan nanast st sama. pad

er 4hugavert ad sja ad med flutningi til steerriarabg stéraukningu tekna vex
launakostnadurinn og eetti pad ad tryggja hlutfadjal betri leikmenn & vellinum. Fyrir

utan kostnadinn vid s6lu & eignum hafa allir ligifmeekkad, p6 mismikid sé.

4.3 bréun i rekstri

Tekjur fyrir timabilid 2008/2009 eru liklegar tidadhaekka nokkud vegna tekna a
s6lu ibuda a Highbury Square, en eins og fyrr kaeamfpa foér salan vel af stad a
reikningsskilaarinu. Annad sem a eftir ad hafafarad lidio er pegar komid i
undanurslit Meistaradeildar Evropu, og komst eiririgdanurslit i FA bikarnum. Tekjur
af leikdag proast med verdlagi eins og flestirrhéi. Spa um verdlagsbreytingar
samkvaemt Alpjédagjaldeyrissjédnum eru eftirfaraddid 2009 verdur haekkkun upp a
1,46%. Arin par & eftir verda 0,78%, 1,4%, 1,58%otB%. Adrir tekjulidir sem proast

med verdlagi eru vorusala, eignaproun, sala a léikram og adrir tekjulioir.
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Tekjuliour sem sveiflast ekki med verdlagi er sjarpsrétturinn. par sem
samningar hafa verid gerdir til 2011 verdur engieyting & pvi pangad til. Arid 2012
kemur sma haekkun upp & 1,4% en arin tvo eftir fdwr haekkun upp & 5% pegar
kreppan & alpjodamdrkudum verdur liklega lidin yfir

Upp Ur 2013 er reiknad med 2% vexti til lengri &inPott petta sé frekar stor tala
pa er haegt ad skyra hana med pvi, ad fyrir utaamg®dxt a mérkudum a Englandi, eru
allar likur & ad miklar uppsveiflur verdi i prout@ardum. Eins og er er fotbolti vinseel
Oproétt og haegt er ad sja fyrir ad aukin velfer@sgum I6ndum hafi mjég géd ahrif &
fotboltafélog Bretlandseyja.

Préun i kostnadarlidunum rétt eins og i tekjunwattur mikio & verdlagi.
Starfsmannakostnadur, kostnadur af s6lu fasteigrenaar rekstrarkostnadur eltir
verdlagio samkvaemt spanni. Afskraning leikmann&aginadur vegna seldra leikmanna
hafa alltaf haldist i hendur og er gert rad fydrsyvo haldi 4fram og eins med prounina.
Aodrir afskriftir, sem eru afskriftir af 6llu 6drundeikmonnum, par er ad segja fasta og
lausafjarmuni, hefur verid afskrifad um 2,5% prdsgegnum tidina og ekki er atlit fyrir
ad pad breytist.

Fyrir fjarfestingar er gert rad fyrir ad fjarfegroi frekar mikid naestu arin eda: 18
milljénir punda arid 2009, 25 milljénir 2010 og s26 milljénir & ari 2011, 2012 og
2013.

Salan & fasteignum fer svo ad skila sér & naaata firum og er spain fyrir pvi:
25, 50, 75, 50, 25 millj6nir punda.

Breyting & hreinu veltufé er samkvaemt Gtreikninguekar litil naestu arin. A
fyrsta arinu er breytingin 12 pusund pund, ariir eft pad: 6, 490, 1746, 1834 pusund

pund®*

**Imf.com
14" Arsreikningar Arsenal 2002-2008
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5 Veromat

5.1 Aofero

Beita ma margskonar adferoum vid veromat fotbéleafa, sem og annarra eigna.
Almennt hefur adferd nuvirts frjals fjarflaedis pénd vidurkennd medal freedimanna og i
auknum meeli medal fjarfesta og greiningaradilahbfa margfeldisstudlar (e. multiples,
relative valuation, comparables) einnig verid my#i slikri adferdafreedi eru pé nokkrir
agallar, sérstaklega ef markadsverd sambeerilet@gaféiggur ekki fyrir. Pvi hefur su
aoferd verid valin i pessari samantekt ad beitardaiavirts frjals fjarflaedis.

Verdmat med adferd navirts frjals fjarfleedis bygdipvi ad verometa framtidartekjur
félags og komast ad pvi hvers virdi pessar tekjur elag. Pegar verid er ad skoda petta
parf i fyrsta lagi ad gera asetlun um hvernig fg@did til félagsins breytist & milli ara og
hver voxturinn i starfseminni verdur til lengri &nog sidan parf ad nuvirda fjarflaedio.
Frjalst fjarflaedi er fundid i nokkrumum prepum. Biyer kostnadur an skatta, afskrifta og
fjarmagnslida dreginn fra tekjum. betta kallBB®ITDAsem stendur fyrir earnings before
interest, taxes, depreciation and amortization eenensku heitin & adurnefndum
steeroum. Pessi staerd er mikid notud i fjarmalameimipegar skodud er frammistada
fyrirteekja. HUn gefur mjog géda mynd af pvi hvefjurteekid skilar af sér i
grunntekjuéfluninni. Naesta skref er ad draga fekftir og pé er fengi&BIT sem er

pad sama og EBITDA nema an afskrifta. bessi stedfBaemjog mikid notud i ad skoda
fyrirtaeki. NU eru skattarnir reiknadir & EBIT ogednir fra, par sem ahrif
ffarmagnskostnadar eru metin med avoxtunarkrofulsfskriftum er pvi naest beett aftur
4, pvi afskriftir fela ekki i sér ad peningar séayidir og hafa peer pvi ekki ahrif &
fiarfleedid. Vid drogum na aeetladarfjarfestingar. feinasti lidurinn er svo breyting a
heinu veltufé. Nidurstadan er frjalst fjarflaedi.

Pegar fjarflaedid liggur fyrir er pad navirt, en dnetvirdingunni er tekid tillit til pess ad
bvi fylgir &haetta ad fresta notkun fjar til franafd Aheettan felst m.a. i pvi hvort
fjarflaedid muni skila sér og ef pad gerir pad [p&iihvort upphaedin verdi si sem gert er

rad fyrir. Pekkt er ad 1 pund i dag er eigandanumaenvirdi en 1 pund eftir 5 ar.
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Nuvirdingin er gerd medVACG sem er veginn medalkostnadur fjarmagns. Nand&@uver
gerd grein fyrir pvi i naesta hluta.

Vid lok aaetlunartimabilsins, sem i medfylgjandidmati eru fimm ér, er reiknad
lokavirdi (e. terminal value)Lokavirdid gerir rad fyrir pvi ad félagid haettilélstarfsemi
vid lok asetlunartimans og almennt er gert rad tyvirad félég sem verometin eru séu
»,going concern” og reksturinn muni pvi ganga tikibgreindrar framtidar. Gert er rad
fyrir pvi ad nokkurvoxtur (e. growth =g) sé i fjarfleedinu & pessum tima rolgaan
aeetladur sérstaklega.

Lokavirdio er reiknad med pvi ad margfalda fjarflasidasta ars asetlunartimabilsins
(1+9g), par sem ,g“ tdknar voxt til framtidar. Sidandeilt i pa upphaed sem pannig faest
(WACC - g) til ad fa lokavirsid™

5.2 WACC

Skammstofunin WACC stendur fyrir Weighted averagst of capital.
Grundvallar hugmyndin bakvid petta er ad finna lavkéstnad fyrirteeki parf ad greida
fyrir pad fjarmagn sem bundid er i rekstri pesgrhteldur lansfé eda eigid fé. Med
6drum ordum ma ad segja ad WACC sé su avoxturfganaekid verdur ad skila peim
sem logdu félaginu til fiarmagn, ad teknu tillitifieirrar &haettu sem folgin er i
rekstrinum. Ef avoxtun félagsins fer nidur fyrir W& pa pyoir pad ad
ffarmagnseigendur hafa tapad & fjarfestingunni.

Jafnan fyrir WACC samanstendur af tveimur hlutiyrri hlutinn er: E/K*y, par
sem E stendur fyrir markadsvirdi & eigin fjar, Kifyheildarfjarmagn og vy fyrir
avoxtunarkréfu a eigid fé. E er reiknad med fiditlitabréfa margfaldad med verdi a
bréfunum. [ tilfelli Arsenal eru til 62217 hlutag@®0. mars 2009 voru gerd vidskipti upp
a 7550 pund a hlut. Pad eru til mjog fa hlutabmé$ @g sést. Mjog sjaldan er verslad med
bréf i Arsenal. Ef steerdirnar tveer eru margfaldge@afast 469.738.350 pund. betta var
pvi markadsvirdi eigin fjar félagsins & peim tirkaer fundid med pvi ad leggja E saman
vid D, sem eru skuldir, en ad pvi kemur i seintintieg j6fnunnar.

Y er gjarnan reiknad ut med annarri j6fnu, jofnufymir ,,capital asset pricing
model“ eda CAPM. CAPM samanstendur af rf+beta*mgifa). Rf eru dhaettulausir

15 Damodaran
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vextir og er oftast talad um ad rikisskuldabrépaé oruggasta sem til er. Rokin fyrir
pessu eru i fyrsta lagi ad rikio byr vid leegstudplifallsdhaettu allra & markadi. betta er
vegna pess ad peir eru med leyfi til peningapreartog geta pvi frekar stadid vio
skuldbindingar & peirra eigin mynt, pétt pad kuadivalda verdobolgu ef illa er a haldid.
Langtimadhaettulausir vextir i Englandi eru 4,42%lszemt heimasiou Bloomberg. Beta
er meaelikvardi & hvernig markadurinn og einstok dibuéf sveiflast saman. Ef beta er 1 pa
sveiflast félagio nakveemlega med markadnum. Efbhdlf haekka eda leekka um 1
présent pa gerir félagid pad lika. Ef tala er hMegar -1 pé sveiflast fyrirtaekio pvert &
moti markadnum. Ef hlutabréf haekka eda leekka umddemt pa hreyfast bréf
fyrirteekisins i hina attina. Pad er mjog sjaldgaéffyrirtaeki séu ndkveemlega med 1 eda -
1 nema pad sé eignarhaldsfélag sem byr til sofe@bréfum sem pad vill na sliku
markmidi.

Beta fyrir Arsenal er fundid med pvi ad finna 6@amabetu fyrir akvedna
markadshopa, svo sem skemmtanabransann, ibudabguggdieknar voru tiu mismunandi
markadshopar og peim gefid veegi og med pvi fék&sd0.6 fyrir Arsenal.

MRP stendur fyrir market risk premium. MRP heferid reiknud sem mismunur
avoxtunar hlutabréfa almennt & I6ngu timabili ogxdunar rikisskuldabréfa a sama
timabili. A heimasidu Aswath Damodaran méa sjaamthefur midad vid ad MRP sé
5,0%. Petta felur i sér ad fjarfestar vilja fainingvoxtun taki peir meiri ahaettu, sem sagt
verdio a pvi ad yfirgefa dryggi rikisskuldabréfanhiRP virkar saman med betagildinu,
0g verdur pvi meira sem beta verdur heerri.

Seinasti lidurinn i leitinni ad y er svo alfa. Padyrirteekjadhaettan. Synt hefur
verid fram & pad ad CAPM eitt og sér neer ekkiurdlkilvikum ad skyra
avoxtunarkréfuna og bent hefur verid a ad steendtdgkja geti skipt hér mali. bPeim mun
steerri fyrirteeki peim mun minni &heetta og 6fuginriig hefur verid bent & ad félog sem
ekki eru skrad & markad séu erfidari i endursolbiensem skrad eru. bvi aetti ad reikna
med serstoku seljanleikaalagi i slikum tilvikumarBem Arsenal er skrad & markad og er
pokkalega stért felag hefur ekki verid gert radrfgerstoku alagi i avoxtunarkréfunni og

alfa pvi sett a null. bar sem mikil baratta umihlé¢laginu er i gangi milli bandariska
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ipréttajofursins Stan Kroenke og russneska stalsigdisher Usmanov pa er vel tryggt ad
kaupandi ad bréfum er til stad&r.

Seinni hluta j6fnunar ma takna eftirfarandi: D/Ktkt). D eru allar vaxtaberandi
skuldir og K téknar heildarfjarmagn og er sama &taeog i fyrri hluta jofnunar.
Vaxtaberandi skuldir Arsenal eru 675.213.000 pthdr D + E eins og fram hefur
komid. Svo er b sem er veentir vextir (expected intera@s) ra lansfé.

i reikningsskilum hvers félags er vegid medaltattazd langtimaskuldir og er oftast
studst vid pessa upphaed eda pau vaxtakjor sem vadrad fyrirtaekid geti fengid a ny
lan i dag og i framtidinni. Hja Arsenal er midad 1,5% alag & Rf. Taka parf tillit til
skatta, pvi vextir eru fradrattarbeerir af skattsitodim. Pess vegna verdur ad reikna med
skattafslaettinum. I raunini virkar petta pannignaéd pvi ad fjarfesta i viskomandi eign
gefur pad skattsparnad upp a vaxtagjold * t, seskatthlutfallid margfaldad med
vaxtagjoldum. Skattur a Arsenal er 29,67% samkvaggringum vid arsreikning
félagsins.

Pegar buid er ad reikna med dllum pessum steerdasnhdd WACC sé 6,79% og
verdur greidslufleedi navirt med peirri krofu. Aviwtarkrafan er reiknud nokkrum
sinnum mead itrun par sem leidrétta parf fyrir bimytim i fjarmoégnun félagsins med
eigin fé annars vegar og lansfé hins vegar, edélpadurstadan um veromeeti

samraemist vali um hlutfoll lansfjar og eiginffd™ACC utreikningnum.

Rf 4,42%
Beta Ogirad 0,6171
Beta girad 1,2960
MRP 5,00%
Alpha 0,00%
Re 10,90%
Skattur 29,7%
Rd alag 1,50%
Rd 5,92%
Hlutfall skulda 61%
Hlutfall eigin fjar 39%
WACC 6,79%
Raun-WACC 5,25%
Afskriftir 2,50%
Fyrsta ar 0,5
Voxtur til eiliféar 2%
HIf. Endurfjarfestil 38%

16 Bloomberg.com
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5.3 Virdi Arsenal

Tafla 5. Tolurnar ur WACC.

Pegar buid er ad reikna fjarfleedidfleedio er haeggedfa virdi a félagio i pundum

talid. Navirt frjalst fjarflaedi er lagt saman ogredurstadan ad heildarvirdi fjarflaedisins

er 1.019.076 pund. Hid hagraena virdi eigin fjar icadsvirdi eigin fjar) feest sidan med

pvi ad draga fra vaxtaberandi skuldir sem eruBI/&A000 pund og leggja vid sjod og

orekstrartengdar eignir. Ad teknu tilliti til pessnidurstadan ad markadsvirdi eigin fjar

er 524.721 pund?

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Lokavirdi
Tekjur 219.745 249.897 252.555 253.984 257.542 263.973 270.910
Leikdagur 90.613 94.580 95.965 96.709 98.064 99.609 101.327
Vorusala 41.582 44 311 44.960 45.309 45.943 46 .667 47.472
Sjonvarpsréttur 44312 68.360 68.360 68.360 69.318 72.784 76.423
Eignapréun 23.792 15.247 15.470 15.590 15.809 16.058 16.335
Sala leikmanna 18.467 26 .458 26.845 27.054 27.433 27 .865 28.345
Annad 979 941 955 962 976 991 1.008
Rekstrarkostnadur -149.062 -162.927 -165.312 -166.595 -168.929 -171.590 -174.550
Starfsmannakostnadur -89.703 -101.302 -102.785 -103.583 -105.034 -106.688 -108.529
Kostnad ur s6lu fasteigna -14.682 -15.022 -15.242 -15.360 -15.575 -15.821 -16.094
Annarrekstrarkostnad ur -44.677 -46.603 -47.285 -47.652 -48.320 -49.081 -49.927
EBITDA 70.683 86.970 87.242 87.389 88.613 92.383 96.360
Afskréaning leikmanna -18.782 -21.757 -22.076 -22.247 -22.559 -22.914 23.309
Afskriftir adrar -9.623 -11.553 -11.778 -12.316 -13.103 -13.603 -14.103
EBIT 42.278 53.660 53.389 52.827 52.952 55.866 58.948
EBIT(1-t) 37.548 37.153 37.241 39.291 41.458 42.288
+ Afskriftir 33.854 34.562 35.662 36.517 37.412
- Fjarfestingar -18.000 -25.000 -20.000 -20.000 -20.000 16 .110
+ Sala fasteigna 25.000 50.000 75.000 50.000 25.000 :
+/-breyting d hreinu veltufé -12 -6 -490 -1.746 -1.834
Frjadlst fjarfledi 78.390 96.709 127.412 104.062 82.036 26.177
N dvirdingarstud ull 0,9677 0,9123 0,8549 0,7996 0,7469 0,7469
N avirt frjdlst fjarfledi 75.857 88.231 108.919 83.210 61.269
Lokavirdi 601.591
Fridlst fiarfl@disamtals, navirt 1.019.076
Sj6dur og markadsbréf 93.264
-Vaxtaberandi skuldir -675.213 61%
Virdieigin fjar 437.127 39%

5.4 Neemnisgreiningar

Til ad meta ahrif einstakra breyta & veromeeti Aasdefur verio gerd

Tafla 6. Frjalst fjarflaedi.

naemisgreining & helstu forsendum s.s. WACC og vidsilifdar. Nidurstdurnar ma

lesa Gt ar toflunum hér fyrir nedan.
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Breyting 8 WACC

437.127 -2,00% -1,00% 0,00% 1,00% 2,00%
-2,00% 497.458 460.520 425.331 391.792 359.809
Breyting 4 vexti til -1,00% 503.880 466.673 431.229 397.448 365.234
cilifaar | 0,00% 510.302 472.826 437.127 403.103 370.659|
1,00% 516.724 478.979 443.025 408.759 376.084
2,00% 523.147 485.133 448.923 414.414 381.510
Breyting 8 WACC

437.127 -2,00% -1,00% 0,00% 1,00% 2,00%
-0,50% 446.416 411.595 378.418 346.789 316.622
Breyting 4 arlegri -0,25% 476.963 440.873 406.490 373.716 342.461
verdbélgu | 0,00% 510.302 472.826 437.127 403.103 370.659|
0,25% 546.846 507.850 470.707 435.312 401.565
0,50% 587.093 546.420 507.687 470.781 435.598

Breyting a arlegri fjarfestingu
437.127 -5.000 -1.000 0 1.000 5.000
-5.000 388.356 410.247 415.720 421.193 443.084
Breyting i sdlu -1.000 405.481 427.373 432.846 438.318 460.210
fasteigna 4 ri | 0 409.763 431.654 437.127 442.600 464.491|
1.000 414.044 435,935 441.408 446.881 468.772
5.000 431.170 453.061 458.534 464.006 485.898

Tafla 7. Neemnisgreiningar.
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Lokaoro

Arsenal er aldagamalt og rotgroid fyrirteeki medad moguleika & frekari vexti.
Samkveemt nidurstédum eru ekki miklar likur & ad/bngar verdi a fjarflaedi en miklar
likur eru ad fyrirteekid geti vidhaldid rekstraragaintil lengri tima litid. Baedi at af vel
dreifdum tekjulioum og vegna pess ad gj6ld hafadvem pad vil sama hlutfall af tekjum
samkveemt fyrri tid og Gt af miklum aga i kostnagéarsun hja stjornarménnum
félagsins. Foétbolti er vinseelasta iprottagreiniiri@g voxtur innan greinarinnar hefur
verid mjog mikill og ekki er mikid utlit fyrir pvad pessar vinsaeldir dvini. Par sem
Arsenal er eitt af leidandi fotboltafélogum i heipdi eru allar likur & pvi ad Arsenal verdi
virkur patttakandi i pessum vexti. Haegt er ad fdléypad par sem Arsenal hefur verid
med i Meistaradeild Evropu sidustu 12 arin.

Félagio & mikid af eignum sem ekki koma fram a e&gsreikningi, til deemis
raunvirdi leikmanna, en naestum dmogulegt er adyspaum pad. Ef félagio klarar
ibudapréunarverkefnio pa detta skuldir nidur i mijtig og pa haekkar liklega virdi félags
vel, par sem vaxtaberandi skuldir dragast fra nafjarfleedinu. Ekki stendur félagio fyrir
miklum kostnadi fyrir utan leikmannakaup, en erfittad spa fyrir um pau. bar sem
nybuid er ad flytja & nyjan og glaesilegan leikvangkki Gtlit fyrir ad mikla fjarfestingu
purfi i nanari framtid. Lokavirdi félagsins er 4827 pusund pund og eru til 62.217
hlutabréf fyrir hlutafé i félaginu. Pad pydir adyskamlegt hamarksverd fyrir hlutabréf i
félaginu er 7025 pund. Hins vegar hefur verid mikdtatta i gangi um yfirtoku a félaginu
0g er su barétta likleg asteeda pess ad hlutiagif@ eru ad seljast & um pad bil 10.000

pund og pvi telst félagio ofmetid.
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