EL FUTBOL EN BOLSA

Inicios y evolucion

El primer club de futbol que se lanzd a la aventura de cotizar en

bolsa fue el Tottenham Hotspurs, en 1983. Tras el club londinense otros

clubs han seguido sus pasos aunque todavia ninguno espafiol.

En 1998 ya eran 20 los clubs de futbol ingleses cotizando en el
mercado de valores. Pero no sdlo se animaron equipos ingleses, otros

como Lazio, Roma, Oporto, Ajax, Borussia Dortmund, Olympique Lyon,

Juventus, Benfica, Celtic Glasgow,.. han seguido la misma senda.

A partir del afio 2002 se
cred un indice formado en
exclusiva por equipos de futbol,
con funcionamiento similar al
IBEX-35: se llama STOXX Europe
Football'. En enero de 2014 este
indice estaba compuesto por 23
de fatbol. Su

comportamiento no es nada

equipos
esperanzador: si  hubieramos
invertido replicando este indice
habriamos tenido

rendimiento del -43,41%.

un

Es un paso mas en la
estrategia de los clubs de futbol
europeos para buscar recursos

1504 20074001 2007 Opes 13570 High (e

Vi
OrreN®
Horspu®
23 Components Supersector Country
1 ALALBORG BOLDEPILKLUB Travel & Leisure Dk
2 AFC ALK Travel & Leisure HL
3 A FOOTBALL Travel & Leisure SE
4 ARHUS ELITE Travel & Leisure Dk
5 ASROMA Travel & Leisure IT
5 BESIKTAZ Travel & Leisure TR
7 BORUSSIA DORTRMURD Travel & Leisure DE
g BROMDEY IF B Travel & Leisure Dk
9 CELTIC Travel & Leisure GB
10 FEMERBAHCE SPORTIF HIZMET Travel & Leisure TR
11 FUTEBOL CLUEBE DO PORTO Travel & Leizure PT
12 GALATASARAY Travel & Leisure TR
13 JUVENTUS Travel & Leisure IT
14 LATID Travel & Leisure T
15 OLYMPIGUE Ly OMMAIS Travel & Leisure FR
16 PARKEM SPORT & EMTERTAIMMENT Travel & Leisure Dk
17 Rangers Int Foothall Clukb Trawvel & Leisure B
18 RUCH CHORZICW Travel & Leisure FL
19 SILKEBORG Travel & Leisure Dk
20 SPORT LISBOA E BEMFICA Travel & Leisure PT
21 SPORTING Travel & Leisure FT
22 TETEKS AD TETOWO Travel & Leisure Bk
23 TRABIOMZPOR SPORTIF YATIR Travel & Leisure TR

Ciose: 13645

Period Selocted ponicd 1 menth & months
High 17689 241 B4ES
2608 2008 24,04 2014 3412013
Low nem T0.66
110823002 20,05 2014 ITAZINI
Prico changs 4341% 564 71

1 ymar

58 &7
8.10.2013
L.UE-T
28.08.2011

3%

2808.2013

41,98%

financieros que les permitan afrontar los
fichajes millonarios que les hagan ser mas
competitivos deportivamente. Sin embargo,
son pocas las entidades futbolisticas que
han optado por dicha solucion y algunas
han visto que lo que veian como solucién
(entrar a cotizar en la bolsa) se ha
convertido en un quebradero de cabeza, ya
gue entrar en la bolsa les supone a los clubs
afrontar unos costes, directos o indirectos,
asi como una serie de obligaciones para

garantizar la total transparencia de su

L http://www.stoxx.com/indices/index_information.html?symbol=FCTP
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gestion y resultados econdmicos, exigencias vigiladas muy de cerca por el supervisor del
mercado de valores correpondiente. Asi, deben publicar la informacién relativa a su estado
financiero periddicamente y pueden ser sometidos a controles puntuales por parte de los
analistas.

El paso de los afios ha frenado la euforia de los 90, donde 20 equipos ingleses movian
sus acciones en la bolsa. En la actualidad, con la crisis econdmica el panorama no es muy
alentador.

Manchester United: un pionero con éxito

El Manchester United cotizaba en la bolsa de Londres (indice
Footsie) desde 1991.

Sin embargo, abandond el Footsie en 2005, cuando Malcolm Glazer
(perteneciente a la familia estadounidense Glazer) se hizo con el control de
un club valorado entonces en algo mas de 1.000 millones de euros. Aquel

afio ya habia sacado a bolsa 16,6 millones de titulos.

En agosto de 2012 empezd a cotizar en Wall Street. Se esperaba que
recaudara unos 232 millones de délares en la bolsa de Nueva York (NYSE). Las acciones tenian
un precio de salida de 14 $. Su objetivo era obtener fondos para poder reducir la deuda de
682,66 millones de ddlares contraida por el club?.

En el afio 2013 este club
sufria la retirada del entrenador
de los diablos rojos, Alex
Ferguson, que ocupd su cargo
durante 27 anos. Esto provocé un
pequefio seismo en la cotizacion
de las acciones, que cayeron en
. ' v s B i = ~ bolsa causando una pérdida de

MANCHESTER UNITED

revista Forbes, Ferguson habria generado durante este tiempo unos ingresos para el

valor de unos 10 millones de

euros. Segun un estudio de la

Manchester United de 300 millones de euros®. A pesar de todo el United puede presumir de
una gran estabilidad financiera y deportiva. Es el tercer club que mas ingresos generd en 2013:
396 millones de euros. Solo por detras de los dos colosos del futbol espaiol (Real Madrid, 512,
y Barcelona, 483).

2 Al final del texto puedes consultar un grafico con la evolucién de la cotizacidn de las acciones del M.
Utd. Desde que salid a la bolsa de Nueva York hasta finales de mayo de 2014. Un grafico interactivo en
https://es.finance.yahoo.com/echarts?s=MANU

3 Seglin la misma publicacién el valor total de Manchester United seria de 2.500 millones de euros,
frente a los 2.600 en que valoraba el Real Madrid, o los 2.050 del F. C. Barcelona.
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En enero de 2014 la capitalizacion bursatil de los diablos rojos alcanzé los 2.100
millones de euros*: el club con mayor valor en bolsa.

La situacidn en el resto de Europa

El panorama en el resto de Europa es el siguiente:

Alemanla. La experiencia de los clubs de la Bundesliga en el parqué
bursatil no es alentadora: el caso mas destacado es el del Borussia BVB
Dortmund, que salié a Bolsa en 2000 y cuyo accionariado ha visto caer 09

desde entonces sus titulos a un 80% del valor inicial. Los éxitos deportivos
del Borussia no han logrado invertir esa situacion.

Francia. Sélo cotiza en la bolsa de Paris el Olympique Lyon. Lo hace IR TJ(el]3
LYONNAIS

desde el 2007. Aquella salida le permitié recaudar 88 millones de euros
con los que planificar su futuro: construir el Stade des Lumiéres, un vasto
complejo que incluye un nuevo estadio y otras instalaciones.

qran Bretaira. Solo tres equipos cotizan en Bolsa. EI Manchester

United en Nueva York®. E| Tottenham Hotspurs (inicialmente en el Footsie y
mas tarde en el AIM —Mercado de Inversidn Alternativa-, disefiado para la
venta de acciones de pequefas y medianas empresas a través de reglas
mas flexibles). En junio de 2011 este club pasaba a ser controlado por
inversores privados dadas las dificultades que tenia para conseguir

financiacion a través de la compraventa de acciones. El Celtic de Glasgow,
de la Liga Escocesa, es el tercer club y también cotiza en el AIM.

Por otra parte, el Arsenal inglés, a través de la compaiiia matriz
Arsenal Holdings plc., pone a la venta un niumero limitado de acciones en

determinadas ocasiones en el mercado PLUS (mercado para especialistas).

Holanda. El Ajax es el Unico

x equipo  que
p cotiza en
/ bolsa, y lo

3 \D
N % hace en el
it Ve, °$ Euronext de
N /‘Vi‘* Amsterdam
AW®

desde 1998,
para lo cual debié modificar sus

&

estatutos y pasar a ser una Sociedad
Andnima. El club sacé a bolsa el 49% de las acciones, reservandose el resto (51%) para

4 El euro cotizaba en esa fecha, aproximadamente, a 1,37 $ por euro.
5> Ver el apartado anterior.



mantener el control de la entidad. El objetivo era reforzar su capacidad financiera para poder
seguir manteniendo el mas alto nivel deportivo. Sin embargo, no ha repetido los éxitos
deportivos del pasado. Las acciones del club, en cambio, alcanzaron en 2012 los 7 €, frente a
los poco mds de 3 € que llegaron a valer hace pocos aiios. El club presenta cada pocos meses
una memoria econdmica en la que detalla todos sus ingresos y gastos, incluidos los traspasos
de futbolistas.

ttalia. Juventus, Lazio y Roma cotizan en bolsa. Lazio lo hizo en
1998, en Piazza Affari, la bolsa de Milan.
Roma en el 2000, colocando el 25% de su
capital. Juventus en el 2001, y llegd a

colocar hasta el 32%. La tendencia de
estas acciones es ligeramente negativa, con

periddicas subidas ligadas habitualmente a los
buenos resultados deportivos.

Portugal.

El Oporto empezd a cotizar en 1998, sacando cada accién a 7,84
euros, y con una capitalizacion de 39,8 millones de euros. Sin
embargo, durante los afios su valor no ha hecho mas que caer
(aproximadamente un 90%) hasta cotizarse muy por debajo del
euro por titulo.

En ese mismo afno salid el Sporting Lisboa. Sacé cada
titulo a 7,48 euros y una capitalizacién de 44,2 millones. Su caida ha sido ain mds notable
(95%) y se cotiza a un cuarto de euro la accién.

En el 2007 lo hizo el Benfica. Con un precio de salida de 6 € y una
capitalizacidon de 66,3 millones de euros, su suerte no ha sido muy distinta:
85% de caida y un precio que ronda los tres cuartos de euro.

Los tres clubs estan obligados a comunicar operaciones relevantes a
la CMVM (Comisién del Mercado de Valores Mobiliarios) de Portugal, el regulador financiero
luso. Asi, rescision de contratos, fichajes y resultados financieros deben ser enviados a la
CMVM.

La compatibilidad de objetivos empresariales y deportivos

Pero el éxito en bolsa exige un rigor en la gestion empresarial
dificilmente compatible con las pasiones que despierta el futbol.

De lo visto hasta aqui parece que la principal dificultad es compaginar
la rentabilidad de una empresa con la busqueda del éxito deportivo. La
presion de los aficionados puede llegar a ser asfixiante, y su maxima

aspiracion pasa porque el equipo despliegue un buen juego vy, sobre todo,
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marque goles y obtenga buenos resultados. La salida a
bolsa de los equipos de futbol parece una buena
formula para obtener liquidez inmediata, pero un mal
negocio para los inversores.

Al parecer el Ultimo candidato para salir a bolsa
es el Real Madrid, segun explicé el economista José
Maria Gay de Liébana®. Exitos deportivos aparte, el
proyecto de  Florentino Pérez es viable
econémicamente y puede que no se conforme con
tener presencia en la bolsa de Madrid, sino que podria
acabar cotizando en Wall Street, decia el economista.

http://www.diariogol.com/es/notices/2013/04/gay de liebana el barca sera el club mas rico si ga

na_la_champions 31999.php
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Cuestiones sobre el texto:

1.- El Manchester United sacé sus acciones en la bolsa de Nueva York a 14 S/accién. ¢En qué
mercado se produjo esta emisidn: primario o secundario?

2.- ¢ Por qué acuden los clubs de futbol a la bolsa? ¢ Cual es su objetivo?
3.- ¢Qué inconvenientes puede tener la salida a bolsa de los equipos de futbol?

4.- iPor qué crees que se les exige tanta informacidn a los clubs que quieren entrar en bolsa?
Fijate, por ejemplo, en el Ajax, clubs portugueses, etc.

5.- ¢ Cudntos titulos (acciones) sacd a bolsa el Oporto? ¢Y el Sporting Lisboa? éY el Benfica?

6.- Dadas las siguientes cotizaciones de las acciones de clubs de futbol (mayo 2014), calcula el
valor total del equipo utilizando los datos del texto.

Manchester United: 16,53 S
Oporto: 0,51 €
7.- A partir de los datos que da el texto, calcula:

a) ¢Cudntas acciones (titulos) del Manchester United cotizan aproximadamente en bolsa
en enero de 2014? Recuerda que en esa fecha estaba valorado en 2.100 millones de
euros y que cada accion valia, aproximadamente, unos 15’25 S (ver grafico).

b) ¢Cudnto valdria en bolsa el Manchester Utd. el afio anterior (2013)? Recuerda que la
accion cotizé de media a unos 16’75 $/accidn (ver grafico).

c) A partir de los datos sobre ingresos (2013) del M. Utd. Y su valor en bolsa calcula
cuanto deberia valer el Barcelona y el Real Madrid si cotizaran en bolsa.

d) Siel Real Madrid sacara 100 millones de acciones, écuanto deberia valer cada una?
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Manchester United plc (MANU)

-NYSE
16,53 4 0,26(1.63%)
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