Mddulo 1. Inversiones a medida en el
deporte: como aprovechar el
caracter unico del deporte

Unidad 1.1

Introduccion

En este curso, aprenderemos sobre como maximizar el patrimonio en el marco del
deporte. Para empezar, este primer moédulo tendra la siguiente estructura: primero
esbozaremos el estado actual de la industria deportiva mundial y lo que esto significa
para cualquier inversién que podamos hacer. En segundo lugar, para comprender el tema
en detalle, destacaremos el caracter Unico del deporte; es decir lo que lo distingue de otras
empresas, vy el papel que desempefia dentro de la sociedad.

Luego, nos centraremos en el potencial de inversion del deporte y trataremos de resaltar
algunas de las industrias potenciales dentro del sector deportivo que proporcionarian el
mejor potencial. A medida que nos acercamos al final del mddulo, analizaremos cuales
son los beneficios y las posibles desventajas que puede generar el caracter Unico de la
industria del deporte al invertir en ella, antes de concluir con un resumen de este moédulo.
Pero, en primer lugar, ;qué queremos decir con inversion a medida?

Inversiones a medida

Cuando analizamos la frase "a medida" y lo que esta significa, pensamos en uno o mas
elementos que estdn hechos exclusivamente para que la persona satisfaga sus
necesidades. Lo mismo ocurre en el mundo financiero. Matama propone una definiciény
sugiere que "una cartera a medida es una cartera de inversiones que ha sido disefiada
para adaptarse especificamente a tus necesidades, deseos, valores, motivaciones vy
objetivos financieros, sin importar cuan inusuales sean" (parr. 2).

Basicamente, se invierte en productos mediante la agrupacién de obligaciones de deuda
garantizada (CDO, por su sigla en inglés), que estan respaldadas por otros flujos de
ingresos, préstamos o activos, que tienen partes vendidas a cada inversor. Estos
productos se venderan segun las necesidades y los requisitos del inversor.

Existen, por supuesto, pros y contras de este tipo de inversion, como ocurre con cualquier
otra. La principal ventaja de este tipo de inversion es que se adapta completamente a la
persona que la realiza. La inversién se puede personalizar teniendo en cuenta los
intereses, las necesidades financieras, los riesgos y los rendimientos potenciales del




clientey, cuando se realiza correctamente, puede generar retornos superiores al mercado
(Chen, 2020).

Esto lleva a una de las desventajas con este tipo de inversién: debido a que el enfoque de
inversion se adapta al inversor individual, el mercado secundario para la reventa puede
ser pequefio o incluso inexistente. Ademas, cabe repetir que, aungue una persona
individual puede realizar este tipo de inversiones, es mas adecuado realizarlas en
colaboracién con un equipo o un gestor de fondos, debido al alto riesgo que conllevan. Es
muy probable que este tipo de inversion requiera un gestor de fondos dedicado para
construir la cartera de inversiones, y todos los costos asociados que esto conlleve se
consideraran con respecto al retorno de la inversién.

Para recapitular, el objetivo es adaptar las inversiones especificamente para el inversor
individual y no confiar en soluciones prefabricadas. Las inversiones pueden realizarse en
todo tipo de industrias y pueden incluir una combinacion de deudasy activos, que pueden
ofrecer grandes recompensas, pero también riesgos. A medida que los inversores y las
empresas son cada vez mas coherentes entre si, comenzaremos a ver con mayor
frecuencia este tipo de inversion. El objetivo aqui, por supuesto, es ver como se pueden
aprovechar las inversiones de caracter Unico en el mundo del deporte. Para hacerlo,
primero debemos entender el mercado deportivo en si.

La industria del deporte en el mundo

En pocas palabras, la industria mundial del deporte es enorme en cuanto a su alcance,
pero también en cuanto a la cantidad de dinero que se transfiere dentro de esta cada afio.
Aunque no es sencillo determinar exactamente cuanto vale la industria deportiva
mundial, las estimaciones la situan aproximadamente entre 350 000 millones vy
450 000 millones de euros (entre 480 000 millones y 620 000 millones de délares),
incluidos equipos deportivos, ligas, federaciones, construccién de infraestructura,
articulos deportivos, productos con licencia y eventos deportivos en vivo. Observa, por
ejemplo, el mercado de articulos deportivos y su crecimiento en la siguiente imagen.




Figura 1: Crecimiento del mercado mundial de articulos deportivos
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Aligual que en la imagen anterior sobre articulos deportivos, se prevé que la industria del
deporte no dejara de crecer vy, por el contrario, su tamafio aumentard ano tras afno.
Algunas de estas estimaciones sugieren que crecera de 354 960 millones de ddlares en
2021 a 501 430 millones de délares en 2022 (nuevamente, observa la disparidad entre las

estimaciones).

Si bien la industria es atractiva, debemos ser conscientes de que invertir en ella presenta
desafios. Como analizaremos en la siguiente seccion, el deporte no es un negocio normal,
y los inversores deben saberlo desde el principio.

(Por qué el deporte necesita esto?




Esta cita bastante larga, pero importante, de Couchman (2020) resume esta corriente de
pensamiento:

El mercado del deporte ha llegado, finalmente, a la etapa en la que se pueden
lograr acuerdos de asociacién de inversién a medida, disefiados con inteligencia,
para permitir que el deporte continte creciendo y cumpla con sus numerosos
objetivos, desde la competencia de élite hasta el desarrollo de base. En cierta
medida, el capital privado puede desempefar el papel de socios comerciales a
largo plazo en el deporte, que habitualmente tienen las agencias mas grandes, y
aportar capital y vision comercial a la mesa directiva, lo que facilitaria la
estructuracion de acuerdos mas flexibles y diferenciados con socios y agencias

comerciales en el sector deportivo. (parr. 23).

El caracter tinico del deporte

A menudo, se dice que el deporte no es como los demas sectores, pero jes esto cierto? Sin
duda, hay una corriente de pensamiento que cree que el deporte es un sector diferente,
aungue puede operar en muchas de las mismas maneras que un negocio normal. Esta
diferencia puede aparecer en sus productos, sus actividades de marketing e incluso sus
clientes. En un intento por cuantificar parte de esta diferencia, Constantinescu (2011)
escribe que el caracter Unico del deporte se puede percibir en las siguientes
declaraciones:

a) Las organizaciones deportivas compiten entre si, pero, al mismo tiempo, trabajan
juntas para crear productos y servicios deportivos.

b) El producto deportivo suele ser subjetivo y no puede medirse con precision.

c) El producto deportivo no es constante y es totalmente impredecible.

d) La atencidén se centra en la expansion del producto deportivoy no en el producto en si.
e) El deporte se practica y se consume en publico.

f) Los servicios deportivos se dirigen tanto a los usuarios finales como a las
organizaciones.

g) No existe mucho control de contenido y calidad.

h) El deporte tiene un impacto universal.




Cuando revisamos esta lista de Constantinescu (2011), podemos ver algunas similitudes y
diferencias. En primer lugar, en los deportes de equipo es correcto que las organizaciones
deportivas confien unas en otras para hacer que el producto que estan vendiendo, por
ejemplo, boletos o suscripciones de television, sea mas valioso. A pesar de que compiten
para ser los mejores, si un equipo tiene éxito con demasiada frecuencia, entonces la
emocion y el interés entre los espectadores disminuiran. Esto es diferente en el caso de
una empresa normal que, a menudo, no se preocupa por el bienestar de sus rivales.

Ademas, v esta es quizas la diferencia clave cuando pensamos en el deporte en
comparacion con una empresa normal, existe una conexion entre el deporte y su
consumidor. Como afirma Constantinescu (2011): "Ningun producto se vincula tan
estrechamente a la identificacién personal y emocional como el deporte. Los partidarios
de un equipo se sienten parte de ese equipo, y su participacion representa una parte
importante de su propia filosotfia de vida". (pag. 73)

Es esta conexidn la que impulsa a los consumidores de un deporte a vincularse con las
compras e inversiones en el deporte de una manera que no se ve a menudo en otros
productos de consumo. Para ampliar este tema, en esta subseccién analizaremos la
actividad deportiva y la comunidad de aficionados del deporte como ejemplos del
caracter Unico de este sector e intentaremos responder a esa pregunta.

La actividad deportiva

La participacion en el deporte en todo el mundo, al igual que la industria, es significativa.
Posiblemente miles de millones de personas participan en actividades deportivas
durante cualquier semana del afio. En la siguiente imagen, podemos ver la magnitud de
la participacién deportiva en varios paises europeos.

Figura 2: Encuesta Europea de Salud
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Lo que podemos observar en este grafico es que la actividad fisica y la participacion
deportiva varian enormemente de un pais a otro. Sin embargo, si se consideran las cifras,
la cantidad de participantes es extremadamente alta en todo el continente. Lo que la gran
mayoria de estos participantes, o todos ellos, necesitan es articulos deportivos, lo que
explica el tamafo del mercado de articulos deportivos. El sector de los articulos
deportivos también es muy competitivo, ya que lo conforman una cantidad limitada de
empresas y en general estd cerrado a nuevos participantes. Esta caracteristica, como
descubriremos mas adelante, hace que esta sea una industria donde las inversiones
pueden ser extremadamente lucrativas.

Sin embargo, ¢por qué esta industria es Unica en comparacién con las demas? La
actividad deportiva puede ser una parte fundamental de la vida de una persona, y esta
puede dedicar miles y miles de horas al afo al deporte. También puede formar parte de
su grupo social, ya que se rodea de personas con ideas afines, a las que también les
interesa la actividad.

La actividad en la que participan puede incluso formar parte de su vida profesional, ya
que puede ser su medio de vida o parte de su trabajo. Esto, a menudo, no ocurrird sin una
gran dedicacion al deporte, que requiere muchas horas de practica y refinamiento de
habilidades.

Ademas, quienes pagan por una actividad deportiva podrian no solo hacerlo para si
mismos, sino también para sus dependientes. El gasto en actividades deportivas para
nifos también ha aumentado en coherencia con el gasto de los adultos, ya que los padres
buscan involucrar a sus hijos con elementos mas amplios de juego y aprendizaje. Estas
actividades pueden ser aun mas dificiles de abandonar que las que realizan los adultos.
Toda esta actividad deportiva no solo lleva tiempo, sino dinero, y analizaremos esto en
las siguientes subsecciones.

La comunidad de aficionados del deporte

La comunidad de aficionados del deporte es, quizas, el aspecto mas evidente que
diferencia el comportamiento del consumidor deportivo del de un consumidor normal. El
vinculo que los aficionados tienen con el club o equipo elegido a menudo dura toda la
vida y se transmite de generacion en generacion.

Como ya hemos analizado, el vinculo entre un aficionado y su equipo es mucho mas
fuerte que el vinculo con cualquier otra empresa. Toda la vida de los aficionados del
deporte puede verse alterada por la suerte de su equipo; si estd ganando, es mas probable
que sean mas felices y usen productos del club con mas frecuencia. Si sucede lo contrario
y el equipo comienza a perder, la demostracion de fanatismo de los aficionados serd
menor. Sin embargo, no abandonaradn el equipo, sino que a menudo continuaran
apoyandolo, comprando boletos y viendo partidos, incluso si el equipo no esta jugando
bien.




El equipo puede formar una parte fundamental de su vida y su identidad, y llegan incluso
a planificar sus actividades en torno a los partidos de su equipo. En casos extremos se
sabe que inmortalizan su amor por su equipo tatuandose el escudo, el logotipo o la letra
de una cancién.

Esta es una relacion muy singular que realmente no ocurre en muchos otros sectores
comerciales. Si quienes invierten en el deporte son capaces de cultivar una buena
relacion con los aficionados del equipo, podrdn garantizar un flujo constante de ingresos.
Sin embargo, los margenes entre el éxito y el fracaso son estrechos (analizaremos esto
en las siguientes subsecciones), pero si un equipo no tiene éxito por cualquier razén u
ocurre un problema que concierne a los aficionados, entonces su respuesta serd menos
positiva. La conexion que sienten con el club hard que le exijan mas que si fueran solo
consumidores normales, y esto es algo que se debe tener en cuenta. Dados estos factores
singulares, el deporte como area de inversion tiene muchos elementos interesantes.

El deporte como inversion

Invertir en el deporte no es algo nuevo y se ha hecho durante muchos, muchos afios. En
la lectura anterior, analizamos cémo el deporte, e incluso los equipos y las organizaciones
deportivas, pueden representar sectores particularmente lucrativos para invertir. A
medida que el deporte se ha desarrollado, el alcance de las inversiones y las recompensas
que se obtienen de ellas solo han aumentado.

La cantidad de industrias que ahora operan dentro del deporte y en relacién con este
permite que se realicen inversiones valiosas y rentables en una serie de areas diferentes.
Podemos invertir directamente en el deporte, por ejemplo, al centrar nuestra inversion en
equipos o articulos deportivos, ya sea que se hayan fabricado para la poblacion en
general o para los deportistas profesionales.

También podemos invertir en las industrias circundantes del deporte, por ejemplo, en la
cobertura de los medios, el transporte o incluso los alimentos y las bebidas que se venden
en partidos o eventos. Estas inversiones se asemejan mas a las inversiones comerciales
normales, pero alin pueden verse afectadas por las numerosas variables que tienen lugar
dentro de la industria del deporte.

Las variables de las que hemos hablado pueden ser positivas y negativas. Antes de
adentrarnos en las posibles desventajas de invertir, existen muchos aspectos positivos de
la inversion en el deporte. Aungue no es nuestra intencion repetir el contenido anterior,
algunos de los aspectos positivos se enumeran a continuacion.

Aspectos positivos

No hay duda de que participar en la industria del deporte tiene el potencial de ser un
emprendimiento que vale la pena. Esta ha sido una industria lucrativa desde los primeros
dias de la comercializacién moderna, la era que inauguraron los Juegos Olimpicos de Los
Angeles de 1984. Con la llegada de la cobertura televisiva, los Juegos se convirtieron en
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el centro de acuerdos de publicidad vy licencias, lo que permitié que fueran los primeros
juegos en generar ganancias para el pais anfitrién.

El deporte ha seguido esta tendencia; el sector continlia creciendo en los ultimos afios vy
no muestra signos de desaceleracion. Incluso la interrupcién causada por la COVID-19 no
afecto a la industria a largo plazo.

Entonces, como hemos visto, invertir en el deporte puede ser un emprendimiento
lucrativo; pero ;en qué deportes deberiamos invertir? ;Algunos son mejores que otros?

En qué industrias deportivas deberiamos invertir

Existe una variedad de industrias diferentes en las que podriamos considerar invertir,
cada una con sus propios beneficios y desventajas. La industria especifica en la que
podriamos desear invertir depende de nuestros objetivos como inversores vy, tal vez,
incluso de nuestros intereses personales. En esta seccién, nos centraremos en los
articulos, los medios y los equipos deportivos.

Articulos deportivos

Como hemos analizado anteriormente, la industria de los articulos deportivos resulta una
inversion beneficiosa debido a la cantidad de personas que participan en actividades
deportivas con regularidad. Los desarrollos dentro de esta industria en particular se
muestran en la siguiente imagen.

Figura 3: Tendencias clave en la industria de los articulos deportivos
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Incluso durante la COVID-19, la industria pudo sostener las ventas debido a los
comportamientos cambiantes de sus clientes. Visitamos menos espacios para grupos,
como gimnasios, pero nos interesamos mas en el mercado del ejercicio en el hogar y en
comprar productos para ello. Lo que esto indica es que, a pesar del impacto que sufrio la
industria, fue capaz de recuperarse y mantener la venta de productos al publico
obsesionado con el deporte y la actividad fisica.

La participacién en algunos deportes requiere una mayor cantidad no solo de dinero, sino
también de tiempo; por ejemplo, un partido de futbol es mas econémico y suele ser
mucho mds corto que un partido de criquet debido los articulos que se necesitan vy al
formato del juego. Esto deberia hacer que el inversor reflexione sobre lo que pretende
obtener de sus inversiones: ¢le interesa tener un retorno rapido vendiendo a una gran
poblacién? ;0 desea unainversion mas estudiada que se vendera menos pero por valores
mas altos, con un potencial que tomara mas tiempo en alcanzarse?

Medios deportivos




La industria de los medios deportivos ha crecido rapidamente en las ultimas décadas;
ahora existen multiples plataformas diferentes que proporcionan cobertura de los
eventos deportivos a personas de todo el mundo. Podemos ilustrar esta situacién con el
aumento de tamano de las plataformas asiaticas de transmision de video en tan solo un
ano, pero también de su potencial en los proximos anos.

Figura 4: Tamaio del mercado de transmision de video: Asia
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Quienes buscan aumentar su patrimonio neto también deberian tener en cuenta las
inversiones en este mercado. Los medios de comunicacion y los sectores de transmision
en la industria deportiva, una vez mas, se relacionan con la comunidad de aficionados del
deporte. A medida que las ligas en las que juegan estos equipos se han vuelto mas
accesibles mediante la cobertura de los medios, la base de aficionados ha aumentado, y
a menudo incluye aficionados de todo el mundo. Ahora, estos aficionados desean
mantenerse en contacto con su equipo, ver partidos, interactuar en las redes sociales y
ser parte de las comunidades de aficionados. A medida que aumenta la popularidad de
los deportes y los equipos que juegan en las ligas de ciertos lugares (piensa en Asia y La
Liga, la Premier League vy la Ligue 1), los beneficios financieros solo iran en una direccién.

Equipos deportivos
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En esta seccidn, describiremos las inversiones que se pueden realizar en los propios
equipos. Existen muchos equipos en los que podemos invertir y, para asegurarnos de no
presentar demasiados aspectos, nos centraremos en el futbol, el criquet y los deportes
estadounidenses.

Fatbol

El futbol es el deporte mas popular del mundo, pero los equipos que participan en él
suelen verse involucrados en una "carrera armamentista" para comprar los mejores
talentos, que les permitiran alcanzar los objetivos de los aficionados y el club al ganar
ligas y copas. Aun asi, existe una gran cantidad de riqueza que se puede aprovechar.

Los principales actores dentro de esta industria han acumulado un gran patrimonio, pero
también una gran deuda. Ambos elementos pueden ser atractivos para los inversores. Si
bien cualquiera puede invertir en un equipo de futbol, en algunos desde tan solo 5 &, los
que compiten en las categorias superiores requieren bolsillos mucho mas grandes.

La compra de estos clubes puede costar muchos millones de délares, y en ocasiones miles
de millones. A menudo, el club tiene una deuda que se gestiona a través de otras fuentes
de ingresos, como los medios deportivos y los avances en la competencia. En los Ultimos
anos, los nuevos propietarios de clubes han aprovechado su compra aumentando el nivel
de deudaen el club que desean comprar. Si bien esta es una estrategia exitosa, los futuros
propietarios deben tener en cuenta que los consumidores altamente involucrados, los
aficionados, podrian no apreciar este método si consideran que beneficia Unicamente al
propietario o grupo de propietarios y sus otros intereses financieros en lugar del
desempefo del club.

Criquet

El segundo deporte que veremos es el criquet. El criguet es un juego increiblemente
popular en la mayor parte del mundo, aunque el ntcleo de atencion de este deporte se
encuentra en paises como Inglaterra, Australia, India y Pakistan. El objetivo del juego es
anotar la mayor cantidad de "carreras" (que se logran al correr entre dos puntos en la
cancha después de golpear la pelota) y limitar el puntaje del contrincante sacando a sus
jugadores, de una manera similar al béisbol.

Una de las competencias masimportantes es la Premier League de la India. Es un formato
acortado del juego y se ha vuelto popular por atraer a los mejores jugadores del mundo
y por contar con partidos emocionantes. La competencia estd aumentando
constantemente sus flujos de ingresos, como podemos ver en la imagen a continuacion,
que detalla los ingresos de los contratos con medios desde su establecimiento en 2008
hasta la actualidad.
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Figura 5: Derechos de los medios de comunicacidon para la Premier League india
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Si bien hay otras competencias de criquet que le disputan la atencion del publico, la
Premier League india sigue siendo el pinaculo de este formato del juego. Cuando
comenz6 la competencia, la propiedad de los equipos estaba compuesta exclusivamente
por inversores y grupos indios. Sin embargo, a medida que el atractivo de la liga crece, se
estan realizando inversiones de todo el mundo. Por ejemplo, CVC Capital Partners, una
firma de capital britanica, gané la licitacion de la propiedad de la nueva franquicia, Gujarat
Titans, por aproximadamente 740 millones de dolares.

Debido a la devocion que muestran los aficionados y los niveles de asistencia similares a
los de las ligas de futbol mas establecidas, es facil comprender la inversidon en la liga, sus
equipos y otros socios. Ademas, al operar un sistema de franquicias, se elimina parte de
la incertidumbre que se puede observar en otras ligas deportivas.

Deportes estadounidenses

Los deportes estadounidenses difieren de sus contrapartes europeas en muchos
aspectos. La produccion en torno a los deportes puede dejar a muchas de las ligas rivales
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tratando de alcanzar a los mejores. La liga entusiasma a los consumidores no solo en
América del Norte, sino a nivel mundial, y ha logrado aumentar los ingresos afo tras afio
de manera significativa. Para aumentarlos aln mas, las competencias con premios
econdmicos se han llevado fuera de su mercado inmediato y se exhiben en diferentes
lugares del mundo para impulsar ain mas los ingresos.

Como sabemos, a los inversores les gusta reducir el riesgo, y esto es tan cierto en el
deporte como en otros tipos de negocios. Por lo tanto, los deportes y las ligas que pueden
controlar mejor el riesgo son los que resultan mas atractivos; por ejemplo, estableciendo
limites salariales y otros controles de costos (Couchman, 2020). Es, quizas, el lugar
perfecto para minimizar el mayor riesgo de todos: el descenso. Entonces, ;como
aprovechamos todos estos factores, los deportes y el caracter Unico de la industria para
impulsar las inversiones?

Usar el caracter unico del deporte para invertir

Existen algunas maneras en que podemos utilizar el caracter Unico del deporte con fines
de inversion para asegurarnos de que, cuando invertimos de esta manera personalizada,
podemos obtener los retornos que deseamos. En primer lugar, las personas pueden
invertir en multiples organizaciones deportivas sin dificultad; incluso pueden invertir en
competidores que operan dentro del mismo sector. Esto puede ayudar a compensar el
riesgo y permitir retornos ain mayores. Ademas, no se ven sefnales de que disminuird la
importancia del deporte en la vida de los consumidores, ya sean deportistas o aficionados
de un equipo, un deporte o una liga. Incluso después de la interrupcion forzada debido a
la COVID, la industria se estd recuperando y el interés, en general, no parece haber
disminuido.

Ya hemos dado algunos ejemplos de dénde deberiamos invertir en este momento, pero
(donde debemos hacerlo en el futuro? La industria del deporte se esta expandiendo
constantemente, y todo el tiempo aparecen nuevos participantes, a pesar del campo
competitivo. Por ejemplo, los deportes electrdonicos se estan expandiendo a un ritmo
acelerado con el aumento de la audiencia y de los premios en dinero. El interés de las
generaciones mas jovenes, tal vez, muestra un cambio en las actividades de visualizacion
y en lo que se entiende como un deporte.

Mientras que el auge de los deportes electrénicos tal vez indica que los cambios estan en
marcha, el rugby muestra que todavia se pueden hacer inversiones productivas en los
deportes mas tradicionales. Como podemos ver en la siguiente imagen, el rugby alin no
ha concretado su potencial al considerar fuentes comerciales. Hay mucho mas que el
deporte podria hacer, y para eso, necesitara los recursos de los inversores. Al aportar sus
conocimientos de otros entornos empresariales, estos inversores pueden asumir un rol
activo en la conduccién de deportes como el rugbhy en la direccidn correcta y generar
beneficios no solo para el deporte en si, sino también en relacién con el gasto inicial de
los inversores.
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Figura 6: Tarifa estimada de derechos de medios de comunicacion del Reino Unido por
aficionado
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Sin embargo, debemos recordar que, incluso con los mejores modelos e intenciones,
invertir en el deporte no siempre es sencillo. Al invertir en el deporte, pueden surgir
imprevistos que podrian causar varios problemas para los inversores y las
organizaciones deportivas. Los abordaremos en la siguiente seccién.

Trampas y problemas en la inversidon deportiva

El deporte, como cualquier otra industria, puede estar lleno de aspectos positivos y
negativos para el inversor. Hemos abordado algunos de los aspectos positivos desde el
principio en este modulo vy es justo decir que, si todo va bien, los retornos de la inversion
que se pueden obtener en la industria del deporte son sustanciales. Sin embargo, como
sabemos, este no siempre es el caso vy, por desgracia, hay problemas que se pueden
agravar y causar dafio a una inversién, sin importar la habilidad o experiencia del
inversor, y algunos de ellos son exclusivos del sector deportivo.

14



Disminucidn de los ingresos previstos

La primera de las acciones que podriamos llamar "incontrolables" es una disminucién en
los ingresos previstos. Esto puede ocurrir por muchas razones y en todo tipo de flujos de
ingresos, por ejemplo, un aumento en los costos de existencias, dafios al estadio o la
tienda. El principal ejemplo que veremos ahora es con respecto a los derechos de
television.

El colapso de los acuerdos de derechos de television en el deporte puede causar muchos
problemas a los clubes que dependen de esos ingresos. Si estableciste en el presupuesto
gue una cierta cantidad de ingresos estara disponible durante un afo financiero para
permitirte operar y luego, casi de la noche a la manana, este dinero no esta disponible,
sin duda te veras en problemas.

La Ligue 1, la maxima division del futbol francés, y sus clubes miembros, experimentaron
precisamente este escenario. La liga y MediaPro acordaron la transmision de partidos de
la liga durante cuatro anos por 3250 millones de euros. Era un acuerdo extremadamente
valioso para los clubes de la Ligue 1 que habrian tenido derecho a un porcentaje del mayor
acuerdo de medios de la liga en la historia de la competencia. Sin embargo, después de
solo cuatro meses, el acuerdo colapsd y dejé a los equipos en una situacién
extremadamente vulnerables. La siguiente cita del presidente del Reims, Jean-Pierre
Caillot, resumio esta situacion:

Sin el dinero por los derechos de television, los boletos o los servicios de
hospitalidad, tendras que explicarme como se supone que debemos mantener
nuestro negocio a flote. Si la liga no puede obtener un nuevo préstamo, lo que alin
estd por verse en este momento, creo que en febrero o marzo habrd muchos
clubes que no podrdn pagar a sus jugadores y empleados. Porque, a menudo,
olvidamos que un club de futbol no son solo 11 jugadores. (Citado en White, 2020,

parr. 13).

Como fue la liga quien acepto el acuerdo, no habia mucho que los clubes pudieran haber
hecho para mitigar estos problemas. Tal vez podrian haber registrado sus inquietudes
sobre un acuerdo que habria generado ingresos 60 % mas altos por club que en toda la
historia de la liga, especialmente después de las temporadas afectadas por la COVID.
Puede que haya sido demasiado bueno para ser verdad.

Aunque hemos utilizado el fatbol como ejemplo, realmente puede suceder, y sucede, en
todos los sectores deportivos, y es ciertamente algo que deben tener en cuenta quienes
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invierten en el dmbito. ;Tienen suficientes reservas para superar situaciones como esta?
(Pueden mitigar este tipo de cuestiones antes de que se conviertan en un problema
importante, incluso si no son de su autoria?

Catdstrofes naturales

Hay algunos eventos que, simplemente, son impredecibles o no se pueden prever, sin
importar cuan bueno sea nuestro enfoque de inversion. Esto puede incluir todo tipo de
factores externos que la organizacién que opera en el dmbito del deporte no puede
controlar, por ejemplo, una guerra o un desastre natural.

El ejemplo probablemente mas contemporaneo y del que tenemos datos para medir su
impacto es la COVID-19. No sera una sorpresa para nadie que, en un sentido puramente
comercial, la COVID-19 ha causado graves danos a las empresas de todo el mundo en
todo tipo de industrias. La industria del deporte no fue una excepcion, ya que se vio
afectado en su totalidad, pero algunos sectores se vieron mas perjudicados por los cierres
impuestos y los cambios en los habitos de los consumidores.

Como hemos visto anteriormente, la industria de los articulos deportivos pudo virar su
cursoy comenzo a proveer productos que los consumidores demandaban, como equipos
para hacer ejercicio en el hogar. De esta manera, evitd dificultades financieras mayores.
Sin embargo, esta no fue una historia completamente positiva. Como podemos ver en la
siguiente imagen, el crecimiento de la industria todavia causa preocupacion.

Figura 7: Impacto de la COVID-19 en las ventas de vestimenta deportiva de EE. UU. en
2020
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Los ingresos en la industria de la vestimenta deportiva de los Estados Unidos estan muy
por debajo de los pronosticados para el afio, y sin otros factores limitantes, podemos
sugerir con confianza que esto se debid a la pandemia. Si bien la participacion individual
se hizo mas popular durante este periodo y fue capaz de compensar parte de la pérdida
en las compras de deportes de equipo, hubo otros factores limitantes.

Algunas personas perdieron el trabajo debido a la desaceleracién de la economia mundial
y, por lo tanto, tenian menos ingresos disponibles para gastar en elementos como los
articulos deportivos. Para otras, el deporte se volvio menos importante en sus vidas y
simplemente dejaron de practicarlo. Incluso después de que las restricciones
comenzaron a levantarse, estas personas no volvieron a sus actividades anteriores, tal
vez por haber encontrado otra cosa que hacer. Por lo tanto, podemos ver claramente por
qué la industria de los articulos deportivos tal vez no se ha recuperado como se esperaba.

Los medios deportivos también supieron adaptarse, al aumentar la cantidad de juegos en
vivo gue emitian para capturar el mercado que ya no podia asistir a los partidos debido a
las diferentes normas vy regulaciones en todo el mundo. Esto ha mitigado de alguna
manera la pérdida de partidos deportivos de su calendario cuando todas las ligas
deportivas se cerraron debido a la pandemia. Sin embargo, al igual que con los articulos
deportivos, esto no cubrié toda la pérdida. Con la interrupcion de los juegos en vivo, los
anuncios que generalmente se vendian durante ellos fueron inexistentes. Mientras
muchas estaciones de television mostraron repeticiones de juegos anteriores, las cifras
de visualizacién no coincidieron con las de los partidos en vivo; por lo tanto, cualquier
ingreso publicitario que se generd fue mucho menor de lo que habia sido anteriormente.

La television y otros contenidos de video en linea al menos tuvieron el beneficio de que
podian repetir partidos; los medios impresos, por ejemplo, fueron menos afortunados. Ya
que no estaba ocurriendo nada en el &mbito del deporte, fue dificil llenar las paginas con
pura especulacion. Una vez mas, esto causo una caida en los ingresos por publicidad vy
ejercid importante presion en las finanzas de algunos medios.

Los equipos deportivos y la industria de eventos también tuvieron dificultades durante
ese periodo. Debido a las normas que prohibian la asistencia a los encuentros en persona,
las finanzas, claramente, se vieron bajo presién. Tomemos por ejemplo la siguiente cita,
que destacé el caso de la National Basketball Association en Estados Unidos: "El costo de
la reanudacion de la temporada fue de 150 millones de délares, y la liga perdié mas de
1000 millones de dolares en ingresos debido a la pandemia" (Hindman et al., 2021, p. 342)

Mientras la liga, y por lo tanto de los equipos, estaban perdiendo ingresos, todavia debian
cubrir los costos. Habia que pagarles a los jugadores; el personal que no jugaba también
necesitaba recibir su salario, y también habia que cubrir los costos de activos fijos
(estadios e instalaciones de entrenamiento). Algunos de los equipos mas grandes de las
ligas y mercados mas ricos del mundo pudieron absorber estos costos, otros no.
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Los equipos de ligas inferiores en Europa, donde no hay participacion en los ingresos,
tuvieron muchas mas dificultades para obtener préstamos o recibir pagos anticipados de
sus entes de gobierno por los torneos. Incluso hubo casos en los que esto no fue suficiente
y algunas organizaciones deportivas tuvieron que cerrar por completo.

Incertidumbre sobre el resultado

Uno de los mayores problemas con el deporte desde una perspectiva de inversion es
también lo que lo hace atractivo en primer lugar, la incertidumbre de los resultados. No
hay manera de controlar el resultado de un juego (aunque los que arreglan partidos
pueden pensar lo contrario); en teoria, cualquiera puede vencer a cualquiera,
independientemente de la posicién del equipo en la liga. Sin embargo, este es un
problema para el inversor. A los inversores les gustaria tener certeza de los resultados;
saber qué sucedera y cuando, para poder pronosticar exactamente su tasa de retorno de
lainversion. El deporte no funciona asi, y hay un bajo control sobre el contenido del juego
y el resultado (Constantinescu, 2011). Lo que esto significa en la practica es que ninguna
inversion que se realiza en el deporte es demasiado segura.

Siinvertimos en un equipo y este tiene una mala racha de resultados, es probable que su
atractivo disminuya. Como hemos notado anteriormente, esto no significa que todos los
aficionados dejaran de ver los partidos de inmediato, pero algunos de los menos
involucrados comenzaran a elegir con mas cuidado los eventos que miran.

Los equipos que pierden tampoco atraen tanta atencion de los medios de comunicacion
o patrocinadores; por lo tanto, es probable que los ingresos del club disminuyan. Esto
implica un gasto inferior, ya sea en jugadores o en proyectos de infraestructura. Si se trata
de jugadores u otro personal de rendimiento, el desempeno del club podria verse
afectado, lo que perpetuaria el ciclo de menor inversion externa de los aficionados,
patrocinadores y medios.

Como resultado de esta disminucién de los ingresos, los proyectos de inversion, como la
expansion de los estadios, también podrian suspenderse. Esta falta de inversion podria
provocar que la organizacién deportiva en cuestion no genere los retornos de inversion
previstos fuera de la cancha, lo que provocaria una menor tasa de retorno para todos los
inversores. El retorno puede recuperarse en el futuro, pero con un retraso que podria
afectar las finanzas del inversor o grupo de inversion.

Comportamiento indebido de los empleados

Uno de los factores mas importantes que pueden determinar si una organizaciéon o una
empresa deportiva tienen éxito es la conducta de sus empleados. Existen innumerables
ejemplos de incidentes en los que los empleados han actuado, accidentalmente o a
proposito, de una manera que ha causado danos financieros a la empresa a la que
pertenecen.
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En primer lugar, aungue las empresas implementen procesos para evitar incidentes de
este tipo, estos no siempre funcionan. Podriamos afirmar que los propietarios y directores
de la empresa son responsables, ya que no han pensado en cémo los empleados podrian
hacer dano a la organizacién, y deberian haber implementado mas controles e
instrumentos de rendicién de cuentas en el sistema. Pero, a veces, esto no es posible, ya
que siempre hay circunstancias cambiantes que probablemente seria imposible detener.

Tomemos, por ejemplo, el caso de Hamilton Academical, un equipo de futbol profesional
escocés que fue victima de un enorme fraude. Los estafadores fueron capaces de
convencer a empleados del club de que realizaran un pago a la cuenta bancaria
incorrecta, y el fraude le costé al club alrededor de 800 000 £ (Press Association, 2017). El
club pudo recuperar parte del dinero, pero no lo suficiente y tuvo que reducir el gasto en
otros aspectos para cubrir el déficit.

También hay casos de conducta indebida por parte de los jugadores; este tipo de
comportamiento puede causar un dafio financiero alin mas importante al club. Esto
puede ocurrir de distintas maneras; en primer lugar, por mala conducta fuera del club,
por ejemplo, casos judiciales o denuncias de violencia doméstica, que lamentablemente
son muy habituales en algunos deportes. No solo puede poner a la opinién publica en
contra del club, sino también hacer que las transacciones financieras sean mucho mas
dificiles. Cuando un jugador se comporta indebidamente, las consecuencias de su
conducta no solo afectan su capacidad para jugar, debido a una posible suspension, sino
también en otras dreas de una organizacién deportiva. (Quién querria patrocinar a un
jugador que ha sido condenado por agresidon? ;Te gustaria que la marca de tu empresa se
asociara con ese concepto? La respuesta es un no rotundo. Existen numerosos ejemplos
en los que el jugador perdid su patrocinio personal, y los patrocinadores no renovaron
sus acuerdos generales con los clubes que estos jugadores representan.

Sin embargo, seria un error sugerir que solo los jugadores podrian causar este tipo de
problemas; los malos consejos de terceros, como los agentes, también podrian
desempefar un papel. Independientemente de quién dé el consejo, el resultado es el
mismo: probable pérdida financiera para la organizacion deportiva.

(Mds dafo que beneficio?

Los factores uUnicos que hacen del deporte una inversion interesante y provechosa
también pueden ser los factores que socavan la inversion. Debido a la imprevisibilidad
del rendimiento que caracteriza al deporte en si, este tipo de inversién no es adecuada
para el inversor casual o inexperto. Necesitas mucha estrategia y paciencia para
asegurarte de que los retornos a los que aspiras seran los que eventualmente recibiras.

Como hemos dicho en moédulos anteriores, el mundo del deporte esta lleno de ejemplos
de personas que pensaban que las inversiones en este ambito les generarian mucho
dinero, pero que terminaron decepcionandose. Podria decirse que es aun mas dificil
hacer esto al invertir en un equipo deportivo, ya que el riesgo es mucho mayor. En un
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negocio normal, aunque sea en el campo del deporte, podemos predecir, hasta cierto
punto, el comportamiento de otras empresas y de la industria en su conjunto; en los
equipos deportivos, esto es mucho mas dificil. Ademas, la relacion entre un equipo y sus
"clientes" también es mucho mas fuerte de lo normal; estos notaran todo paso enfalsoy
se opondrdn enérgicamente.

Esto no quiere decir que debemos evitar invertir en esta industria. Hay muchas personas
que obtienen buenos retornos de su inversion y lo hacen desde hace muchos afios. Sin
embargo, para reiterar, se necesita una gran habilidad y no es tan facil como parece.

Resumen

En este mddulo, abordamos el papel de las inversiones a medida en el deporte y como
nosotros, como inversores, podemos hacer el mejor uso de las cualidades Unicas del
deporte para alcanzar nuestros objetivos de inversion. Ademas, hemos senalado que
existen desventajas que debemos tener en cuenta antes de invertir y tenemos que
asegurarnos de elaborar planes de mitigacion, en caso de que las cosas salgan mal.

Por lo tanto, lo que debemos tener en cuenta es que los factores Unicos del deporte
pueden ser tanto un beneficio como una desventaja para la inversion. Realizamos
inversiones a medida, ya que estas son exactamente en las que queremos invertir y
pueden generar los resultados que buscamos. Sin embargo, debemos tener en cuenta
que, en muchos sentidos, estas son inversiones muy diferentes a las de los negocios
normales. La relacion entre los consumidores y los productos en estas industrias es
diferente vy, por lo tanto, la expectativa de las inversiones no es Unicamente dinero para
bienes donde la relacidn se termina. Los consumidores tendran un interés activo en el
producto, su equipo, tal vez, vy si la forma en que se gestiona no es coherente con sus
propias creencias, se generaran divisiones entre ellos y los duefios. Cuando se genere
esta brecha, la inversién podria no ser tan sélida como se pensaba.
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