La apuesta del Barca por la resurreccion
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acrisis del Barcay las palancas
activadas para superarla de la
junta actual de Joan Laporta
seran un excelente caso de es-
tudio para una escuela de ne-
gocios. Hoy por hoy la incertidumbre es si
serdunaleccionde comosalir de unacrisis
empresarial o de como no hacerlo.

Ya sabemos como el Barca
llegd a entrar practicamente
en quiebra por los sueldos in-
flados de los jugadores y por
las ruinosas operaciones de
transferencia de jugadores.
Segiin algunas estimaciones,
las pérdidas por estas fueron
de 340 millones mientras el
club se habia gastado més de
1.000 millones en contrata-
ciones en el periodo 2017-
2021. El Barca tenia la masa
salarial mds alta de los clubs
europeos, superior a 550 mi-
llones de euros la temporada
2018-2019. La consecuencia
de la crisis fue la traumdtica
salida de Messi, no hacercon-
trataciones y el aplazamiento
de sueldos de los jugadores.
La deuda acumulada hasta la
temporada 2020-2021 sobre-
pasa los 1.300 millones. Aun-
que lacovid contribuyd ala mala situacion
financiera, es irrefutable que la ratio entre
resultados deportivos y gasto en jugadores
ha sido desastrosa. Ante esta situacion se
planted primero una estrategia de recupe-
racionamedio plazo, posteriormente des-
cartada en junio por laactivacion de las fa-
mosas palancas de venta de los activos que
generan ingresos a futurodel club.

Entre ellas destacan la venta del 25% de
losderechos de emision de la Ligaal grupo
inversor de San Francisco Sixth Street por

unos 500 millones. La venta de activos se
hahecho, dadalanecesidad perentoriadel
Barca y el adelanto del dinero necesario,
con un buen descuento sobre su valor es-
perado. Con estos ingresos el Barga haido
de compras yya se ha gastado unos 150 mi-
llones en contrataciones. La idea es crear
un circulo virtuoso en que los éxitos de-
portivos lleven a mas ingresos en el futuro
deformaquelas finanzas del clubsean sos-
tenibles. Hay que afadir, ademas, la reno-
vacion del (Spotify) Camp Nou (con finan-
ciacion de Goldman Sachs) ymientras tan-
to el traslado al estadio de Montjuic.

El punto fuerte es que el Barca es una
marca global v que los inversores norte-
americanos estin dispuestos a poner dine-
ro, visto el creciente interés de los aficio-

La estrategia del Barca es
muy arriesgada pero
podria salir bien; si no, hara
falta algiin tipo de rescate

nados de EE.UU. Estos inversores han
comprado clubs como el Chelsea y el Mi-
lan. Y ya estd en el horizonte la subasta de
los derechos de emisién para EE.UU. dela
Champions, que podria levantar alrede-
dor de dos milmillones de euros.

La estrategia del Bar¢a me recuerda la
de algunas savings and loans, entidades
bancarias de EE.UU. especializadas en
captar depdsitos v ofrecer préstamos hi-
potecarios y personales. Estas estuvieron
cerca de la insolvencia por la subida de ti-

pos de interés de la Reserva Federal para
frenar la inflacién en 1979, al subir el coste
delacaptacionde depdsitos cuandotenian
préstamosalargoplazoauntipodeinterés
bajo. Entonces razonaron que, perdido
por perdido, tomarian muchoriesgo enlos
préstamos y otras actividades. Si el resul-

tado era bueno, aunque fuera improbable,
se salvaban. Sieramalo, de todos modosya
estaban prdcticamente en quiebra. Esta
estrategia se llamé gambling for resurrec-
tion: hacer una apuestamuy arriesgada sa-
biendo que la probabilidad de éxito es pe-
quefia. El resultado fue que casi un tercio
de las entidades fueron a la quiebra entre
1986 y1995. Ninguna de estas entidadesin-
dividualmente era sistémica en el sentido
de poder poner en peligro el conjunto del
sistema financiero.

Ahora bien, el Bar¢a tiene
unas caracteristicas diferen-
ciales muy importantes, pues
no solo es una marca global
susceptible de ser monetiza-
da, sino que también tiene un
componente sistémico. Los
grandes clubs de futbol rara-
mente van a la quiebra por-
que dado su gran impacto so-
cial el sector ptiblicolos acaba
ayudando. Alternativamente,
y aprovechando su proyec-
cion global, en caso de pro-
blemas financieros graves en
el futuro, siempre se encon-
trard capital que quiera in-
vertir, eso si, posiblemente
convirtiendo el club en socie-
dad anénima.

Resumiendo, laapuestadel
Barca es muy arriesgada pero
podria salir bien. En caso de
que no salga bien hara falta algin tipo de
rescate, sea publico o privado. El éxito de-
pendera de los aciertos deportivos, siem-
pre con un componente aleatorio impor-
tante, v de que el interés mundial en el fut-
bol, y sobre todo en EE.UU., no decaiga.
Esperamos que el proverbio latino auda-
ces fortuna iuvat sea realidad, pero hemos
de tener en cuenta el afadido medieval
nonomnibus horis (es decir, no siempre).e
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