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LA PUERTA QUE ABRIO LA PANDEMIA

El futbol europeo ha sido testigo de un aumento
sin precedentes en la participacion de fondos de
Private Equity en los ultimos afios. Segun datos
de Pitchbook, el 36% de los clubes de las ligas
europeas llamadas “Big Five” (Premier League,
La Liga, Bundesliga, Serie A y Ligue 1) cuentan
con participacién de PE, Venture Capital (VC) o
deuda privada. Este fenémeno se ha acelerado
tras la pandemia de Covid-19, que dejo a mu-
chos clubes en una situacién financiera preca-
ria, abriendo la puerta a inversores que vieron
una oportunidad para adquirir activos a precios
devaluados.

El AC Milan, uno de los clubes mas laureados
de Europa, no ha sido ajeno a esta tendencia.
Tras afios de inestabilidad financiera y depor-
tiva, el club fue adquirido en 2022 por RedBird
Capital Partners, un fondo de PE con sede en
Nueva York. Esta transaccién no solo marco
un nuevo capitulo en la historia del club, sino
que también planted preguntas clave sobre el
papel del capital privado en el futbol moderno:
;Puede el PE convertir clubes de futbol en ne-
gocios sostenibles? ;Cémo se equilibran los ob-
jetivos financieros con las expectativas de los
aficionados? Finalmente, ;qué impacto tendra
esta tendencia en la competitividad de las ligas
europeas?

El Private Equity se define como «asociaciones
de inversion que compran y gestionan empresas
antes de venderlasy. En el contexto del futbol,
los fondos de PE suelen adquirir participaciones
minoritarias en clubes o en activos especificos,
como los derechos de medios. Este enfoque per-
mite a los inversores participar en un sector
unico y no correlacionado con otros mercados,
sin asumir la responsabilidad total de las opera-
ciones del club.

En las principales ligas europeas, la partici-
pacion del PE varia significativamente. En la
Premier League, 11 clubes cuentan con partici-
pacién de deuda privada, mientras que en la Se-
rie A, clubes como el Inter de Milén, el Atalanta
y el AC Milan han recibido financiacién de PE.
En contraste, la Bundesliga alemana mantiene
una estructura unica, donde el 50% mas una
accion de los clubes debe ser propiedad de sus
miembros, lo que limita la entrada de capital
privado.

El caso del AC Milan
muestra como el
apital privado
puede transformar
clubes de fthol
en negocios
sostenibles,
combinando la
modernizacion de
infraestructuras
con la expansion
comercial.

La pandemia de Covid-19 exacerbo las dificul-
tades financieras de muchos clubes, lo que llevo
a una ola de inversiones de PE. Segun Football
Benchmark, el valor agregado de los principales
clubes europeos aumenté de 37,000 millones de
euros (mde) en 2022 a 51,700 millones en 2023,
un incremento de 30% respecto de la temporada
2018/2019. Este crecimiento ha sido impulsado
por la introduccién del Financial Fair Play (FFP),
que ha aumentado la rentabilidad de los clubes
al limitar el gasto excesivo.

AC MILAN: DE LA CRISIS A LA ESTABILIDAD

El AC Milén, fundado en 1899, es uno de los clu-
bes més exitosos de la historia del futbol, con
18 titulos de la Serie A y 7 Copas de Europa.
Sin embargo, en las ultimas décadas, el club ha
enfrentado una serie de desafios financieros y
deportivos. Bajo la propiedad de Silvio Berlus-
coni, el club acumulé pérdidas de 857 mde, a
pesar de haber ganado numerosos titulos.

En 2017, el club fue vendido a un consorcio
chino liderado por Yonghong Li, quien no pudo
cumplir con sus obligaciones financieras, lo que
llevé a la toma de control por parte de Elliott
Management, un fondo de inversién estadou-
nidense. Elliott implementdé una estrategia de
crecimiento sostenible, reduciendo costos y en-
focandose en la adquisicién de jugadores jove-
nes con potencial. Esta estrategia culmin6 con la
conquista del Scudetto en 2022, el primer titulo
de liga del Milan en 11 afios.

En 2022, RedBird Capital Partners adquiri6
el 99.93% del AC Mildn por 1,200 mde. RedBird,
fundado por Gerry Cardinale, es un fondo de PE
con un enfoque en deportes, medios y entreteni-
miento. La adquisicién del Milan marco un hito
en la estrategia de RedBird, que busca combinar
el crecimiento financiero con el éxito deportivo.

RedBird ha implementado una serie de estra-
tegias clave para revitalizar el AC Milan. Una de
las mas destacadas es el enfoque «Moneybally,
que prioriza el andlisis estadistico y la adquisi-
cion de jugadores infravalorados. Este enfoque
ha permitido al club competir a un alto nivel sin
incurrir en gastos excesivos.

Otra iniciativa importante es la construccion
de un nuevo estadio. El actual estadio de San
Siro, compartido con el Inter de Milan, es propie-
dad del municipio y genera ingresos limitados.
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El nuevo recinto, que se espera esté listo para
2028, tendra una capacidad de 70,000 espec-
tadores y estara equipado con tecnologia de
punta, lo que permitira al club aumentar sus
ingresos por entradas y patrocinios.

Ademas, RedBird ha impulsado la expansién
comercial del club, firmando nuevos acuerdos
de patrocinio y ampliando su presencia en mer-
cados internacionales. En 2023, el Milan esta-
blecié una oficina en Dubai para gestionar sus
actividades comerciales en Oriente Medio, una
region clave para el crecimiento del futbol.

LA GRAN BRECHA EN EL. FUTBOL EUROPEO

A pesar de los avances, el AC Milan y RedBird
enfrentan varios desafios. Uno de los princi-
pales es la brecha financiera entre la Premier
League y las demas ligas europeas. En la tem-
porada 2021/2022, los ingresos totales de la
Premier League fueron de 6,442 mde, mas del
doble que los de la Serie A (2,350 millones).
Esta brecha se debe en parte a los lucrativos
acuerdos de derechos de television de la Pre-
mier League, que superan con creces los de
otras ligas.

Otro desafio es la revocacion del Decreto de
Crecimiento en Italia, que otorgaba beneficios
fiscales a los jugadores extranjeros. Este decreto
habia permitido a los clubes italianos competir
en el mercado internacional de fichajes, pero su
eliminacion podria dificultar la atraccion de ta-
lento de primer nivel.

Finalmente, el éxito deportivo del Milan de-
pende en gran medida de su capacidad para
mantener un equilibrio entre la inversién en el
equipo v la sostenibilidad financiera. Aunque
RedBird ha logrado reducir la relacién salarios/
ingresos del 70% al 44%, el club aun debe de-
mostrar que puede competir a nivel europeo sin
incurrir en pérdidas significativas.

El caso del AC Miléan ilustra cémo el Private
Equity puede transformar clubes de futbol en
negocios sostenibles. RedBird ha implementado
una estrategia que combina el crecimiento fi-
nanciero con el éxito deportivo, centrdndose en
la modernizacién de infraestructuras, la expan-
sién comercial y la gestion eficiente de costos.
Sin embargo, los desafios persisten, especial-
mente en un entorno donde la Premier League
domina financieramente.

“El Private Equity ha transformado
clubes de fatbol como el AC Milan,
convirtiéndolos en negocios rentables
dentro y fuera del campo.”

En la medida que el futbol europeo continda
evolucionando, el papel del PE sera crucial para
cerrar la brecha entre las ligas y garantizar la
competitividad en el largo plazo. Sin embargo,
los inversores deben equilibrar sus objetivos
financieros con las expectativas de los aficiona-
dos, quienes son el corazén y el alma de cual-
quier club de futbol. El éxito del AC Milan bajo
la propiedad de RedBird seréd un caso de estudio
clave para entender como el capital privado
puede coexistir con la pasion y la tradicion del
futbol. </>
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