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RODZAJE RYZYKA W DZIALALNOSCI
WIODACYCH PRZEDSIEBIORSTW PILKARSKICH
W EUROPIE

Ryzyko dotyczy niebezpieczenstw, ktorych prawdopodobienstwo mozemy

(albo tylko sqdzimy, ze mozemy) oszacowac: ryzyko dotyczy niebezpieczenstw obliczalnych.
Gdy w ten sposob staje sie czyms zaskakujgco bliskim (niestety nieosiggalnej) pewnosci.
(...) Prawdopodobienstwo, nawet najsumienniej wyliczone, nie daje zadnej pewnosci,

Ze niebezpieczenstwa sig uniknie tu i teraz w tym konkretnym przypadku

lub tam i kiedys w innym".

Streszczenie: Artykut przedstawia funkcjonowanie wspotczesnych przedsigbiorstw pitkar-
skich (FC Bayern, Juventus Turyn, Manchester United, Olympique Lyon, Real Madryt), ktore
maja swoje siedziby w pigciu roznych europejskich panstwach i sg uczestnikami rywalizacji
sportowo- ekonomicznej na r6znorodnych rynkach. Kazdy z tych podmiotow ma obroty rocz-
ne wynoszace ponad 100 mln EUR. Dziatalnos¢ tych przedsigbiorstw odbywa si¢ w warun-
kach ryzyka i niepewnosci. Jest ono potegowane dodatkowym czynnikiem charakterystycz-
nym tylko dla tego typu dzialalnosci, czyli nieprzewidywalno$cia efektow sportowej
konkurencji. Podjecie aktywnosci w obszarze sportu profesjonalnego oznacza automatyczng
ekspozycje na to ryzyko, lecz nie jest ono jedynym typem ryzyka, z jakim zmierzy¢ si¢ musza
te przedsigbiorstwa. Z tego tez powodu podjeto szczegbtowa identyfikacje ryzyka, na ktore
narazone sg europejskie firmy sportowe. Na jej podstawie dokonano klasyfikacji, jak rowniez
wskazano przyczyny oraz obszary oddziatywania ryzyka na przedsigbiorstwa sportowe. Wy-
szczegoblniono trzy kluczowe kategorie ryzyka: branzowe (sektorowe), ekonomiczne i praw-
ne, do ktorych nastgpnie przyporzadkowano réznorodne typy ryzyka, jakie zostaty wskazane
przez pigé analizowanych podmiotéw. Wspolczesny model profesjonalnego sportu (w szcze-
golnosci pitki noznej) mozna zawrze¢ w formule MCMMG (Media — Corporations — Mer-
chandising — Markets — Global). Procesy globalizacji nie tylko stwarzaja szansg, ale takze
zwigzane sg z rozprzestrzenianiem si¢ ryzyka i niepewnosci. Dla przedsigbiorstw sportowych
w ich dziatalnosci kluczowe jest zmierzenie si¢ z czynnikami ryzyka pochodzacymi z otocze-
nia blizszego (np. pozyskiwanie nowych pracownikéw — zawodnikéw, trenerow) i dalszego
(np. dostgp do finansowania zewnetrznego). Spowolnienie gospodarcze i kryzys w strefie
euro oraz wejscie w zycie nowych przepisow UEFA stanowia dodatkowe wyzwania, z jakimi
musza zmierzy¢ si¢ przedsigbiorstwa sportowe. Dlatego tez niezb¢dne, réwniez dla firm spor-
towych, stato si¢ stosowanie podstawowych instrumentéw biznesowych, czyli controllingu
i dywersyfikacji.

Stowa kluczowe: konkurencja, niepewnos¢, przedsigbiorstwo, pitka nozna, ryzyko.

! Z. Bauman, Plynny lgk, Wydawnictwo Literackie, Krakow 2008, s. 21.
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1. Wstep

Jedna z dziedzin zycia spoteczno-ekonomicznego, w ktorej wystepuja zjawisko nie-
pewnosci i ryzyko, jest sport profesjonalny. Nowe wyzwania rynkowe wynikajace
m.in. z procesow globalizacyjnych dotycza réwniez klubow sportowych. Przecho-
dza one od kilku lat powazne procesy zmian w swoich strukturach organizacyjnych.
Wigksza czes¢ (51%) z 665 podmiotow wystepujacych w najwyzszych ligach pitki
noznej w Europie funkcjonuje juz w formie spotek kapitatowych (akcyjnych, ko-
mandytowych, z ograniczong odpowiedzialnoscig), a ich taczny przychod w 2010 r.
wyniost 12,797 mld EUR?. Zakres ich dziatalnos$ci ulega rozszerzeniu o nowe obsza-
ry, wykraczajac poza jedynie oferowanie konsumentom mozliwos$ci obejrzenia me-
czu pitkarskiego. Wspotczesny model profesjonalnego sportu mozna ujaé¢ w formule
MCMMG (Media — Corporations — Merchandising — Markets — Global)*. Do roz-
woju sportu przyczynily si¢ wlasnie media, ktére przyciagnely do niego korporacje
transnarodowe. Tymczasem rozpoczecie eksploracji nowego zrodia finansowania
dziatalno$ci (np. merchandising) spowodowato konieczno$¢ funkcjonowania na roz-
nych rynkach i sprostanie nowym wyzwaniom i wystawienie si¢ na ryzyko begdace
pochodna procesow globalizacyjnych. Wszystkie te zmiany spowodowaty, ze do li-
teratury przedmiotu weszto juz na state okreslenie football industry. Natomiast na
poziomie mikroekonomicznym w stosunku do klubéw sportowych konieczne stato
si¢ uzywanie pojecia ,,przedsiebiorstwa sportowe™.

Do analizy wybrano réznorodne przedsigbiorstwa sportowe, ktore zgodnie z kla-
syfikacja stosowang przez UEFA nalezg do kontynentalnej elity. Ich dochody wyno-
szg ponad 50 mln EUR. W 2010 r. takich firm bylo facznie 73, co stanowito 11%
ogo6tu wszystkich podmiotow wystepujacych w najwyzszych ligach pitki noznej
w Europie. W grupie badanych przedsi¢gbiorstw znalazty si¢ dwie spotki gietdowe
(Juventus Turyn, Olympique Lyon). Akcje jednej spotki (Manchester United) byty
w przesztosci (lata 1991-1998) notowane na gietdzie w Londynie. Obecny wlasciciel
(amerykanski multimiliarder Malcolm Glazer) wystapil w poczatku lipca 2012 r. do
Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd w Nowym Jorku o wyrazenie zgody na

2 Die europdische Klubfussballlandschaft. Benchmarking — Bericht zur Klublizenzierung fiir das
Finanzjahr 2010, red. UEFA, Nyon 2011, s. 16, 84.

3 'W. Andreff, Team sports and finance, [w:] Handbook on the Economics of Sport, red. W. Andreff,
S. Szymanski, Edward Elgar, Cheltenham, Northampton 2009, s. 693.

* J. Engelhardt, Typologia przedsigbiorstw, Wydawnictwo CEDEWU.PL, Warszawa 2009, s. 138-
-139; A. Grabowski, Wphyw koniunktury gospodarczej na funkcjonowanie przedsiebiorstw sportowych
w Republice Federalnej Niemiec, [w:] Koniunktura gospodarcza a reakcja podmiotow gospodarujq-
cych, red. J. Czech-Rogosz, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2009,
s. 285-293. W literaturze niemieckiej dotyczacej ekonomii sportu (Sportékonomie) uzywa si¢ kategorii
przedsigbiorstw pitkarskich (Fussballunternehmen) do okreslenia klubow sportowych — pitki noznej,
ktére uczestnicza we wspotzawodnictwie ekonomicznym i sportowym. Na potrzeby tego artykutu
zamiennie beda stosowane okreslenia ,,przedsigbiorstwo sportowe”, ,,przedsiebiorstwo pitkarskie”,
firma sportowa”.
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debiut gietdowy Manchesteru United na tamtejszym rynku’. Pozostate podmioty
poddane analizie to spotka akcyjna FC Bayern Monachium (posiada dwoch udzia-
towcow: Adidas AG oraz Audi AG) i Real Madryt, ktory funkcjonuje jako stowa-
rzyszenie. Wedlug najnowszego rankingu opublikowanego przez Forbes Manchester
United i Real Madryt to najbardziej warto$ciowe przedsigbiorstwa pitkarskie
(odpowiednio 2,235 mld USD i 1,877 mld USD), na pigtym miejscu jest FC Bayern
(1,235 mld USD), na dziewiagtym — Juventus (591 mIn USD) i na pi¢tnastym —
Olympique Lyon (385 mln USD)°.

Celem artykutu jest identyfikacja i analiza specyficznych rodzajow ryzyka, jakie
dotycza wybranych europejskich przedsigbiorstw sportowych.

2. Miejsce ryzyka w dzialalnosci przedsi¢biorstw sportowych

Przedsiebiorstwa sportowe stanowig czgs¢ sektora ustug w swoich krajach. Rywali-
zuja z innymi przedsigbiorstwami i instytucjami oferujacymi spoteczenstwu rozne
formy spedzania czasu wolnego. Stoja przed dylematami polegajacymi na pogodze-
niu celéw krotko- 1 dlugookresowych oraz sportowych i ekonomicznych. Sg one
z pewno$cig zwigzane takze z wystepowaniem ryzyka i niepewnosci. Pierwsze mozna
probowac liczy¢ metodami statystycznymi, niepewnos$¢ jest za§ niemierzalna’. Po-
mimo wystepowania ich obu przedsigbiorstwa dokonujg rozmaitych inwestycji (np.
w nowych pracownikéw, budowe obiektow infrastrukturalnych — stadionow, cen-
trow szkoleniowych), ktore majg prowadzi¢ do osiggniecia uprzednio okreslonych
celow. Dlugookresowe decyzje podmiotow gospodarczych sa szczegdlnie obcigzone
balastem niepewnosci. To za$ powoduje koniecznos$¢ postawienia sobie pytania, jak
racjonalnie podejs¢ do takiego wyzwania®,

W pierwszej kolejnosci nalezy przyjac, iz konkretny podmiot gospodarczy ma
do czynienia z ryzykiem specyficznym, a na rynku wystepuje ponadto ryzyko syste-
matyczne. Oba tworzg tacznie ryzyko catkowite. ,,Generalnie przyjmuje si¢ jednak
zatozenie teoretyczne, ze firma nie ma wptywu na ten rodzaj ryzyka, ktéry zasadni-
czo jest ksztaltowany przez rynek, ewentualnie przez wtadze monetarne. Drugie jest
ryzykiem specyficznym, dotykajacym dang firme. Przed pierwszym rodzajem ryzy-
ka firma moze si¢ zabezpieczy¢ na rynku, przed drugim — w ramach dzialan we-
wngtrznych™.

> Dotychczas rozwazno dokonanie debiutu na gietdach w Hongkongu i Singapurze (we wrze$niu
2011 r. otrzymano nawet zgode na emisj¢ akcji, ale pogorszenie klimatu inwestycyjnego spowodowato
rezygnacj¢ z debiutu).

® Most Valuable Soccer Teams 2012, ,,Forbes”, 18.4.2012.

7 G.A. Akrelof, R.J. Shiller, Animal spirits. Wie Wirtschaft wirklich funktioniert, Campus Verlag,
Frankfurt/New York 2009, s. 205.

8 H. Albach, Betriebswirtschaftslehre als Wissenschaft, ,,Zeitschrift fir Betriebswirtschaftslehre®
1993, Ergénzungsheft 3, s. 11.

° P. Borkowski, Ryzyko w dziatalnosci przedsigbiorstw, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego,
Gdansk 2008, s. 72.



Rodzaje ryzyka w dziatalnoséci wiodacych przedsigbiorstw pitkarskich w Europie 111

Charakterystyczne dla tego typu dziatalnosci sg wlasnie zjawisko niepewnosci
(wyniku koncowego rywalizacji sportowej), a takze problem zachowania competi-
tive balance w ramach danej ligi pitki noznej'®. Niepewnos¢ dla konsumentdéw (kibi-
cOW) meczu jest czynnikiem, ktoéry wywotuje najwicksze zainteresowanie i stanowi
powdd, aby oglada¢ mecze bezposrednio na stadionie czy tez w telewizji lub po-
przez nowe media. Tymczasem rownowaga przedsigbiorstw konkurujacych ze soba
W sporcie ma znaczenie dla przebiegu calej rywalizacji w sezonie sportowym. Do-
minacja niewielkiej liczby przedsigbiorstw sportowych, dysponujacych potencjatem
ekonomicznym znacznie odbiegajagcym od pozostatych konkurentow, wptywa na
obnizenie niepewnosci co do koncowego rezultatu oraz na poziom zainteresowania
konsumentow!'!.

W interesie danego podmiotu nie jest eliminacja konkurentow, lecz ich posiada-
nie, ale nie wyklucza to rozwijania wlasnego przedsi¢biorstwa i budowania przewa-
gi konkurencyjnej. Dlatego tez nalezy jeszcze dodaé, iz w tej sytuacji organizator
rozgrywek w profesjonalnej lidze bedzie dazyt do maksymalizacji korzys$ci z udzia-
hu w niej dla wszystkich jego uczestnikow, w przeciwienstwie do pojedynczego klu-
bu, ktory dazy przede wszystkim do osiggniecia celéw indywidualnych!?. Na rynku
pitki noznej dochodzi do interwencji na poziomie krajowym i europejskim polegaja-
cych na zastosowaniu regulacji majacych doprowadzi¢ do ograniczenia strukturalnej
niestabilnosci. Wystepuje ona podczas ogdlnoeuropejskiej rywalizacji w ramach
Champions League, gdzie dominuje od kilku lat grupa tych samych klubow pitkar-
skich'.

Charakterystyczne dla zawodowego sportu jest rowniez wystgpowanie tgcznie
kooperacji i konkurencji'*. Dwa podmioty gospodarcze wspolnie ,,wytwarzaja”
mecz sportowy, korzystajac przy tym z niezbednej do jego ,,wytworzenia” kombina-
cji czynnikow produkcji — kapitatu, pracy, wiedzy (umiejetnosci). Szczegodlne zna-
czenie dla tego typu dziatalno$ci gospodarczej ma proces pozyskiwania nowych
pracownikéw. Najbardziej prezne (ekonomicznie i medialnie) podmioty majg ten-

10 1. Groot, Economics, Uncertainty and European Football. Trends in Competitive Balance, Ed-
ward Elgar, Cheltenham, Northampton 2008, s. 25-33; S. Késenne, The Economic Theory of Profes-
sional Team Sports. An Analytical Treatment, Edward Elgar, Cheltenham, Northampton 2007, s. 9-10;
M. Kringstad, B. Gerrard, Beyond competitive balance, [w:] International Perspecitives on the Man-
agement of Sport, red. M.M. Parent, T. Slack, Elsevier, Burlington 2007, s. 149-153; R. Sandy,
P.J. Sloane, M.S. Rosentraub, The Economics of Sport. An International Perspective, Palgrave Macmil-
lan, New York 2004, s. 25.

' Por. J. Borland, R. Macdonald, Demand of sport, ,,Oxford Review of Economic Policy” 2003,
vol. 19, no. 4, s. 478-502.

12 K. Heinemann, Probleme einer Okonomie des Sports, [w:] Texte zur Okonomie des Sports,
(Hrsg.) K. Heinemann, Verlag Karl Hofmann, Schorndorf 1984, s. 34-37.

13 J. Bourg, J-J. Gouget, The Political Economy of Professional Sport, Edward Elgar, Cheltenham,
Northampton 2010, s. 184-185.

14°S. Rosen, A. Sanderson, Labour markets in professional sports, ,,The Economic Journal” 2011,
vol. 111(469), s .47-68.
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dencje do nadmiernego inwestowania w nowych zawodnikéw, a z drugiej strony
stabsze podmioty w ramach posiadanego potencjalu nie chcg pozostawaé w tyle
i poprzez nadmierne inwestycje staja przed grozba niewyptacalnosci'’. Zjawisko to
przybralo najbardziej ekstremalne formy w hiszpanskiej Primiera Division. Potwier-
dzeniem tego faktu sg stowa Ferrano Soriano jednego z bytych cztonkéow zarzadu
FC Barcelona, ktory przedstawit wirtualny cykl, jakim podlegajg tego typu przedsie-
biorstwa: inwestycje w nowych zawodnikéw (doswiadczonych, dysponujacych wy-
sokimi umiejetnosciami lub tez mtodych, perspektywicznych, obdarzonych liczny-
mi talentami) podnosza prestiz i wywoluja zainteresowanie mediow. W efekcie
wplywa to na zwigkszenie dochodow, co pozwala nastepnie na sprowadzenie do
druzyny kolejnych pracownikow (zawodnikdéw) bedacych specjalistami w swojej
profesji. Caty proces oznacza uruchomienie pokaznych srodkéw pienieznych i wig-
ze sie z ogromnym ryzykiem finansowym'¢, ktérego negatywnym skutkiem moga
by¢ powickszajace si¢ dtugi. Sandro Rossell, ktory od 2010 r. zostal prezesem
FC Barcelona, odziedziczyt po poprzednim zarzadzie (w tym swdj udziat po czesci
posiadat réwniez wspomniany F. Soriano) zadtuzenie wynoszace 420 mln EUR".
Opisane zjawiska niestety nie nalezg do rzadkosci.

Dlatego tez odmienng strategi¢ proponujg niemieckie przedsigbiorstwa pitkar-
skie, wérdd ktorych znajduje si¢ m.in. Werder Brema. Swiadomo$é¢ wyzwan (nalezy
planowa¢ w dlugiej i $redniej perspektywie wobec koniecznos$ci osiagniecia satys-
fakcjonujacego wyniku w perspektywie krotkookresowej) wymaga, wedtug mene-
dzera Klausa Allofsa, $cistej koordynacji dziatalnos$ci w obszarach sportowym i eko-
nomicznym (gospodarczym)'s.

Powstaje w tym miejscu otwarte pytanie: jak pogodzi¢ koordynacje obu obsza-
row, gdy przedsiebiorstwo funkcjonuje w warunkach niepewnosci i ryzyka. W tym
tez celu analizowano sytuacje podmiotow sportowych, warunkow, w jakich funkcjo-
nuja, i ryzyka, z jakim stykaja si¢ w swojej dziatalnosci.

3. Identyfikacja ryzyka w dzialalnosci przedsi¢biorstw sportowych

Wybrane przedsigbiorstwa sportowe znajduja si¢ na niejednolitych etapach rozwoju
i funkcjonujg na réznych rynkach. Ich struktura celéw wykazuje podobienstwa
i dotyczy aspektow sportowo-ekonomicznych, takich jak np. sukces sportowy
(w skali krajowej lub migdzynarodowej, polegajacy na byciu najbardziej konkurencyj-
nym, czego potwierdzeniem jest tytul mistrza kraju lub w skali ogélnoeuropejskiej

15 S. Voelpel, R. Lanwehr, Management fiir die Champions League. Was wir vom Profifufball
lernen kénnen, Publicis Publishing, Erlangen 2009, s. 181.

16 F. Soriano, Goal: The Ball doesn't Go in by Chance. Management Ideas from the World of Foot-
ball, Palgrave Macmillan, Hampshire 2012, s. 45.

17 http://www.fcbarcelona.com/club/detail/article/fc-barcelona-close-out-the-2011-12-season-
with-a-record-profit-of-40-million-euros [29.06.2012].

18 S. Voelpel, R. Lanwehr, wyd. cyt., s. 40,75.
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bycie triumfatorem w rozgrywkach Champions League) czy tez zwigkszenie liczby
konsumentoéw widowiska sportowego albo wtasnej obecnos$ci w mediach. Wszystkie
one w efekcie mogg doprowadzi¢ do powiekszenia obrotow (a nawet zyskow).
Rozwdj podmiotow sportowych zalezy od stopnia eksploracji dostgpnych im
zrodet finansowania dziatalnosci. Za podstawowe w tej dziedzinie gospodarczej
uwaza si¢ dochody uzyskiwane ze sprzedazy: praw medialnych, biletow i karnetow,
merchandisingu, powierzchni reklamowych i sponsoringu oraz optat za transfer za-
wodnikow do innych kluboéw. W tabeli 1 przedstawiono szczegdlowe zestawienie
dochodow poszczegodlnych podmiotow uzyskanych w sezonie 2010/2011.

Tabela 1. Dochody wybranych przedsigbiorstw sportowych w sezonie 2010/2011"

Wyszczegolnienie FC Bayern Juventus Olympique Manchester Real
Dzieh meczu® 71,9 11,6 19,0 1203 123,6
Handel® 177,7 53,6 44,2 114,5 172,4
Prawa medialne® 71,8 88,7 69,6 132,2 183.5
Suma 3214 153,9 132,8 367,0 479.5

* Warto$ci wyrazone w min EUR.

*Obejmuje: sprzedaz biletow i karnetow (miejsca w lozach i sky-boxach). ® Obejmuje: sponsoring,
sprzedaz powierzchni reklamowych i detaliczng towaréw oraz ustug pod wlasng marka, a takze mer-
chandising 1 nowe media. © Obejmuje: sprzedaz licencji do relacjonowania meczow pitkarskich przez
stacje telewizyjne i radiowe oraz portale internetowe.

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Deloitte, Fan power. Football Money League, Sport Busi-
ness Group, Manchester, February 2012.

W rankingu (lista obejmuje 20 podmiotéw) sporzadzonym przez Deloitte badane
przedsigbiorstwa zajety nastgpujace miejsca: Real Madryt — 1, Manchester United
— 3, FC Bayern — 4, Juventus Turyn — 13, Olympique Lyon — 17. Od kilku lat kolej-
no$¢ w czotowej grupie nie ulega znaczacej zmianie. Przedsigbiorstwa Juventus
1 Olimpique zanotowaly spadek o trzy pozycje w porownaniu z sezonem 2009/2010.
Sposrod wybranych przedsiebiorstw najwickszy dochdd z handlu uzyskuje spotka
FC Bayern, ktora okazata si¢ lepsza nawet od lidera rankingu — Realu Madryt. Nato-
miast indywidualny sposob sprzedazy praw medialnych w Hiszpanii (dotyczy Re-
alu) 1 rozwinigty rynek medialny w Wielkiej Brytanii (dotyczy Manchesteru United)
sg glownymi przyczynami przewagi tych spolek nad pozostatymi podmiotami. Na-
tomiast najbardziej doswiadczone w organizacji meczow (eventow stadionowych)
sa Real i Manchester United. Ich pozycja rynkowa zalezata od posiadanego do-
$wiadczenia i prestizu, jaki osiagnety w komercjalizacji oferowania ustug pod swo-
imi znakami firmowymi'®. Do tego grona nalezy zaliczy¢ druga w rankingu Deloitte
FC Barcelong.

19°S. Szymanski, Why is Manchester United so successful? “Business Strategy Review” 1998, vol.
9, issue 4, s. 47-54.
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Wtlasng $ciezka rozwoju podaza FC Bayern Monachium, ktéry réwniez zwick-
sza swoje mi¢dzynarodowe zaangazowanie. Spore postepy poczynily w ostatnich
latach Olympique Lyon (w grudniu 2013 r. planowane jest oddanie do uzytku nowe-
go multifunkcjonalnego stadionu wraz infrastrukturg towarzyszaca, co jeszcze bar-
dziej wzmocni pozycje tego podmiotu na rynku?’) i Juventus Turyn (w 2011 r. otwar-
to nowoczesny stadion, ktérego spdtka jest wihascicielem, co czyni ja liderem na
rynku wloskim i pozwala na osiggnigcie przewagi konkurencyjnej).

Na kretych $ciezkach rozwoju przedsigbiorstw sportowych wystepuje jednak ry-
zyko. Ma ono swoje zrodla we wngtrzu, w otoczeniu blizszym i makrootoczeniu
przedsiebiorstwa?'. Ich poszukiwania w wybranych przedsiebiorstwach rozpoczyna-
my od identyfikacji i analizy, ktéra zostanie zakonczona klasyfikacja. W badaniach
uwzgledniono tresci zawarte w raportach opublikowanych przez podmioty sportowe.

Rozpoczynamy od francuskiego holdingu OL Groupe, ktory powstat 1 lutego
1999 r. Profil dziatalnosci zostat wyznaczony i opiera si¢ na organizacji imprez spor-
towych z udzialem Olimpique Lyon oraz na aktywno$ci na rynku medialnym
1 w branzy rozrywkowej. W sktad holdingu wchodzi kilka podmiotow, ktore zajmuja
si¢ m.in. merchandisingiem (dystrybucjg i sprzedaza produktéw OL), obstugg biura
podrézy, produkcija sprzgtu sportowego, produkcja programéw telewizyjnych, hospi-
tality, akwizycjg na rynku ushug gastronomicznych (bary, kawiarnie, restauracje,
puby), prowadzeniem salondéw urody i fryzjerskich oraz zarzadzaniem akademig
mtodziezowa 1 doradztwem na rynku nieruchomosci. Ryzyko podzielono na trzy
gtéwne kategorie: ryzyko zwigzane bezposrednio z sektorem, w ktorym funkcjonuje
Olympique Lyon, ryzyko prawne i ryzyko specyficzne wynikajace z profilu dziatal-
nosci.

Ryzyko sportowe obejmowato takie kategorie szczegotowe, jak: a) rezultat kon-
cowy w rywalizacji sportowej, b) osigganie przychodéw z praw marketingowych
i medialnych (niepewno$¢ co do wysokosci tych przychodow w przysztosci), ¢) utra-
ta licencji przez zawodnikéw, d) zaleglosci z tytulu optat za transfery zawodnikow,
e) zaleznosci wyniku finansowego od prowadzonej polityki transferowe;j, f) zastoso-
wanie dopingu przez zawodnika, g) ekscesy na stadionie, akty chuliganstwa i terrory-
zmu podczas imprezy sportowej, h) braki w bezpieczenstwie na stadionie, 1) uzalez-
nienie od kontraktéw sponsorskich (anulowanie danej umowy lub jej nieprzedtuzenie),
j) podwyzka pensji dla zawodnikow, k) zmniejszenie zainteresowania rozgrywkami

2 Stadion bedzie jedng z aren kolejnych Mistrzostw Europy w pitce noznej, ktore odbeda si¢
w 2016 1. we Francji. Pojemno$¢ Stade des Lumicres to 58 tys. miejsc. Do tego dochodza nastepujace
inwestycje sktadajace si¢ na caty kompleks, czyli: dwa hotele, budynek biurowy, kompleks rekreacyj-
no-rozrywkowy i pig¢ boisk treningowych. Koszt taczny inwestycji to 450 mln EUR (sama budowa
stadionu wyniesie 381 mln EUR) i bedzie sfinansowana wylacznie srodkami prywatnymi. Wiadze sa-
morzadowe i panstwowe z wlasnych srodkow pokryja koszty powstania niezbednej infrastruktury.

21 A. Adamska, Ryzyko w dzialalnosci przedsigbiorstwa — podstawowe zagadnienia, [w:] Ryzyko
w dziatalnosci przedsiebiorstw. Wybrane aspekty, red. A. Fierla, Szkota Gtowna Handlowa, Warszawa
2009, s. 13.
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pitki noznej na poziomie krajowym i europejskim, 1) niesportowe zachowania i nie-
legalne praktyki.

Ryzyko prawne zawierato: a) utrate licencji na wystepy w lidze francuskie;j,
b) zmiany w regulacjach prawnych, c) kontrole DNCG (Direction Nationale du Con-
tréle de Gestion — organizacja odpowiedzialna za monitoring wyplacalnosci i nadzor
nad bilansami profesjonalnych klubéw we Francji) i UEFA w ramach mechanizmu
Financial Fair Play, d) wzrost kosztow ubezpieczen spotecznych dla zawodnikow,
e) wejscie w zycie bardziej restrykcyjnych przepiséw, f) nowe przepisy ustalone
przez organy podatkowe.

Ryzyko specyficzne obejmowato: a) utrat¢ marki OL, b) zuzycie techniczne sta-
dionu powodujace niemoznos$¢ rozgrywania na nim meczéw pitkarskich, c) projekt
nowego stadionu i jego finansowanie, d) uzaleznienie od decyzji podejmowanych
przez kluczowych cztonkow zarzadu, e) wptyw gtownych interesariuszy na dziatal-
nosci i strategie spotki, f) niepowodzenie we wdrazaniu strategii polegajacej na dy-
wersyfikacji dziatalnosci, g) zmiang stopy procentowej i wysokosci rat od kredytu,
h) bezpieczenstwo kapitatu wlasnego, i) ptynnos¢ finansowa?**.

Juventus Turyn jest kontrolowany przez EXOR SpA (przedsigbiorstwo, ktorego
wlasdcicielem jest Giovanni Agnelli, posiada 60% akcji), 32% akcji znajduje si¢
w wolnym obrocie, a 7,5% nalezy do LAFICO S.a.l. (Libyan Arab Foreign Invest-
ment Company), ktore podlegaja sankcjom natozonym przez Rade Europejska.
Uwzgledniajac specyfike prowadzonej dziatalnosci, Juventus dokonat podziatu ry-
zyka na trzy kategorie:

1. Ryzyko branzowe — obejmowato ryzyko i niepewnos$¢ zwigzane z sytuacja
gospodarcza Wtoch i Unii Europejskiej. Czynniki te maja negatywny wplyw na wy-
sokos$¢ dochoddéw uzyskiwanych z podstawowych zrodet dla przedsigbiorstwa pit-
karskiego. Ponadto niestabilna sytuacja makroekonomiczna powoduje, ze przedsic-
biorstwa (dotychczas zaangazowane w sponsoring sportu) ograniczaja wydatki na
reklame i1 akwizycje. Dlatego tez w celu zapewnienia sobie ptynnosci ma otwartg
lini¢ kredytowa w banku i dokonuje krétkoterminowych inwestycji w réznych du-
zych instytucjach rynku finansowego.

2. Ryzyko procesowe (obejmujace ryzyko finansowe, operacyjne, strategiczne)
— w tej kategorii umieszczono typy ryzyka dotyczace specyfiki funkcjonowania na
rynku sportowym, czyli zwigzane z dziatalnoscia na rynku transferowym i pozyski-
waniem nowych pracownikow (zawodnikow) dla druzyny pitkarskiej. Podstawowa
kwestia zwigzana z tym ryzykiem zawarta jest w pytaniu: czy po zakupie nowego
zawodnika podniesie si¢ poziom sportowy druzyny i jak ten fakt wplynie na osiag-
nigcie rezultatu zgodnego z planem rozwoju spotki (zajecie w lidze wtoskiej miejsc
od 1 do 3 iuzyskanie prawa kwalifikacji do rozgrywek w pucharach europejskich)?
To ostatnie jest konieczne, aby czerpa¢ wyzsze dochody z podziatu §rodkoéw z praw
medialnych dokonywanych przez organizatora rozgrywek (Lega Calcio). Natomiast

22 Olympique Lyonnais, OL Group Registration Document 2010-2011, OL Group, Lyon 2012.
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negatywne zachowania kibicow obecnych na stadionie podczas meczéw moga spo-
wodowa¢ natozenie sankcji i wywota¢ inne problemy, np. kary finansowe wtacznie
z zamknieciem stadionu, co wptynie niekorzystnie roéwniez na ekspozycje marki
Juventus. W wariancie pozytywnym uzyskanie sportowej kwalifikacji do udziatu
w rozgrywkach europejskich pucharéw wiaze si¢ takze z ryzykiem dotyczacym otrzy-
mania licencji przez UEFA. Kandydaci podlegaja ocenie i w jej wyniku otrzymuja
uprawnienia do wystepow w Champions League/Europa League badz sg pozbawieni
tego prawa (w 2012 r. takie negatywne orzeczenie wydano np. wobec tureckich klu-
bow Besiktas Stambut i Bursaspor oraz greckiego PAOK Saloniki). Kolejnymi typa-
mi ryzyka wskazanymi przez wloski podmiot byta zmiana stopy procentowej, a tak-
ze wysokosci rat kredytowych.

3. Ryzyko prawne — menedzerowie spotki prowadza we wspotpracy z radcami
prawnymi monitoring sytuacji biezacej, dokonuja prognoz dotyczacych zroédet wy-
stepowania ryzyka w przysztosci i ich negatywnych skutkéw, aby podejmowac dzia-
lania na rzecz ich ograniczenia. Zastrzegaja przy tym, iz nie sg w stanie oszacowac,
w jakiej skali ich efekty beda wptywaly na pozycj¢ finansowa, dochody i cash flow
spotki Juventus Turyn®.

Trzecim podmiotem poddanym analizie jest spotka akcyjna FC Bayern Mona-
chium, ktora w swoim raporcie rocznym poswigcita miejsce takze kwestiom ryzyka.
W biezacej pracy w spotce wykorzystuje si¢ system informatyczny i za jego pomoca
prowadzi si¢ staly monitoring polegajacy na inwentaryzowaniu i ocenie wptywu
ryzyka na sytuacj¢ i rozw0j przedsigbiorstwa. Stanowi to dobra podstawe podejmo-
wania rozmaitych decyzji dotyczacych réznych obszaréw dziatalnosci FC Bayern.
Przedsiebiorstwo to dokonato podziatu ryzyka na pigc grup:

1. Ryzyko zwigzane z otoczeniem i branzowe — stwierdzono wystepowanie
zjawiska nieslabnacego zainteresowania spoteczenstwa niemieckiego pitka nozna,
w szczegolnosei zas udziatem FC Bayern w rozgrywkach Bundesligi. Wyzwaniem
pozostaje utrzymanie posiadanej przez ten podmiot marki lidera na niemieckim ryn-
ku sportowym.

2. Ryzyko dotyczace wydajnosci ekonomicznej — sukces ekonomiczny jest nie-
odtacznie zwigzany z sukcesem sportowym. Z tego tez powodu kadra zawodnikow
jest budowana z mysla o uczestnictwie w migdzynarodowej rywalizacji (w ramach
Champions League). Zbyt wczesne (faza grupowa rozgrywek) odpadnigcie z ich
udziatu powoduje straty w dochodach, ktérych nie mozna zrekompensowac. Ryzyko
niepowiedzenia sportowego mozna ogranicza¢ w niewielkim stopniu. Dlatego tez
opracowuje si¢ roznorodne scenariusze sytuacyjne, ktorych podstawe konstruowa-
nia stanowi uwzglednienie wplywu danego wyniku sportowego na sytuacj¢ finanso-
wa. Podobnie sprawa wyglada ze stadionem Allianz Arena, z ktérego czerpanie do-
chodow jest rowniez uzaleznione od sytuacji sportowe;.

3. Ryzyko osobowe i strategiczne — strategia przedsigbiorstwa i polityka zatrud-
nienia sg jednakowe. Od indywidualnej wydajnosci profesjonalnych zawodnikow

2 Juventus Football Club S.p.A, Financial Report at 30 June 2011.
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(kryzys formy, kontuzje, ktorym nie mozna pobiec) zalezy sukces ekonomiczny.
Z tego powodu przed dokonaniem nowych transferow zawodnikéw prowadzi si¢ ich
intensywna obserwacje pod wzgledem sportowym i medycznym. Po zakontraktowa-
niu nowym pracownikom oferuje si¢ optymalne warunki treningowe i centrum reha-
bilitacyjne.

4. Ryzyko finansowe — koncern FC Bayern ponosi samodzielnie ryzyko zwigza-
ne z finansowaniem stadionu Allianz Arena i zarzadzeniem nim.

5. Ryzyko dotyczace korzystania z instrumentow finansowych — wynika z budo-
wy nowego stadionu, a nastepnie ze sptacania kredytu bankowego. Ryzyko zmiany
stopy procentowej zostato zabezpieczone przez cross-currency-swap.

Podsumowujac, nalezy stwierdzi¢, ze zarzad FC Bayern przez konsekwentne
wdrazanie strategii nie zauwaza istotnego ryzyka, ktore mogtoby by¢ zagrozeniem
dla rozwoju spotki w sredniookresowej perspektywie?.

Za podstawowe ryzyko w swoje dziatalnosci Real Madryt wskazat na ryzyko
kredytowe, rynkowe i ptynnosci. Te trzy nie pojawiaja si¢ przypadkowo i stanowia
przyktad probleméw charakterystycznych dla calej gospodarki hiszpanskiej. Otoz,
inwestycje w nowych pracownikéw pionu sportowego odbywaly si¢ dzieki kredy-
tom udzielonym przez banki hiszpanskie (Caja Madrid, Banco Santander, odpo-
wiednio 76,5 mln EUR i 75 mln EUR)%. Do tego dochodzg wysokie koszty osobowe
(182,59 mln EUR w sezonie 2010/2011, co oznaczato wzrost z poprzednim okresem
0 25 mIn EUR). Natomiast Real Madryt dokonat w ostatniej dekadzie dwoch zna-
czacych inwestycji infrastrukturalnych: modernizacji stadionu kosztem 191 min
EUR i wybudowat centrum treningowe, tzw. Real Madrid City, kosztem 139 mln
EUR?. Laczne zadluzenie 20 kluboéw z hiszpanskiej ligi wynosito 3,53 mld EUR
(48% tej kwoty jest udziatem dwoch podmiotéw majacych swoje macierzyste sie-
dziby w Madrycie — Real i Atletico oraz FC Barcelony)?’. Dla fagodzenia skutkow
zaistniatej sytuacji Real dokonuje dywersyfikacji, ponadto prowadzi inwestycje
w produkty bankowe (z wyjatkiem strukturyzowanych) i korzysta z ustug wielu insty-
tucji rynku finansowego. Waznym elementem strategii jest ewaluacja wartosci za-
wodnikow, co w przypadku transferu do innego podmiotu moze przynies¢ dodatko-
we przychody. Real Madryt wspotpracuje z 340 podmiotami gospodarczymi, a ze
120 ma obowigzujace umowy licencyjne. Paradoksalnie w swoim profilu opowiada
si¢ za odpowiedzialnos$cig ekonomiczna, co w kontekscie posiadania tacznych zobo-
wigzan wynoszacych 590 min EUR brzmi mato przekonujaco. Jak przekonuja auto-
rzy (S. Kuper, S. Szymanski), kluby (przedsigbiorstwa) pitkarskie maja zadziwiajaca
sife przetrwania, stanowigc wyjatkowe zjawisko we wspotczesnej gospodarce, mimo

24 FC Bayern Miinchen AG, Jahresabschluss zum 30. Juni 2010, Konzernlagebericht fiir das Ge-
schdftsjahr 2009/2010 des FC Bayern Miinchen AG Konzern, Miinchen 12.8.2010.

% S. Loewe, Revealed: the loans Real Madrid took out after Kaka and Ronaldo deals, ,,The
Guardian”, 16.6.2009.

2 Real Madrid C.F., Group Management Report 2010/2011, Madrid September 2011; Real Ma-
drid C.F., Annual Report 2010/2011, Madrid September 2011.

27 J.M. Gay de Liébena, Liga de Las Estrellas 2010/2011, prezentacja z 30 marca 2012 .
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uprawiania moral hazard, jak czyni to np. Real. Ich egzystencja opiera si¢ wytacznie
na swoistych subwencjach bankow, wladz lokalnych i urzgdow podatkowych. Iluzja
jest dazenie do osiagania zysku (wyjatek stanowi Manchester United badz niektdre
niemieckie podmioty), dlatego ich wylacznym celem jest osigganie sportowych tro-
feow?®. Stad tez w literaturze przedmiotu przyjeto poglad, iz europejskie przedsig-
biorstwa sportowe dgzg do maksymalizacji uzytecznosci, a amerykanskie — do mak-
symalizacji zysku®.

Ostatnim przedsigbiorstwem, ktore zostanie zaprezentowane, jest wspomniany
Manchester United, lider zmian w $wiecie przedsigbiorstw pitkarskich, wyznaczaja-
cy kierunki w profesjonalizacji i komercjalizacji tej branzy (w sezonie 2011/2012
sprzedat 5 min produktéw wiasnych w jednym z 10 tys. sklepow na $wiecie, gdzie
sa dostepne jego produkty, oprocz tego ma 200 licencjobiorcéw w 130 panstwach).
Swiadcza o tym fakcie podstawowe elementy strategii: 1) rozszerzanie portfolio
o globalnych i regionalnych sponsoréw, 2) rozwoj sprzedazy produktéw pod wlasna
marka i merchandising, 3) wykorzystywanie nowych mediow i technologii mobil-
nych, 4) zwigkszanie zasiggu i dystrybucji wlasnych praw medialnych, 5) dywersy-
fikacja zrédet dochodow i poprawy dochodu krancowego.

Po tym wprowadzeniu mozemy przej$¢ do typow ryzyka, ktore moga wptynaé
na utrudnienia we wdrazaniu zaprezentowanej strategii. Przyszte dochody spotki sa
przede wszystkim uzaleznione od wydajnosci i popularnosci druzyny pitkarskie;j,
ktora bierze udziat w krajowej 1 miedzynarodowej rywalizacji sportowe;j. Istotnym
ryzykiem sg zmiany nastepujace w sktadzie kadry zawodnikow wynikajace z napty-
wu i1 odptywu pracownikéw na skutek transferow. Wazna kwestie sa pensje zawod-
nikow, ktore podlegaja ryzyku wynikajagcemu ze zmiany wysokos$ci podatkow i sity
nabywczej funta brytyjskiego.

Przedsigbiorstwo sportowe nie ma zadnego wpltywu na negocjowanie wysokosci
kontraktu z mediami, gdyz przez wystepowanie scentralizowanego systemu decyduja
o tym wylacznie spotka Premier League (dotyczy to rozgrywek krajowych) i UEFA
(dotyczy rozgrywek na poziomie europejskim). Ogoélnie niekorzystnie dla dochodow
z mediow wptyneta np. niedawna interwencja Trybunatu Sprawiedliwo$ci Unii Euro-
pejskiej®®. Przedsiebiorstwo uzyskuje mniejsze dochody na skutek nielegalnych

2 S.Kuper, S. Szymanski, Warum England immer verliert. Und andere kuriose Fufballphdnomene,
Edition TTAMAT, Berlin 2012, s. 100-109.

2 P. Sloane, The economics of professional football: The football club as a utility maximiser,
»Scottish Journal of Political Economy”, 1971, no. 2, s. 121-146.

3 Wyrok w sprawach potaczonych (C-403/08, C-429/08) z 4 pazdziernika 2011 r.: Football Asso-
ciation Premier League i in./QC Leisure i in./Karen Murphy/Media Protection Services Ltd. Uzasad-
nienie Trybunatu: ,,System licencji na retransmisj¢ spotkan pitkarskich, ktory przyznaje nadawcom
wylacznos¢ terytorialng w poszczegodlnych panstwach cztonkowskich i ktory zakazuje telewidzom
ogladania tych programéw przy uzyciu karty do dekodera w innych panstwach cztonkowskich, jest
sprzeczny z prawem Unii. (...) system licencji wylacznych jest sprzeczny réwniez z prawem konkuren-
cji Unii, jezeli umowy licencyjne zabraniaja dostarczania zagranicznych kart do dekoderdéw telewi-
dzom pragnacym oglada¢ programy poza panstwem cztonkowskim, na ktore udzielono licencji” (Try-
bunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, komunikat prasowy nr 102/11).
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transmisji internetowych (z meczdéw) oraz piractwa (dotyczacego produktow), gdyz
w wielu panstwach poziom ochrony praw wlasnos$ci intelektualne;j jest niski.

Kolejnym podstawowym zrodtem dochodow sa te pochodzace z organizacji me-
czow, ktorych wysokos¢ zalezy od liczby widzow obecnych na stadionie. Frekwencja
jest pochodng kilku czynnikow: sukcesow druzyny Manchester United, zasiggu praw
medialnych i sytuacji makroekonomicznej w Wielkiej Brytanii — jej pogorszenie
wplywa bezposrednio na zmniejszenie dochodow osobistych, jak rowniez wydatkow
korporacji przeznaczanych na cele marketingowe i ustugi hospitality. Ponadto istnie-
je takze ryzyko obnizenia poziomu zainteresowania pitka nozna. Przedsigbiorstwo
sportowe jest narazone w prowadzeniu dziatalno$ci na ryzyko sezonowos$ci wynika-
jace z fluktuacji meczéw rozgrywanych podczas roku kalendarzowego.

Ze wzgledu na funkcjonowanie w sektorze przedsigbiorstw sportowych zrzeszo-
nych w ramach korporacji Premier League istnieje ryzyko, iz dziatania innych pod-
miotow moga by¢ sprzeczne z interesami Manchester United. Wszelkie decyzje
podejmowane w gronie 20 podmiotow zostajg przyjete, gdy uzyskaja poparcie 14
z nich. Szczegodlnie wazne sa wszelkie zmiany przepisow prawnych dotyczacych
prowadzenia dziatalnosci przez przedsigbiorstwa sportowe. Za ograniczenie konku-
rencji zostata uznana np. regulacja UEFA (tzw. Financial Fair Play), gdyz na rynku
odbywa sig¢ ostra rywalizacja dotyczaca wysokos$ci sum transferowych i kontraktow
dla zawodnikow (gtownie z wyrdzniajacymi si¢ umiejetnosciami). Tym samym
w opinii Manchesteru United skutkiem wejscia w zycie nowej regulacji bedzie
nie tylko obnizenie wydatkow na te cele, ale rowniez pogorszenie miejsca klubu
w rywalizacji krajowej. Bedzie to stanowilo z kolei zagrozenie dla uzyskania kwali-
fikacji do Champions League. Co istotne, system wprowadzony przez UEFA nie
zawiera szczegotowego systemu kar, jaki bedzie zastosowany wobec podmiotow
naruszajacych jego obowigzywanie.

Prowadzenie dziatalnosci w tym obszarze gospodarki powoduje konieczno$c¢
konkurowania nie tylko o konsumenta z organizatorami innych wydarzen sporto-
wych i z rozmaitymi formami spgdzania czasu wolnego (koncerty, festiwale, teatry),
ale takze o sponsorow (dotyczy przedtuzania i zawierania nowych kontraktow)
i konkurencji w sprzedazy produktow wiasnych na rynkach miedzynarodowych.
Wyzwaniem jest utrzymanie istniejacej sieci sprzedazy, a ryzykiem obarczone jest
wejscie na nowe rynki.

Za istotne uznano ryzyko zwigzane z sytuacjg panujacg na rynku kapitalowym.
Zmiana stopy procentowej i stopy podatkowej (wedtug przepisow Manchester Uni-
ted jest rezydentem w Wielkiej Brytanii, lecz spotka matka ma siedzibe na Kajma-
nach, a debiut gieldowy nastagpi w USA), ale takze dostgpnosci do kapitatu oraz
utrzymania cash flow. Stad tez podstawowym celem wladz spoiki jest stopniowe
zmniejszenie zadtuzenia, gdyz jego obecna wysoko$¢ obniza pozycje konkurencyj-
ng Manchesteru United?!.

31 Securities and Exchange Commission Washington, Form F-1. Manchester United LTD., Regis-
tration No. 333, 3 July 2012.
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Po dokonaniu przegladu sytuacji biezacej pigciu spolek i szczegdtowej analizie
ryzyka zawartej w ich oficjalnych dokumentach wytania si¢ nastepujacy obraz tego
sektora gospodarki $wiatowej: poszczegdlne podmioty sg na ro6znych poziomach ko-
mercjalizacji. Finansowanie dziatalnosci odbywa si¢ glownie poprzez $rodki ze-
wnetrzne, kredyty przeznaczane na zakup nowych pracownikéw (zawodnikow, tre-
nerow) oraz inwestycje infrastrukturalne (stadiony, centra szkoleniowe). Oparcie
strategii dziatania na osigganiu celow krotkookresowych (sukces sportowy — mi-
strzostwo danego kraju lub wygrana w Champions League) wigze si¢ z ogromnym
ryzykiem, ktére w polaczeniu z niepewnos$cia co do wyniku koncowego rywalizacji
sportowej w wariancie negatywnym prowadzito do wpadnigcia w spirale zadtuzenia,
czego dowodem sa niewyptacalno$¢ i powazne problemy finansowe podmiotow,
szczegodlnie z Hiszpanii, ale takze Wloch. Agresywna strategia na rynkach migdzy-
narodowych prowadzona przez Manchester United rowniez obarczona byla rozma-
itymi ryzykiem, stad tez konieczno$¢ poszukiwania dostepu do nowego zrodta kapi-
tatu, jakim mogg okazac si¢ $rodki pozyskane z debiutu gietdowego.

Znacznie ostrozniej na rynku poruszaja si¢ Olympique Lyon i FC Bayern Mona-
chium. Oba wprawdzie posiadajg dtugi, ale w przypadku pierwszego podmiotu wy-
nikaja z rozpoczecia budowy nowego stadionu, a w przypadku drugiego z procesu
sptaty rat kredytowych z oddanego w 2005 roku do uzytku stadionu Allianz Arena.
Zarowno francuskie, jak i niemieckie przedsi¢gbiorstwa sportowe staraja si¢ od po-
nad dekady budowac swoja pozycj¢ na solidnych fundamentach, zwigkszajac nie
tylko obroty, ale uzyskujac zyski z systematycznego rozszerzania obszaréw dziatal-
nosci.

Na podstawie raportow pigciu spotek dokonano klasyfikacji ryzyka, z jakimi
maja do czynienia wiodace europejskie przedsigbiorstwa sportowe.

Tabela 2. Kategorie i typy ryzyka w dziatalnos$ci przedsigbiorstw sportowych

Wyszczegodlnienie 1* 2 3 4
1 2 3 4
Branzowe (sektorowe)

Dziatania na rynku transferowym i zatrudnienie pracownikow | +++° | +++ [ +++ | +++ |+ ++
pionu sportowego

Kompetencje i wydajnos¢ zawodnikow B ol e I I e
Rezultat koncowy rywalizacji sportowej S ol I i o o I i o I ol o ol I ol o
Sezonowo$¢ prowadzonej dziatalnosci +++ |[+F+F || [+
Stopien zainteresowania rozgrywkami pitkarskimi + o |+ H|FF+| o
Negatywne zachowania podczas meczow (akty terroryzmu, . LI e .

obnizenie poziomu bezpieczenstwa na stadionie)

Sprzeczne interesy innych cztonkow sektora . . +H+| e

Wplyw gtéwnych interesariuszy na dziatalnos¢ . o |H+FH] e .
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1 2 | 3] 4] 5] 6
Ekonomiczne
Sytuacja gospodarcza w Unii Europejskiej i makroekonomicz- . +++ . + 4+ .
na panstwa, gdzie przedsigbiorstwo posiada swoja siedzibe
Utrzymanie dotychczasowych i pozyskiwanie nowych . o lat+a4laeartr] o
SPONSOrow
Ograniczenie wydatkéw na reklamy, sponsoring i ustugi . +++ | +++ . .
w ramach hospitality przez przedsigbiorstwa
Zmniejszenie dochodoéw ze sprzedazy praw medialnych, . ] e || e
nielegalne transmisji internetowe z meczow
Zalegtoéci w optatach za transfery . e .
Piractwo dotyczace produktéw wlasnych i utrata wartosci . . +4++|+++ .
marki
Intensywna konkurencja z innymi formami sp¢dzania czasu . . . +++ .
wolnego o konsumenta i sponsorow
Utrzymanie posiadane;j sieci sprzedazy . . . +++ .
Wejscia na nowe rynki i dywersyfikacji dziatalno$ci ++ . +++ [+ ++ .
DOStqu do kredytc')w . +4+ 4+ ++++++|+++
Finansowania nowych inwestycji . e |44+ l+++]+++
Zmiany stopy procentowej NI [RENE R [REI R
Zmiany oprocentowania kredytu i wysokosci rat od kredytu . +l+++|[+++|+++
Plynnodci (cash flow) ++ Fl+++ |+ |+ ++
Zmiany sily nabywczej funta brytyjskiego . . o |4+ e
Prawne

Utrata licencji na wystgpowanie w rozgrywkach krajowych . o |4+ +H]| . .
Nowe przepisy krajowych federacji i UEFA (tzw. Financial . +++|[+++|+++ .
Fair Play)
Zmiana wysokosci podatkéw naktadanych przez krajowe . . +4++ [ +++ .
organy
Zmiana wysoko$ci ubezpieczen spotecznych . . +++ . .
Wejscie w zycie bardziej restrykcyjnych regulacji prawnych . . +++ . .
Kontrole krajowych organow . . +++ . .

Zrodto: # (1) FC Bayern Monachium, (2) Juventus Turyn, (3) Olympique Lyon, (4) Manchester Unit-
ed, (5) Real Madryt. ®Sita oddziatywania danego typu ryzyka: + + + (dominujaca), + (staba),
* (nie wskazano w raporcie). Opracowanie wlasne na podstawie FC Bayern Miinchen AG, Jah-
resabschluss zum 30. Juni 2010, Konzernlagebericht fiir das Geschdfisjahr 2009/2010 des FC
Bayern Miinchen AG Konzern, Miinchen 12.8.2010. Juventus Football Club S.p.A, Financial
Report at 30 June 2011. Olympique Lyonnais, OL Group Registration Document 2010-2011,
OL Group, Lyon 2012. Real Madrid C.F., Annual Report 2010/2011, Madrid September 2011.
Real Madrid C.F., Group Management Report 2010/2011, Madrid September 2011. Securi-
ties and Exchange Commission Washington, Form F-1. Manchester United LTD., Registration

No. 333, 3 July 2012.
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Typy ryzyka zostaty podzielone na trzy kategorie: branzowe (sektorowe), eko-
nomiczne i prawne. Na podstawie raportow spotek wskazano rodzaje ryzyka, przy-
porzadkowujac je do poszczegdlnych kategorii. Nastepnie wskazano site oddziaty-
wania poszczego6lnych rodzajow ryzyka na pig¢ klubow, co pozwolito na wskazanie
wspolnych cech; sa one nastgpujace:

* Dominacja ryzyka branzowego (sektorowego) nad pozostalymi. Najwazniejsze
sa dziatania na rynku transferowym polegajace na pozyskiwaniu pracownikow

z takimi kompetencjami, aby moc osiggac¢ zaktadany cel w rywalizacji sporto-

wej. Dla wszystkich pieciu podmiotow jest to mistrzostwo kraju i uzyskanie tym

samym bezposredniej kwalifikacji do udziatu w rywalizacji ogolnoeuropejskiej.

Stad tez tak wiele uwagi zajmuja kwestie rekrutacji zawodnikow.
¢ Rywalizacja wigze si¢ dwoma kwestiami prawnymi — wymogami uzyskania li-

cencji wydawanej przez UEFA dla kandydatow oraz wejsciem w zycie nowych

przepisow (tzw. Financial Fair Play), ktore — jak zauwazyto stusznie jedno

z przedsigbiorstw — moze mie¢ skutek odwrotny do zamierzonego; procz tego

w tym nowym rozwigzaniu brakuje jasno sprecyzowanego systemu kar. Poza

tym wskazano na interwencje ze strony wiladz krajowych i Unii Europejskiej

dotyczace zmiany przepisow.
e Osiagnigcie sukcesu sportowego prowadzi bezposrednio do polepszenia sytuacji

ekonomicznej (np. wzrostu obrotdw), zwigkszenia zainteresowania mediow
i sponsorow. Zbyt czesto powoduje to naciski (ze strony udostepniajacych srod-
ki finansowe) na wtadze przedsigbiorstw sportowych, aby w swojej dziatalnosci
kierowaty si¢ perspektywa krotkookresowa i osiagaty zwrot z kapitatu. Wobec
podstawowej cechy rywalizacji sportowej — nieprzewidywalnosci, jest to zada-
nie trudne. Przekonat si¢ o tym Roman Abramowicz (wtasciciel Chelsea Lon-
dyn), ktérego inwestycje w wysokosci 1 mld EUR dopiero po dekadzie przynio-
sty zaktadany efekt (zdobycie Champions League w 2012 r.). Podmioty
hiszpanskie i wloskie che¢tnie korzystaty z finansowania zewngtrznego w celu
podniesienia poziomu sportowego, ale zapominaty przy tym o koniecznosci
rownowazenia budzetu. W efekcie dostep do kolejnych kredytow, koszty jego
uzyskania oraz zmiany stop procentowych staty si¢ dla nich podstawowym ryzy-
kiem. Do tego doszta kwestia utrzymania ptynnosci, ktora jest problemem hisz-
panskich przedsigbiorstw (w tym sportowych)?.

Wobec trwajacego kryzysu w strefie euro i spowolnienia gospodarczego naj-
wiekszym wyzwaniem, przed jakimi stang w nastepnych latach przedsigbiorstwa
sportowe, bedzie ograniczenie kosztow osobowych. Warto rowniez zmieni¢ strate-

32 Pakiety ratunkowe dla hiszpanskiego sektora bankowego réwniez posrednio wspomagaja sytu-
acje Realu Madryt i innych klubow hiszpanskich, ktére maja zalegtosci finansowe wobec kontrahen-
tow, bankow i urzedow panstwowych (750 min EUR wobec instytucji podatkowych i 500 mln EUR
wobec instytucji ubezpieczeniowych).
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gi¢ rozwoju przedsigbiorstwa na ewolucyjng. Prezes Olimpique Lyon Jean-Michael
Aulas (takze zatozyciel firmy informatycznej Cegid Group) powiedziat: ,, Kazdego
roku stawiamy sobie za cel osiggnigcie okreslonego wyniku sportowego i jednocze-
$nie dazymy do polepszenia naszych zasobow finansowych”*. Obroty francuskiego
podmiotu w okresie dekady wzrosty z 94 mln EUR do nawet 214 min EUR w 2007 r.
Wobec tych faktoéw zrownowazony rozwdj (godzenie celéw sportowych, ekono-
micznych i spotecznych) jest mozliwy do osiggni¢cia nawet przez przedsigbiorstwo
sportowe, mimo funkcjonowania w warunkach niepewno$ci i wystgpowania ryzyka.

4. Podsumowanie

Europejskie przedsigbiorstwa sportowe funkcjonujace w gospodarce rynkowej sa
narazone na rézne rodzaje ryzyka. Podstawowe ryzyko wynikajgce z charakteru pro-
wadzonej dziatalnosci ma zwigzek z nieprzewidywalnoscia efektow sportowej kon-
kurencji w ramach krajowych i ogélnoeuropejskich rozgrywek. Jest ono permanent-
nym zjawiskiem, dlatego gtowny wysilek zarzadow spotek sportowych polega na
ograniczaniu jego rozmiaréw poprzez podejmowanie decyzji o pozyskiwaniu niepo-
wtarzalnych zasobow osobowych (personel trenerski i medyczny, zawodnicy), aby
ich talenty, umiejetnosci i wiedza byly na jak najwyzszym poziomie*, co dawatoby
szanse na konkurowanie z innymi podmiotami np. o uzyskanie tytutu mistrza danego
kraju czy tez zdobycie pucharu europejskiego. Pozyskiwanie niepowtarzalnych za-
soboéw wigze si¢ z koniecznoscig podejmowania inwestycji, ktore generujg koszty
(np. oplaty transferowe, ubezpieczenia, kontrakt wraz z systemem premii indywidu-
alnych). Finansowanie dziatalnosci przedsi¢biorstw sportowych nie odbywa si¢ tyl-
ko srodkami wtasnymi, ale rowniez $rodkami zewnetrznymi (kredytami). Dostep-
no$¢ do nich oraz koszty pozyskania stanowia najpowazniejsze ryzyko. Wejscie
w spirale zadtuzenia zwigzang z nadmiernymi inwestycjami w kapital ludzki i nie-
mozno$¢ ich refinansowania to staty obraz sytuacji w hiszpanskiej i wloskiej lidze.
Dlatego tez wprowadzenie nowych przepisow opracowanych przez UEFA, czyli
tzw. Financial Fair Play, ma wptyna¢ (w zatozeniach ich autor6w) na ograniczenie
kosztow osobowych kluboéw pitkarskich na rzecz inwestowania w osrodki szkolenia
mtlodziezy oraz tworzenie infrastruktury sportowej. W okresie niestabilnej sytuacji
na rynkach mi¢dzynarodowych trudniejszym wyzwaniem stato si¢ pogodzenie ce-
low sportowych i ekonomicznych przy jednoczesnym zachowaniu ptynnosci przez
podmioty sportowe. Tym samym zarowno liczba typow, jak i mozliwos¢ wystapie-
nia ryzyka ulegty znaczacemu zwigkszeniu. Stad tez konieczne wydaje si¢ wzmoc-
nienie w spotkach sportowych dziatéw odpowiedzialnych za controlling i risk-
-management oraz prowadzenie dalszych dziatan dywersyfikacyjnych.

3 S, Kuper, S. Szymanski, wyd. cyt., s.58.
3* A. Noga, Teorie przedsigbiorstw, Polski Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2009, s. 205.
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TYPE OF RISK IN ACTIVITY OF LEADING SOCCER
ENTERPRISES IN EUROPE

Summary: This paper describes the overall functioning of modern soccer enterprises (FC
Bayern, Juventus Turin, Manchester United, Olympique Lyon, Real Madrid) which have their
headquarters in five different European countries and actively participate in sport-economic
competition on different markets. Each of them has annual turnover over 100 million euro. The
companies function under the uncertainty and risk. This is heightened by additional characteristic
factors for this type of activity like uncertainty of outcome in sports competition. The adoption
of professional sport activities also automatically runs to the risk, but this is not the only problem
that the company must confront. Due to this fact, detailed risks identification was undertaken in
European sport enterprises. On this basis a classification was proposed, as well as the causes and
area of risk influence on sport enterprises were indicated. Three risk categories were distinguished:
industrial (sectors), economic and law, to which different risk types indicated by five analyzed
subjects were next assigned. A modern model of professional sport (football particularly) can be
concluded in MCMMG formula (Media — Corporations — Merchandising — Markets — Global).
The processes of globalization build the opportunities, but they are also closely connected with
spreading the risk and uncertainty. The key problem for sport enterprises in their activity is to
face risk factors coming from internal business environment (e.g. new staff acquisition: players,
coaches), as well as external business environment (e.g. external financing). The economic
slowdown in euro zone, as well as UEFA’s rules entered into force, are additional challenge that
must be faced by sports enterprises. That is why the basic business tools like controlling and
diversification should be used by sports enterprises.

Keywords: competition, uncertainty, risk, soccer, company.



