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INTRODUZIONE

Durante il corso della sua storia, il gioco del calcio ha subito una continua evoluzione,
tanto da vedersi privato sempre di piu dell’accezione di “gioco”.

Nel XIX secolo in Inghilterra, infatti, esso ha preso ufficialmente vita vedendo definite
regole e caratteristiche precise, e ben presto raggiunse il cuore e i piedi di milioni di
persone in tutto il mondo. Questa enorme ondata di passione ¢ stata inevitabilmente
susseguita dalla creazione delle prime associazioni atte o all’organizzazione di eventi con
tutte le loro sfaccettature (le prime forme di federazione); o all’allestimento di vere e
proprie squadre per partecipare a suddetti eventi.

In Italia specialmente, tra i moltissimi tifosi che man mano si avvicinavano a questo sport
erano presenti anche figure di importanti imprenditori con elevate capacita economiche i
quali, trainati dalla passione, decidevano di investire parte dei proventi derivanti dalle
loro principali imprese in questo settore, con il solo fine ultimo di vedere arrivare la
propria squadra ai vertici mondiali. Per farlo agivano in prima persona, con il vantaggio
di sfruttare ottimamente le proprie competenze del mondo dell’imprenditoria per creare
delle organizzazioni solide, ma forse tralasciando le peculiari attenzioni di cui un’impresa
che opera in questo settore necessita, soprattutto nella parte della compravendita di
giocatori. Era infatti usuale che i proprietari adocchiassero un determinato calciatore e
andassero a comprarlo per il semplice gusto di averlo in squadra, senza pensare troppo
agli effetti tattici ed economici che un’operazione portava con sé.

Questo ¢ stato il modello principalmente seguito, in Italia e non solo, per vari decenni,
ma a causa dell’ingresso in campo di svariati elementi tra cui i diritti televisivi; la
crescente importanza dei procuratori dei giocatori; una concorrenza estera sempre piu
agguerrita; una mutazione dei giocatori in imprese (a volte anche piu grandi di quella per
la quale militano) e altro ancora, hanno reso questo modello insostenibile costringendo
I’intero sistema ad una radicale rivoluzione, il che ha inciso molto sul modo in cui 1 tifosi,
fulcro di tutto questo ecosistema, vivono il calcio.

Nell’era attuale, il principale cambiamento ¢ nella concezione con la quale si guarda ad

una squadra: ora infatti sono viste e vissute dagli attori prettamente come vere e proprie



imprese, dove lo scopo ¢ quello di riuscire a vincere per ottenere un profitto, dando quindi
sempre piu importanza all’area manageriale, scegliendo delle figure estremamente
specializzate in grado di fare le veci della proprieta in ogni area societaria. I crescenti
investimenti necessari a mantenere una squadra competitiva, e allo stesso tempo
economicamente sostenibile per le possibili sanzioni applicate per il mancato rispetto del
“Financial Fair Play”, hanno tagliato fuori gran parte degli imprenditori nazionali, i
quali hanno visto prendere il comando da parte di proprieta straniere di ben nove societa
nella sola “Serie A”. Nello specifico, la quasi totalita di suddette proprieta straniere
subentrate alle precedenti sono fondi di investimento statunitensi importando, oltre a
liquidita impossibile da raggiungere per un singolo investitore nazionale, un modello
caratterizzato da: obiettivi sportivi ed economici a lungo termine; cruciale importanza del
livello manageriale per raggiungerli; concentrazione non soltanto sugli aspetti piu vicini
all’attivita sportiva, ma ricerca di vere e proprie occasioni imprenditoriali coinvolgendo
tutte le fasi della gestione.

Altra novita introdotta, che ormai da mesi ¢ al centro del dibattito pubblico, ¢ 1’utilizzo
di algoritmi dettati dall’intelligenza artificiale per la gestione di alcune fasi aziendali.
L’utilizzo che piu di tutti ha generato polemiche e opinioni contrastanti ¢ quello della
scelta dei giocatori tramite questo metodo che, stando alle informazioni ufficiali, prende
in considerazione non soltanto le statistiche, ma anche la possibilita di adattamento in un
determinato contesto. Molti addetti ai lavori pero sono scettici per 1’affidabilita fornita da
questi sistemi rispetto al classico gruppo di scout che, oltre a studiare in maniera
estremamente professionale le caratteristiche di un possibile acquisto, sono costantemente
in giro per il mondo per vederlo con i propri occhi, portando anche un bagaglio di
competenze che permette loro di capire molti aspetti secondari quali il lato caratteriale;
la propensione all’adattabilita culturale e di squadra ed infine il potenziale inespresso di
un determinato giocatore, lato sicuramente soggetto ad errori come dimostrato dalla storia
di ogni squadra, ma che in alcune occasioni ¢ stato proprio cio che ne ha fatto le fortune.
Un esempio lampante di come il management abbia avuto un’evoluzione, sia in funzioni
che in importanza, all’interno di una squadra di calcio, ¢ la squadra “F.C. Inter”. Nel corso
della sua storia piu recente, ha infatti sperimentato 1’approccio tipico del “patron”
italiano; un approccio internazionale poco fortunato dal punto di vista dei risultati

sportivi, ma che ha sicuramente aiutato ad entrare in un’ottica di piu larghi orizzonti ed



infine ’approccio attuale che pud essere considerato una combinazione dei due
precedenti, riuscendo ad aggregare i lati piu positivi di ognuno (Negli ultimi giorni ¢ stato
ufficializzato il cambio dell’azionista di maggioranza, per il quale ancora non si hanno
notizie certe su quello che sara il modo di operare, ma la conferma di tutti i top manager
sembra presagire che non si discostera molto dal modello attuale).

Una testimonianza diretta ¢ stata fornita in questa sede dall’ex calciatore Andrea
Ranocchia il quale, essendo stato tesserato dell’Inter Football Club per undici anni, ha
vissuto in prima persona tutte le fasi riassunte in precedenza ed ha quindi ricordato la

percezione del gruppo squadra verso le diverse proprieta.



CAPITOLO 1. PROFILI STORICO-GIURIDICI

Prima di addentrarsi nello specifico argomento del management, ¢ importante capire la
macroarea nella quale ci si trova, ossia il calcio. Verranno quindi esplicate brevemente le
radici dalle quali nasce, passando dall’esposizione di quelli che sono i principali organi
di governance i quali, per necessita di tutto I’ecosistema, hanno dovuto implementare uno
strumento orientato alla sostenibilita che ha modificato il circuito della gestione degli

operatori: il “Financial Fair Play”.

1.1 CENNI ALL’EVOLUZIONE STORICA DEL CALCIO

La nascita del calcio, come conosciuto oggi, coincide con la fondazione della “Football
Association” a Londra nel 1863, a cura di Ebenezer Cobb Morley. Il suo intento era quello
di rendere omogeneo ed organizzato lo sport che piu degli altri stava iniziando a prendere
piede all’interno delle universita inglesi ed infatti, in data 26 ottobre 1863 pubblico le
regole di gioco ufficiali per tutti gli iscritti alla FA.

Non passo troppo tempo per far si che il calcio, nella nuova accezione, spopolasse in tutto
il mondo. Vennero alla luce sempre piu squadre e, per il raggiungimento di una piena
competizione globale, nel 1904 a Parigi venne fondata la FIFA, la quale ha proprio il
compito di governare lo sport del calcio, tramite sei confederazioni (divise per area
geografica). Da quel momento, le squadre di club e le squadre nazionali parteciparono ai
prestigiosi tornei indetti dalla FIFA, tra i quali spiccano la “Uefa Champions League” ed
il “Campionato Mondiale”. Negli anni si ¢ assistito ad un progressivo aumento del
numero di competizioni, in risposta all’importanza crescente di questo business che porta

profitti economici rilevanti, derivanti da fattori che tra gli altri vedono i diritti televisivi.

1.2 CORPORATE GOVERNANCE NEL CALCIO ITALIANO

Secondo la definizione fornita da Borsa Italiana, per Corporate Governance si intende
“Pinsi . . . o _ . .
insieme di strumenti, regole e meccanismi preordinati alla migliore realizzazione del
processo decisionale di un'impresa nell'interesse delle diverse categorie di soggetti che
sono interessati alla vita societaria”. Alla base di questo concetto c’¢ la questione della
separazione tra proprieta e controllo, col fine di garantire una chiara divisione di

responsabilita, per ottenere un netto miglioramento delle performance aziendali: da un



lato responsabilita tipiche della proprieta, dall’altro la responsabilita dei dirigenti.
L’origine del dibattito ¢ da ricondursi all’anno 1776, anno in cui Adam Smith pone le basi
per il concetto di corporate governance nella sua opera: “Indagine sulla natura e le cause
della ricchezza delle nazioni”, senza utilizzare esplicitamente questa nozione, ma
esponendo dei principi che poi sono diventati punti cardine in questo ambito, tra i quali:
la “Teoria dell’agenzia” secondo la quale potrebbe sorgere un conflitto di interessi nei
manager, il che potrebbe indurli a non utilizzare le risorse aziendali con la stessa diligenza
con cui le utilizzerebbe il proprietario; I’importanza degli incentivi per motivare i
manager ad operare nel migliore dei modi ed escludere dunque la nascita del conflitto di
interessi e la necessita di strutture di controllo per evitare suddetto problema.

Nel XX secolo, con la nascita delle societa ad azionariato diffuso, diventa necessario
istituire un organo differente dalla persona dell’imprenditore con il compito di gestire
I’impresa tramite potere attribuitogli con corrette procedure. Studi successivi a quelli
svolti da Smith, hanno infatti sottolineato come le maggiori imprese americane optassero
per un modello che prevedeva una netta separazione tra i fornitori di capitale di rischio
ed 1 gestori operativi.

Le imprese operanti nel settore calcistico non sfuggirono di certo a questo cambiamento.
Nello specifico caso italiano, la Federazione Italiana Gioco Calcio ha infatti coniato due
diversi modelli, i quali coincidono con I’evoluzione avuta. Essi sono:

- Modello chiuso: Caratteristica principale ¢ la proprieta delle quote nelle mani di
pochi azionisti. Questo modello fa da padrone nelle squadre italiane, ma con il
subingresso di grandi gruppi al posto di singoli imprenditori la gestione delle
squadre anche con questo tipo di modello ¢ cambiata, diventando piu orientata
alla sostenibilita economica, lato ignorato dalla passata tipologia di gestione a
favore di migliori performance sportive.

- Modello aperto (Azionariato popolare): La proprieta della squadra appartiene a
diversi soggetti, con differente quantita di quote, e la governance spetta dunque a
soggetti terzi. Spesso le quote sono acquistate da tifosi che vogliono sostenere la
squadra, oltre che attraverso abbonamenti; acquisto di merchandising e simili,
anche in modo piu diretto. Da decenni ormai questo modello ¢ utilizzato in paesi
come Spagna e Germania, mentre per le squadre di Serie A italiana fino alla fine

dello scorso anno c’erano stati dei timidi tentativi da tifosi particolarmente



abbienti ed accomunati dallo stesso tifo. E stata per molto tempo al centro
dell’attenzione mediatica soprattutto I’iniziativa “InterSpac” promossa
dall’economista Carlo Cottarelli con il fine di immettere capitale fresco nelle
casse della squadra per cui ¢ tifoso e che in quel momento non attraversava da un
punto di vista finanziario uno dei suoi migliori periodi: I’Inter. L’operazione non
¢ mai decollata a causa del mancato volere dell’azionista di maggioranza, non
convinto della fattibilita del progetto. Negli ultimi mesi perd una proposta
legislativa atta all’istituzionalizzazione dell’azionariato popolare ¢ stata approvata
dalla Camera dei deputati ed ¢ in attesa dell’approvazione dalla Camera del
Senato, con 1’obiettivo di introdurre strumenti per tifosi ed enti pubblici per

entrare nell’organigramma di societa sportive.

Per quanto riguarda il sistema di amministrazione e controllo piu utilizzato dalle

societa che operano nell’ambito calcistico, un report condotto dal Centro Studi FIGC

evidenzia come la scelta risieda nel sistema tradizionale. Il Codice civile,

disciplinando le Societa per Azioni, afferma come questo sistema preveda la presenza

di due organi, entrambi con nomina spettante all’assemblea dei soci:

Organo amministrativo, il quale pud avere sia un singolo ‘“Amministratore
unico”, sia una pluralita di amministratori ed in quel caso si parla di “Consiglio di
amministrazione”. I principali poteri di questo organo sono essenzialmente due:
potere gestorio e potere di rappresentanza. Con la prima denominazione si intende
il potere di deliberare su tutti gli argomenti attinenti alla gestione della societa che
non siano riservati all’assemblea; con la seconda si sottolinea che gli
amministratori hanno la rappresentanza generale della societa, potendo
manifestare all’esterno la volonta sociale.

Collegio sindacale, anche definito come “organo di controllo interno”, vede nella
vigilanza della societa il proprio compito principale. Il controllo riguarda sia
I’operato dell’assemblea dei soci che quello dell’organo amministrativo ed il
mancato svolgimento di questo compito pud portare a ripercussioni sia sportive
per la squadra che penali per i singoli sindaci. Il caso piu recente di questa
fattispecie riguarda la cosiddetta “inchiesta Prisma” che ha coinvolto la Juventus,
accusata di reati finanziari quali: falso in bilancio; false comunicazioni sociali e

manipolazione del mercato tramite false comunicazioni (essendo la Juventus una



societa quotata in borsa, questo capo d’accusa risulta particolarmente grave
perché potrebbe aver causato speculazioni importanti). L’esito di questa inchiesta
¢ ancora da definire, ma i membri del collegio sindacale delle stagioni sportive
2019/2020 e 2020/2021, quindi le stagioni in cui si sarebbero svolti gli illeciti,
sono in attesa di giudizio con I’accusa di essere venuti meno alla vigilanza della

correttezza e trasparenza delle operazioni finanziarie.

1.3 MECCANISMI DI GOVERNANCE

Come gia anticipato da Smith e confermato da altri autorevoli autori successivi, ¢
possibile ottenere un buon sistema di governance aziendale soltanto se vengono stabiliti
dei meccanismi interni che vanno a risolvere i problemi che potrebbero crearsi quale la
gia citata “Teoria dell’agenzia”. A volte i meccanismi che disciplinano in qualche modo
questo aspetto sono esterni, ossia imposti dall’ambiente circostante.

Partendo da quest’ultima categoria, il primo elemento ¢ il grado di competitivita del
mercato dei manager. Un alto grado di competitivita in questo mercato, portera ad una
maggiore efficienza nelle singole imprese, data dal fatto che gli azionisti, se non
soddisfatti dei risultati ottenuti, avranno un alto potere contrattuale nella sostituzione del
proprio management.

Altro meccanismo esterno di governance ¢ la cosiddetta “minaccia di takeover”. Con
questa accezione si intende la minaccia di una possibile acquisizione ostile, e che, come
conseguenza, potrebbe portare ad un rinnovamento del settore direttivo dell’impresa. Per
evitare ci0, 1 manager hanno un interesse a migliorare le prestazioni cosi da evitare
I’acquisizione o almeno portare dei buoni risultati alla nuova proprieta per difendere il
proprio ruolo in azienda.

Passando alla seconda categoria, il primo meccanismo di governance interno atto ad
evitare il problema di agenzia e conflitti di interessi, € I’istituzione di un organo che, come
compito, ha proprio quello di vigilare sul corretto operato dell’organo amministrativo.
Nelle S.P.A. come gia ricordato, questo organo prende il nome di Collegio Sindacale.

In secondo luogo, vengono istituiti dei sistemi di incentivi per i manager legati o a risultati
economici o, se in ambito calcistico, delle volte anche legati a risultati sportivi. Gli
incentivi in questione, possono essere sia di tipo economico dunque con un effettivo

premio in denaro legato al raggiungimento di determinate condizioni, o di tipo non
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economico ed in questo caso il manager non ricevera denaro aggiuntivo, bensi
agevolazioni del piu svariato tipo, come ad esempio benefit aziendali; orari flessibili o

promozioni a cariche piu importanti della societa.

Quelli elencati sono soltanto i meccanismi di governance maggiormente utilizzati, ma
ogni impresa, tramite prove ed accumulo di esperienza, deve essere in grado di trovare

quello che le assicura la miglior gestione ed 1 migliori risultati.

1.4 ’ERA DEL FINANCIAL FAIR PLAY

11 2009 ¢ stato un anno di rivoluzione per il calcio europeo. E proprio a settembre di
questo anno, infatti, che la UEFA (societa avente il compito di organizzare e gestire il
calcio in Europa) annuncia I’istituzione del progetto “Financial Fair Play”. 11 FFP ha
come obiettivo quello di ridurre al minimo le disparita tra squadre dovute ad una maggiore
capacita economica di un proprietario rispetto ad un altro. Esso impone infatti tre
principali obblighi: il pareggio di bilancio; la non presenza di debiti arretrati verso altre
societa, autorita e dipendenti; dichiarazioni su progetti ed investimenti futuri. Secondo la
UEFA, I’obbligo di rispettare determinati parametri, avrebbe portato svariati benefici.
Oltre a portare ad un livello competitivo simile le varie squadre, I’impossibilita di
spendere piu di cio che si ricava, avrebbe reso piu floridi i settori giovanili delle squadre,
le quali avrebbero dovuto affrontare investimenti meno ingenti per crescere i propri talenti
direttamente dall’interno. Ultimo obiettivo, sicuramente non per importanza, era proprio
regolamentare un settore che si stava ‘“economizzando” sempre di piu a causa
dell’ingresso di capitali diversi da quelli dei presidenti-mecenati, che avevano visto le
opportunita di crescita del settore ed avevano intenzione di speculare quanto piu possibile
proprio a causa della mancanza di regole che imponessero la sostenibilita economica.

Le iniziali intenzioni erano ottime, ma con il passare del tempo ha preso sempre piu luogo,
tra gli addetti ai lavori e no, I’idea secondo la quale il FFP abbia complessivamente fallito
nel raggiungimento del suo scopo. Questo innanzitutto perché le societa, soprattutto
quelle di maggiori dimensioni le quali dovevano essere colpite in modo piu significativo
dall’istituto, hanno iniziato a trovare delle vie per aggirare i paletti imposti. L’attenzione
di queste societa si ¢ spostata, in modo completamente opposto alla situazione che si

aveva fino a quel momento, sui bilanci al fine di trovare il miglior modo possibile per
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rispettare le nuove regole per non incorrere in sanzioni, continuando perd ad ottenere
importanti vittorie sportive. In particolare, I’attenzione si ¢ spostata su una specifica voce
del conto economico: le plusvalenze.
Le plusvalenze sono calcolate sottraendo il costo di cessione di un giocatore (o piu in
generale di un bene aziendale) al valore netto residuo a bilancio dello stesso, quest’ultimo
inteso come la somma delle quote di ammortamento annuali, calcolate dividendo il costo
di acquisto del cartellino con il numero di anni di contratto pattuiti. Operando la
sottrazione, le situazioni che possono presentarsi sono tre:

- Il prezzo di cessione ¢ uguale al valore contabile.

- Il prezzo di cessione ¢ minore del valore contabile, rilevando cosi una

minusvalenza nei costi del conto economico.
- 1l prezzo di cessione ¢ maggiore del valore contabile, rilevando cosi una
plusvalenza tra i ricavi del conto economico.

Dall’essere una voce riportata tra i “proventi straordinari” dei bilanci dei club, le
plusvalenze sono negli ultimi dieci anni diventate la fonte del 20% dei ricavi complessivi
delle squadre italiane, come riportato da uno studio di “Calcio e Finanza”. Tale studio
prende infatti in esame 1 bilanci dalla stagione 2013/14 alla stagione 2022/23,
evidenziando come i ricavi da plusvalenze ammontino a 5,4 miliardi di euro, su 29
miliardi di fatturato aggregato delle venti squadre di Serie A.
I manager hanno iniziato in qualche modo a specializzarsi sull’utilizzo di questo
strumento, nell’ottica di non eccedere 1 parametri imposti dal FFP, portando anche a
termine delle operazioni di calciomercato in modo magistrale. Tra tutte spicca
I’operazione che ha visto il passaggio di Gonzalo Higuain dal Napoli alla Juventus
nell’estate del 2016 e che ha generato nelle casse del Napoli una plusvalenza di 86 milioni
di euro. Altrettanto impressionante I’operazione con cui la Juventus ha trovato i fondi da
investire sull’attaccante argentino, ossia la vendita di Paul Pogba al Manchester United
per I’esorbitante cifra di 105 milioni di euro, la quale ha generato una plusvalenza per la
Juventus di 76 milioni di euro. Entrambe le operazioni sono state condotte dal dirigente
riconosciuto all’unanimitd come il migliore del calcio italiano: Giuseppe Marotta, a
conferma di quanto il settore manageriale sia diventato di vitale importanza con la crescita

del peso dell’economia all’interno di questo “gioco”.
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Come evidente pero, I’enorme impatto dato da questo strumento ha portato in alcuni casi
ad un uso smodato, fino ad arrivare alle cosiddette “plusvalenze fittizie”. Le plusvalenze
fittizie derivano da un’ipervalutazione del prezzo di cartellino, effettuata in modo doloso
dalle parti del contratto al fine di intervenire in modo significativo sul bilancio societario.
Spesso vengono portate a termine con uno scambio tra due societa di cartellini di
giocatori, cosi da sfruttare la pressoché inesistente regolamentazione riguardo un metodo
oggettivo per fissare il fair value di una transazione. Un esempio pratico ¢ dato dalla gia
nominata “Inchiesta Prisma”, iniziata nel novembre 2021, riguardante la Juventus. Parte
di questa inchiesta, infatti, prendeva in esame le operazioni di calciomercato effettuate
dalla Juventus nel triennio 2019-2021, a causa di vendita o scambio di giocatori che
quantomeno risultavano molto strane per il loro valore di iscrizione a bilancio, come ad
esempio lo scambio con il Barcellona, ufficializzato il 29 giugno 2020 tra i giocatori
Arthur e Pjanic. Il primo fu valutato 80 milioni di euro, con appena 2.610 minuti giocati
in due anni al Barcellona (su almeno 6.840 disponibili) e valutato 56 milioni di euro dal
sito “TransferMarkt.it” mentre il secondo fu valutato 65 milioni di euro a fronte di una
valutazione di “TransferMarkt.it” di 45 milioni di euro.

Comunque, come gia detto, a causa di una mancanza legislativa non si hanno gli strumenti
per valutare in modo oggettivo il valore di un calciatore, ed ¢ proprio su questa sottile
linea che in alcuni casi 1 dirigenti, della Juventus e non solo, hanno operato in situazione

di emergenza finanziaria.

Anche la troppa discrezionalita delle sanzioni dell’lUEFA verso il mancato rispetto del
Financial Fair Play ha fatto perdere di credibilita a quest’ultimo. Queste risentono infatti
della ben piu alta pressione politica che alcune societa, quali Manchester City o Paris
Saint Germain, hanno rispetto ad altre. Andando ad analizzare i bilanci delle due societa
sopra citate infatti, ¢ evidente come gli acquisti di calciatori siano di valore ben piu alto
rispetto alle vendite, e la domanda di come queste squadre non incorrano in sanzioni ¢
inevitabile. La risposta sembra altrettanto ovvia: queste squadre hanno un peso specifico
molto piu alto di altre, in quanto entrambe di proprieta di importanti gruppi provenienti
dagli Emirati Arabi. E proprio da qui che, soprattutto negli ultimi anni, derivano gran
parte dei fondi di sponsorizzazione verso il calcio europeo, e prendere decisioni impattanti

in maniera significativa verso questi gruppi, potrebbe lasciare degli strascichi ancor piu
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di peso verso il sistema fino a comprometterne 1’integrita. Per questo si € spesso deciso
di non intervenire, a discapito perd dell’obiettivo di partenza: il raggiungimento di un

“fair play”.
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CAPITOLO 2. DA SOCIETA CALCISTICHE AD IMPRESE

In questo capitolo si entrera nel vivo dell’argomento dello scritto: il come si ¢ passati
dall’avere una visione di societa calcistiche in senso stretto ad una che le rende delle
vere e proprie imprese nel senso piu classico del termine. Per farlo si partira dal perché
cio ¢ avvenuto, quindi le restrizioni che negli anni sono nate per non fare andare il
sistema in default; si parlera di come le strutture organizzative interne a tali societa
siano cambiate, con una sempre piu netta separazione dell’area della proprieta e quella
del management, con una crescente importanza di quest’ultima; infine, verra effettuato
un passaggio su come le diverse societa calcistiche cooperino tra di loro in varie aree

dell’attivita operativa.

2.1 OBIETTIVO SOSTENIBILITA
11 dato del 2024 riportato da Football Benchmark nel suo report annuale “The European

Elite”, riguardante il valore d’impresa dei 32 top club europei, ¢ pari a 59,1 miliardi di
euro. Un risultato strabiliante se messo a paragone con lo stesso dato aggiornato al
2023: 51,7 miliardi (aumento pari al 14%), ma soprattutto con il valore aggiornato al
2016, anno in cui il report ha preso vita, pari a 26,3 miliardi di euro (aumento pari al

124%).

Questa crescita esponenziale rende chiaro il fatto che non ¢ piu possibile parlare di sola
passione da parte dei proprietari, bensi vanno presi in considerazione una serie di
interessi che vanno oltre cio. Tra tutti vale la pena citare il valore delle sponsorizzazioni,
asset diventato tra i piu redditizi per I’intero settore come confermano sia analiticamente
i dati, con un valore di 1,12 miliardi di euro nel solo calcio italiano, sia I’impatto visivo
fornito dalle magliette da gioco, le quali presentano sempre piu loghi di partner lungo la
propria superficie.

I numeri fino ad ora citati possono far pensare al calcio come un settore estremamente
florido, ma vanno prima messi a paragone con quelli che rappresentano la situazione di
indebitamento dei club. Secondo il report UEFA “The European Club Finance and
Investment Landscape”, i club facenti parte di essa hanno un debito aggregato pari a 26

miliardi di euro ed una perdita aggregata pari a 36 miliardi di euro, con una coincidenza
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tra le posizioni di questa classifica e quella citata nella prima parte riguardante il valore
d’impresa.

Ci0 significa che con elevata probabilita il modello di business attualmente utilizzato
dalle squadre di maggiore caratura mondiale non puo essere definito economicamente
sostenibile nel tempo. Tale affermazione ¢ confermata dal recente passaggio di proprieta
della squadra Inter nelle mani del fondo d’investimento americano Oaktree, a causa del
mancato pagamento da parte della precedente proprieta di un prestito ottenuto per
sostenere le spese di gestione della squadra.

Negli ultimi anni, sebbene ognuna con la propria strategia, ogni squadra sta facendo
diventare la parola “sostenibilita” un imperativo, perché si ¢ capito che né continuare ad
indebitarsi per comprare i migliori giocatori e pagare ingaggi da capogiro, né spendere
sul mercato cifre astronomiche e ricapitalizzare il club per azzerare le perdite avute puod
essere una scelta efficace.

A fare scuola su quello che puo essere un modello da seguire ¢ I’ Atalanta. Questa
squadra non ha mai partecipato alla corsa per accaparrarsi il miglior allenatore; il
miglior dirigente o il miglior bomber in circolazione. La storia recente dell’ Atalanta si
basa invece su idee chiare e coerenza nelle scelte, come testimoniato dal numero di anni
senza mai cambiare allenatore, anche quando gli obiettivi stagionali non venivano
raggiunti a pieno, perché tutto considerato nel progetto. Altro punto cruciale della
strategia della squadra bergamasca ¢ il player trading: da anni infatti vengono effettuati
investimenti ingenti sul settore giovanile atti alla scoperta di nuovi talenti da poter far
valorizzare in prima squadra e poi vendere anche a decine di milioni di euro, generando
una plusvalenza totale cosi da poter rifinanziare a ciclo continuo le attivita. Per una
realta come I’ Atalanta, sicuramente non di basso livello, ma neanche paragonabile alle
tre maggiori squadre italiane (Inter; Juventus e Milan) per quanto riguarda storia e
palmares, i risultati raggiunti dal 2016 in avanti sono piu che ottimi, con quattro
partecipazioni alla UEFA Champions League (risultato mai raggiunto prima) ed una
vittoria della UEFA Europa League, dove sicuramente non rientrava tra le squadre piu
blasonate, ma probabilmente tra le piu attrezzate grazie ad un’organizzazione ottimale.
Tutto cio non ¢ andato a discapito di un’economia interna sostenibile. Come confermato

dai bilanci consolidati al 30 giugno, infatti, I’ Atalanta proprio dal 2016 chiude ogni

16



bilancio addirittura in utile, nonostante la crisi pandemica e I’acquisizione e

riqualificazione del “Gewiss Stadium” di Bergamo.

2.2 MUTAMENTO DEI MODELLI DI BUSINESS

E possibile dunque affermare che il modello di business tipicamente adottato fino ad ora

stia pian piano svanendo, per far spazio ad una nuova struttura economica la quale,

come gia introdotto, non ¢ piu basata esclusivamente su introiti legati alle partite (con

premi vittoria e/o incassi dalla vendita di biglietti), ma si espande a nuovi fattori, sui

quali infatti le societa stanno investendo risorse importanti:

Stadio: Negli anni, la concezione di stadio ¢ andata evolvendosi in simbiosi al
cambiamento della societa stessa. All’inizio del XX secolo, in cui il calcio era la
novita del momento e dunque grandi folle avevano il desiderio di partecipare
attivamente alla vita della squadra della propria citta, I’obiettivo nella
costruzione degli stadi era quello di sfruttare al meglio le risorse a disposizione
per ospitare quante piu persone possibili, senza troppo dar peso all’estetica o ai
comfort. Da qui sono nati stadi del calibro dello “Stadio San Siro” a Milano
(75.000 posti); dello “Stadio Wembley” di Londra (90.000 posti); dello “Stadio
Old Trafford) di Manchester (75.000 posti), i quali ancora oggi vengono scelti
per ospitare partite tra le pitt importanti della stagione calcistica, come la finale
della Champions League, sia per la grande capienza che per I'immagine di
simbolo che hanno acquisito nel corso degli anni.

La fase successiva si ¢ avuta a seguito del boom economico degli anni Sessanta.
Un innalzamento degli standard di vita, e dunque di qualita desiderata dagli
spettatori, portd ai primi rinnovamenti degli impianti esistenti ed alla costruzione
di nuovi, per inserire all’interno alcuni servizi che al tempo non erano affatto
banali quali ad esempio dei punti di ristoro. Gia da quegli anni si inizia a dare
maggiore importanza ai servizi offerti e all’estetica degli stadi il che, unito al
fatto che il calcio col passare degli anni perde la parte di pubblico la quale
partecipava alle partite soltanto per essere presente all’evento del momento
mantenendo, seppur in numeri molto elevati, soltanto gli appassionati, fa si che 1

nuovi impianti vengano costruiti di dimensioni nettamente inferiori, ma che
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negli anni hanno avuto bisogno di meno interventi di ammodernamento proprio
perché gia concepiti con una tecnologia di livello piu avanzato.

L’ultima tendenza, iniziata a cavallo tra la fine del XX ¢ I’inizio del XXI secolo
e che ancora oggi ¢ in atto, nacque a causa di una necessita delle societa che
usufruivano degli stadi. La consuetudine era infatti lasciare la proprieta degli
impianti al Comune, il quale lo concedeva in locazione alla squadra, o in alcuni
casi alle squadre, della citta per periodi di tempo generalmente molto lunghi in
cambio di un canone annuo. Il problema nasce dai limiti che questa prassi
impone, soprattutto per quanto riguarda 1’avvio e la gestione di attivita connesse
che non si fermano al giorno della partita, ma che permettono di far vivere lo
stadio da appassionati e non durante tutta la settimana. L’ investimento voluto da
praticamente ogni squadra oggi ¢ infatti volto ad un’area di proprieta nella quale
poter costruire si lo stadio di proprieta, ma anche altre attivita pit 0 meno
collegate. Negli impianti che gia presentano questa forma ¢ possibile, infatti,
trovare: il museo della squadra di casa (nel quale vengono solitamente creati
pacchetti che i tifosi possono acquistare per visitarlo insieme allo stadio stesso);
il negozio di merchandising; hotel a tema per ospitare i tifosi dopo le partite;
cinema; palestre etc. Tutto questo porta benefici sia in termini prettamente
economici, non dovendo piu la squadra pagare il canone annuo all’Ente pubblico
e ottenendo introiti ben maggiori da tutte le attivita connesse, sia in termini di
identita e fedelta dei tifosi che riconoscono lo stadio come simbolo, e tutto cio
va a rafforzare il valore del brand.

Mentre in Inghilterra uno stadio di proprieta delle societa sportive ¢ la norma, in
Italia ancora si fa fatica ad effettuare questa transizione a causa della burocrazia
che non permette a citta come Roma o Milano, nonostante la chiara volonta delle
societa di investire in questo progetto, di avere uno stadio che possa reggere il
confronto con le altre grandi citta europee. Fino ad oggi, le squadre si Serie A
che possono vantare uno stadio di proprieta, sono tre: Juventus; Udinese e
Atalanta. Questi dati, confrontati con quelli della Premier League inglese, la
quale ha un totale di diciassette squadre su venti con uno stadio di proprieta; o
con quelli della Bundesliga tedesca, con sedici stadi di proprieta su diciotto

societa partecipanti, fanno capire che c’¢ un problema significativo in Italia da
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questo punto di vista e che, per mantenere il passo degli altri paesi, vanno
effettuati degli interventi normativi in tal senso.

Sponsorizzazioni: Come gia affermato, gli sponsor giocano ormai un ruolo
fondamentale nell’economia del calcio. Con il termine sponsorizzazione sportiva
si intende un accordo commerciale mediante il quale un’azienda (sponsor)
fornisce supporto finanziario ad una squadra; federazione; atleta, in cambio di
visibilita e di associazione del proprio brand con la figura sportiva in questione.
Un contratto di sponsorizzazione efficace, porta benefici sia alla societa sportiva
o federazione, in termini economici, che al marchio che si lega ad esse in termini
di visibilita, ma perché venga ritenuta efficace deve essere accuratamente
studiata anche sotto altri punti di vista, come quello dei valori rappresentati dalle
imprese che stipulano la sponsorizzazione, i quali devono essere coerenti, per far
si che si possa massimizzare 1I’impatto della partnership.

Andando a fare un confronto tra i kit da allenamento e da gioco dei primi anni
2000 e quelli attuali, ¢ possibile notare anche il diverso impatto visivo che essi
forniscono al pubblico. Gia ad una prima occhiata ¢ possibile vedere, infatti,
come negli ultimi anni siano comparsi sempre piu nomi di imprese, derivante dal
fatto che le squadre hanno iniziato a massimizzare le opportunita di generare
entrate vendendo praticamente ogni spazio disponibile. Lo stesso ragionamento
¢ stato poi fatto per qualsiasi oggetto materiale e spazio legato al club; alla
competizione o alla federazione. Gli stadi, precedentemente analizzati, non sono
stati esclusi; infatti, sono sempre di piu le squadre che scelgono di vendere i
diritti di naming di essi ad imprese, cosi che queste possano decidere il nome
dello stadio e legarsi indissolubilmente all’immagine del club. L’esempio piu
recente ¢ dato dalla partnership stipulata nel 2022 tra il colosso della musica
streaming “Spotify” ed il Barcellona, la quale prevede I’inserimento nello spazio
dedicato al main sponsor, quindi ben visibile sul petto dei calciatori, del logo
dell’azienda svedese, e 1’acquisizione del ruolo di “Title Partner” dello storico
“Camp Nou”, ribattezzato “Spotify Camp Nou”. Questa sponsorizzazione, che
vale per le casse del Barcellona un’entrata di 62 milioni di euro annui, ha

permesso la ristrutturazione dell’impianto stesso.
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Dal punto di vista delle cifre, basta analizzare quelle del campionato piu ricco ed
importante, la Premier League, per capire quanto il lavoro dei manager nel
cercare le intese piu profittevoli sia diventato addirittura vitale per le sorti di una
societa calcistica. Considerando la classifica dei soli main sponsor, al primo
posto c¢’¢ il Manchester City che, gia dal 2009, ha stipulato un accordo di
sponsorizzazione con la compagnia aerea “Etihad Airways” in cambio di 67
milioni annui; segue il Liverpool grazie all’accordo con I’istituto di credito
“Standard Chartered” dal valore di 58 milioni di euro annui, e chiude il podio

I’ Arsenal forte dell’accordo con la compagnia aerea “Emirates” per un valore di
55 milioni di euro.

Diritti televisivi: I diritti televisivi sono 1’ultimo pilastro analizzato nello studio
dei nuovi modelli di business delle squadre calcistiche. Come per i precedenti
fattori, anche 1 diritti televisivi sono evoluti per quanto riguarda I’importanza per
le finanze dei club. Con I’avvento delle pay-tv negli anni 90, questo fenomeno
ha iniziato a prendere sempre piu piede, cosi i club hanno iniziato a negoziare
contratti sempre piu profittevoli sia in termini prettamente economici, sia per
quanto riguarda I’enorme visibilita che non si limita piu alla capienza massima
dello stadio, ma permette a chiunque stipuli un abbonamento di appassionarsi ad
una squadra e poterla seguire da qualsiasi parte del mondo, andando ad ampliare
cosi la fan base.

Oltre che per le squadre, le quali vedono distribuiti dalla federazione gli introiti
provenienti dai broadcaster, il business dei diritti televisivi ¢ estremamente
redditizio anche per questi ultimi. Per questo, molte imprese negli ultimi anni si
stanno affacciando (e confermando) verso questo mercato, spesso anche
attuando una strategia di diversificazione correlata. E il caso di Amazon la quale,
tramite il servizio Amazon Prime Video, dal 2021 si € assicurato 1 diritti della
miglior partita del mercoledi sera della Uefa Champions League, includendola
agli utenti nel piano “Amazon Prime”, cogliendo il malcontento che questi
ultimi hanno a causa del continuo incremento dei costi degli abbonamenti

necessari a seguire le varie competizioni.
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Questi tre fattori sono ormai alla base dei business model attuali nelle squadre di calcio,
le quali si sono rese conto della necessita di diversificare le proprie fonti di reddito,
rendendosi cosi meno dipendenti dalle entrate tradizionali, espandendosi anche a livello
globale e garantendo stabilita, il tutto necessario nella nuova ottica di societa calcistiche

viste da un punto di vista aziendalistico.

2.3 PIMPORTANZA CRESCENTE DEL MANAGEMENT

In un panorama come quello raffigurato, ¢ chiaro come I’area manageriale delle societa
calcistiche abbia subito una trasformazione radicale per far fronte a tutte le nuove
complessita e sfide che inevitabilmente crescono in maniera direttamente proporzionale
con la crescita degli interessi economici; politici e finanziari.
Storicamente, infatti, il management dei club calcistici era caratterizzato da ruoli piuttosto
informali, ricoperti o da ex giocatori simbolo dei club; oppure da soggetti estremamente
competenti del settore, ma con poche competenze in materia di gestione aziendale. Questo
era permesso dal fatto che 1’obiettivo principale, se non ’unico, era il risultato sportivo,
mentre quello finanziario non veniva considerato, non permettendo cosi una sostenibilita
a lungo termine.
Questa visione si ¢ completamente ribaltata, portando ad un’alta specializzazione e
professionalizzazione del management, con dirigenti che combinano una evidente
conoscenza del settore calcio, con abilita importanti dal punto di vista di amministrazione
societaria. L’affermazione ¢ confermata dall’introduzione negli organigrammi societari
di nuove figure, o inesistenti in passato, oppure operanti in ambiti societari
precedentemente amministrati da dirigenti generici a causa della scarsa importanza
datagli. Tra questi ruoli, vale la pena annoverare:
- Chief Financial Officer: Il CFO nell’organigramma aziendale ¢ la figura di
riferimento per tutte le operazioni che riguardano la gestione finanziaria del club.
Le responsabilita principali di questa figura risiedono nella creazione e gestione
del budget annuale, pianificando cosi spese e proventi; nella pianificazione di
strategie per garantire la sostenibilitd del club nel lungo periodo e nella
supervisione dei rapporti finanziari da presentare al Consiglio di Amministrazione
e agli stakeholders del club. Con la gia discussa crescente complessita finanziaria

nel settore calcio, ¢ fondamentale che una figura specializzata trovi le giuste
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combinazioni per garantire stabilita, la quale nel futuro si riflettera in
competitivita anche nel calcio giocato.

Chief Marketing Officer: I CMO ¢ il responsabile di tutte le attivita legate al
marketing; promozione del brand e gestione delle relazioni con i tifosi. Questo
ruolo ¢ emerso nel momento in cui il calcio si ¢ espanso ad industria globale e, 1
club che fanno parte di questa industria sono visti come marchi internazionali. Un
CMO ha il compito di far espandere a livello globale la conoscenza del marchio,
con lo scopo di attirare nuovi tifosi e di conseguenza nuovi sponsor, quindi
maggiori entrate. I compiti principali assegnati al CMO sono: sviluppo ed
implementazione della strategia di marketing; gestione dell’identita visiva del
club (colori sociali e logo); gestione dei messaggi fatti passare dalle campagne
pubblicitarie, impegnandosi sempre a far emergere la mission ed i valori aziendali;
analisi dei dati per misurare 1’efficacia delle strategie adottate.

Chief Data Officer: I1 CDO ¢ il responsabile della misurazione; gestione e utilizzo
di dati all’interno del club, essendo visti ora come risorse strategiche per il
miglioramento delle prestazioni, sia economiche che sportive. Questa figura ¢ nata
relativamente da poco, ma ha acquisito subito importanza per la sua trasversalita,
poiché le societa di calcio moderne basano le strategie di tutte le proprie aree su
dati effettivi. Per questo un corretto utilizzo utilizzo dei dati da parte del CDO ¢
diventata fondamentale per ottenere buone prestazioni di marketing; finanziarie e

sportive.

Questo cambiamento verso una professionalizzazione dei ruoli ¢ stato guidato da diversi

fattori. Per prima cosa, la gia discussa esponenziale crescita del valore economico del

calcio. Nell’ultimo decennio, infatti, questo sport ¢ diventato un business di livello

globale a causa delle enormi cifre, diventate completamente fuori controllo con I’ingresso

in gioco dei miliardari sauditi da pochi anni, delle sponsorizzazioni; merchandising;

vendita di biglietti e diritti televisivi. A tale crescita di cifre dal punto di vista dei ricavi,

ne ¢ seguita un’altra dal punto di vista dei costi, e cid ha imposto un’evoluzione dell’area

manageriale poiché, come affermato da personaggi del calibro di Aleksander Ceferin

(Presidente UEFA); Ivan Gazidis (Ex CEO Milan); Javier Tebas (Presidente della Liga

Spagnola), un mancato adattamento delle societa calcistiche verso un approccio
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manageriale classico avrebbe portato a gravi implicazioni dal punto di vista finanziario;
operativo e reputazionale, le quali nel peggiore dei casi sarebbero potute sfociare in
fallimento delle societa, come successo ad esempio al Bury FC.

Il Bury FC era una delle piu antiche societa inglesi (anno di fondazione 1885), ed ¢ per
questo che il suo fallimento, avvenuto nel 2019, ¢ stato vissuto come una tragedia dagli
appassionati, ma come una spinta verso gli addetti ai lavori ad attuare le strategie
necessarie per non emularlo. La prima causa ¢ da ricercare ovviamente nei gravi problemi
finanziari, dovuti ad una politica di spesa aggressiva per raggiungere la promozione verso
categorie piu alte. Il club operava infatti senza seguire una pianificazione adeguata,
accumulando debiti semplicemente con la speranza di raggiungere successi sportivi e
ripagarli, ma come si ¢ potuto evincere dai punti precedenti questa strategia non ¢ sempre
efficace. Avrebbe potuto rivelarsi efficace nel momento in cui Steve Dale acquisto il club
nel 2018, nel caso in cui avesse avuto un patrimonio sufficiente per ripianare i debiti
contratti; invece, da qui deriva la seconda causa scatenante il fallimento. Dale non si
affido a manager esperti, ma operd in prima persona, senza avere un minimo di esperienza
in merito alla gestione di un club calcistico, continuando a contrarre debiti, a causa di
mancanza di capacita economica per operare. Nel frattempo, anche il malcontento nei
tifosi cresceva e non era presente in societa una figura abile a comunicare con loro. Tutto
cio porto all’impossibilita ad iscriversi alla stagione sportiva 2020-2021, determinando il

fallimento di una societa cosi importante.

2.4 DA AVVERSARI A PARTNER, LE RELAZIONI
INTERORGANIZZATIVE TRA SOCIETA CALCISTICHE

E interessante capire come oggi i manager di societa calcistichedevono muoversi nel
campo delle relazioni interorganizzative rispetto al passato in cui si vedeva la
competizione come unica soluzione per il successo. Le relazioni interorganizzative sono
genericamente intese come insieme di flussi, transazioni e collegamenti relativamente
durevoli, che hanno luogo tra due o piu organizzazioni.

Sembra paradossale pensare a relazioni tra squadre differenti, le quali fanno della
predominanza I’uno sull’altro in campo nazionale ed internazionale il loro fulcro. Eppure,
in un mondo in cui anche le societa calcistiche si sono inserite a pieno in un’ottica

aziendalista, proprio come nelle imprese “tipiche”, le relazioni interorganizzative tra
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societa calcistiche assumono un ruolo cruciale e multidimensionale per quanto concerne
aspetti sportivi; economici e sociali. Il concetto espresso, dove quindi ¢ presente una
fusione tra competizione diretta sul campo e cooperazione in molti fronti diversi, puo
essere riassunto come “Coopetition”, come formalizzato nel 1996, sulla base di teorie
precedenti, da Adam M. Brandenburger e Barry J. Nalebuff nel loro testo dal nome “Co-
opetition”. Questo ¢ un concetto tipico delle relazioni interorganizzative classiche, ma nel
calcio ¢ possibile notarlo in maniera distinta data la base di partenza che prevede a
prescindere una forte concorrenza con 1’obiettivo della vittoria, mentre I’aspetto di
cooperazione si puod trovare in molte situazioni, tra cui le assemblee in cui i club si
uniscono verso una direzione unisona perché interessati agli stessi risultati che possono
riguardare ’assegnazione dei diritti televisivi dalle quali chiaramente tutte le squadre
cercheranno la migliore offerta dei vari broadcaster. E inoltre particolarmente interessante
studiare dei casi di cooperazione in cui due club cooperano per la valorizzazione di
giovani calciatori, come nel caso della relazione da anni instaurata tra Chelsea FC e
Vitesse Arnhem. Questo esempio racchiude il concetto di coopetition dato che entrambe
le squadre giocano competizioni europee e dunque sono rivali dirette (anche se
chiaramente il fatto di avere possibilita ed obiettivi c