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Vem plundrar vem i kunskapsekonomin?

Kolumn | Fotbollsmarknaden. Under de senaste aren har trenden mot dkad
kommersialisering av fotbollen varit mycket stark. Det finns i dag 33 klubbar som ar
borsnoterade. Flera av dessa har intékter i miljardklassen.

Klubbarnas ekonomi dr dock genomgaende skral. | de borsnoterade fotbollsklubbarna
renodlas konflikten mellan aktieagare och nyckelmedarbetare i humankapitalintensiva
foretag. Som sa ofta i dessa fall ar det aktiedgarna som drar det kortaste straet. Enligt den
logik som ofta praglar borsanalyser borde fotbollens stadiga frammarsch betyda att de
som kopt klubbarnas aktier har gjort sig en bra fortjanst. Sa ar alltsa inte fallet.
Fotbollsaktiernas kursutveckling har i en period med stadigt vaxande intakter for
fotbollen varit sdmre &n for borsen som helhet.

Den huvudsakliga forklaringen till denna skenbara paradox ar att det ar de allra bésta
spelarna som har tagit hand om de 6kade intékterna. Toppspelare som Zinedine Zidane
och David Beckham, for att ta ett par exempel, har arsinkomster fran sina klubbar i
storleksordningen 100 miljoner kronor. Detta ligger helt i linje med marknadens logik.
Publiken betalar for att se spelarna, och spelare av Beckhams eller Zidanes lyskraft bidrar
till att hoja publiksiffrorna och totalintakterna.

| en vél fungerande marknad borde man vénta sig att det extra inkomsttillskott som David
Beckham ger ligger ndgonstans i narheten av hans arslon. Om inte klubben ger honom
det kan han ga nagon annanstans. Sa lange det ar Beckham publiken vill se finns det en
rad klubbar i vilka han kan generera samma inkomsttillskott, och darmed finns det ocksa
en betalningsvilja hos klubbarna i samma storleksordning.

Om jag har forsokt att tjana pengar pa Beckham genom att kdpa aktier i Manchester
United far jag std dar med lang nasa. Ocksa detta ar i enlighet med marknadens logik.

Att ersédttningarna &r i linje med marknadens logik betyder inte att alla uppfattar dem som
rattvisa. Just i forhallandet mellan aktiedgare och spelare ar det dock svart att se att jag
som aktiedgare skulle ha nagon moralisk ratt till de pengar som publiken &r beredd att
betala for att se en mycket speciell spelare.

Déremot kan man fraga sig om det ar rimligt att ha fotbollsklubbar pa borsen. Eftersom

aktiedgarna anda inte kan rakna med att fa ersattning for nagot annat an den risk man tar
med att satsa pengarna, vore det kanske naturligare att klubbarna forsokte finansiera sig

genom obligationer, dar den férvantade risken speglas i prissattningen.



Att David Beckham tjanar hundra miljoner kronor &r inte ett skal till att varje
borsdirektors 16n ska ligga i samma storleksordning. Daremot kan resonemanget vara en
utgangspunkt for att diskutera fragan varfor en passiv aktieagare ska forvanta sig att fa
ersattning for nadgot mera an den risk han tar nar han placerar pengar i ett foretag vars
framsta tillgang &r medarbetarnas kunskap, talang och kreativitet. Allt talar ocksa for att
det traditionella borsbolagskonceptet inte ar lampligt for denna typ av foretag.
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