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1.- Introduccién. Coyuntura general del mercado.

1.1. Situacion actual del golf en Espaiia

El golf en Espafia tiene dimension de Industria y pocas veces se le considera como tal. La mezcla de
su naturaleza deportiva y social o el escaso protagonismo del mismo hasta hace pocos afios han
influido en este aspecto. Pero no se puede pasar por alto la magnitud que el golf ha tomado en los

ultimos 15 afos en nuestro pais.

Las cifras hablan por si solas: el tercer deporte con mas numero de federados, un crecimiento de un
88% en los ultimos 10 afios en numero de federados, 183 nuevos campos desde 2000, un canal de
TV tematico, varias revistas especializadas con publicaciones mensuales o el protagonismo de
nuestros jugadores profesionales en todo el mundo son razones suficientes para que sea tratado, no

s6lo desde el punto de vista deportivo, sino también desde un punto de vista socio-econdémico.

Sin embargo pocos datos “fiables” se pueden encontrar a este respecto. Cuando se pretende hacer
un estudio de la repercusion econdmica de este deporte o cuando se quieren tener datos
simplemente para hacer un estudio particular que sirva de base para la toma de decisién sobre
alguna inversidn concreta, es complicado encontrar informacién basada en encuestas relevantes.
Histéricamente tampoco ha sido facil que sus participantes/actores/personajes hayan facilitado
datos en este sentido. Hasta hace poco tiempo habia un oscurantismo en cuanto a la informacién

econdmica de esta industria.

Pero dltimamente han entrado nuevos profesionales que si entienden la importancia de colaborar,
aportando informacién sensible (aunque se trate de un modo totalmente confidencial) que ayuda a

conocer con mas profundidad los entresijos del golf desde un punto de vista econémico.

Por ello desde Aguirre Newman y con la inestimable ayuda de MadridGolf hemos entendido que un
primer estudio de la industria, basado en una encuesta a nivel nacional realizada a 103 campos de
golf junto con la informacion publicada por la RFEG, y las fuentes de informacion oficiales (INE,
IdesCat, Exceltur o Turespafia) seria la base para poder ir conociendo con datos reales lo que esta
pasando en este sector. Desde aqui nuestro sincero agradecimiento a todos los profesionales que
han colaborado en este estudio y nuestro animo para que otros nuevos lo hagan en futuras
encuestas. Y es que hay multitud de aspectos particulares del desarrollo de un proyecto de golf o de
la gestién de un campo que deben estudiarse de un modo particular: mantenimiento, hosteleria,
construccion, comercializacion, etc. Nuestra intencion es seguir aportando nuestro granito de arena
para que proximas iniciativas en este sentido tengan interés y sean de ayuda a todos los que

estamos relacionados de una forma u otra con este apasionante mundo.
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Esperamos que esta primera publicacion sea del interés de quien lo estudie y desde aqui nuestro

compromiso para seguir trabajando en aras del mejor conocimiento del sector del golf en Espafia.

1.2. Coyuntura general del mercado

El objeto del presente informe sobre la coyuntura y tendencias del mercado de golf es analizar la
situacién actual de los campos de golf en Espafia con el fin de realizar un diagndstico que sirva para

determinar las estrategias a seguir en la optimizacion de este sector.

El afio 2011 supuso la salida de la economia espafola de la fase de contracciéon econdmica en la que
ha estado inmersa durante seis trimestres consecutivos. No obstante, la evolucidn de la economia a
lo largo de 2011 se ha situado por debajo de las estimaciones iniciales, creciéndo (segun la prevision
actual) en torno a un 0,8% frente al 1,3% previsto al inicio del afio. Por otro lado, esta atonia
econdmica dificulta la mejora del mercado de trabajo que se mantiene en tasas cercanas al 21% de

paro y sin perspectivas de mejora a lo largo del presente afio.
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Los ultimos datos dobre el PIB turistico facilitados por Exceltur se corresponden a 2010, es decir,
ultimo afio finalizado. Comparando el dato del PIB general con el PIB turistico se muestra un mejor
comportamiento de este Ultimo. Mientras que en 2010 la economia espafiola decrecié un 0,1%, el
PIB turistico crecié por encima del 1%. Este cambio de tendencia en el PIB turistico se hace
especialmente relevante al haber sido el afio 2009 el que peor comportamiento ha mostrado en los
ultimos 10 afios. Por otro lado, el sector turistico ha mostrado en el periodo 2001-2009 un peor
comportamiento que la media de la economia, una tendencia que se ha roto en los ejercicios 2010 y
2011. No obstante, el sector turistico se encuentra lejos del volumen maximo (€) de aportacién al

PIB nacional alcanzado en el afio 2006.
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En el siguiente gréfico se establece aportacion del sector turistico al PIB durante el afio 2010. Esta

muestra un incremento de dos décimas respecto al afio 2009.
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Son varios los factores clave que han determinado el mejor comportamiento del mercado tuistico-
hotelero a lo largo del afio 2010 y del 2011. El primero de ellos ha sido el incremento de la demanda
extranjera consecuencia de la mejora en el contexto econémico de los principales mercados
europeos demandantes de servicios turisticos. Por otro lado, paises que tradicionalmente ocupaban
un lugar secundario entre los demanantes de turismo en Espafia han crecido sensiblemente a lo
largo del afio 2010 (Rusia, Estados Unidos, Japdn, China, Noruega,..). Muchos de los viajeros llegados
de estos mercados se corresponden ademas con aquellos grupos con mayor capacidad de gasto.
Finalmente los problemas geopoliticos de paises del norte de africa durante 2011 han hecho que

parte de su demanda se dirija a mercados turisticos nacionales
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Evolucion del Gasto Medio

Euros Crecimiento
100 - T 5%
98 T + 4%
96 -+ + 4%
94 T 1 39
92 -+ 1 3%
90 T 1 o
88 T
86 + T 2%
84 1%
1%

82 4
80 0%

98,00 €

86,90 €

88,10€

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

I Por persona Crecimiento anual

Fuente: Elaboracién Aguirre Newman sobre datos INE y Excelur

Como ya se ha comentado el mejor comportamiento del sector turistico y el incremento de los
viajeros extranjeros de las tipologias turisticas con mayor capacidad de gasto ha generado un

incremento de un 2,8% del gasto medio por turista en el afio 2010.

A lo largo de los diferentes epigrafes del estudio se analiza a fondo todos los factores que afectan
tanto a la demanda como a la oferta de campos de golf asi como los aspectos clave del mercado de

inversion es esta tipologia de producto.
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2.- Conclusiones

Demanda

Demanda Nacional

= El analisis de las licencias federativas espafiolas desde 1968 hasta el dia de hoy muestra el
importante incremento de la demanda de golf en este periodo de tiempo. En 1968 el total
de licencias registradas en Espafia se situaban en 3.203, mientras que esta cifra a finales de
2010 superaba los 333.013 federados. Esto significa un incremento de mas de un 10.200
%. Destaca en cambio un ligero ajuste en el nimero de licencias federativas desde la cifra
maxima registrada en 2009. La coyuntura econdmica actual ha motivado un ligero
decremento de un 0,3% del numero total de federados. Este ajuste no significa que
jugadores de golf hayan renunciado a practicar esta actividad, si no que los federados que
no practicaba este deporte regularmente han dado de baja sus licencias federativas como
herramienta de recorte de gastos, por lo que no se estima que este recorte tenga un

impacto en la demanda efectiva.

= El nimero de federados en Espafia representa el 0,71% del total de la poblacion.
Comparando este dato con el resto de los paises europeos se observa que Espafia se sitta
en el puesto nimero 12. Los paises con mayor proporcién de jugadores nacionales
respecto a poblacién total serian Irlanda, Suecia e Islandia con mds de un 4% de la
poblacion federada en este deporte. Espafia se posiciona al nivel de Alemania o
Luxemburgo, mientras que paises préoximos como lItalia, Francia o Portugal muestran una

representatividad de federados respecto a la poblacidn notablemente mas baja.

- Realizando este mismo analisis por Comunidades Auténomas, destaca la situacion de
Cantabria, donde el 1,58% de la poblacién cuenta con licencia federativa. Seguido de esta
se situarian Madrid, con un 1,49%, Asturias, con un 0,97% y Pais Vasco, con un 0,93%. Este
andlisis muestra que las Comunidades Autdnomas de la zona norte presentan una aficién
de jugadores locales muy por encima de la media nacional, motivada en gran parte por el
clima, que facilita el mantenimiento de las instalaciones, la tradicion, como en el caso de
Pais Vasco o Cantabria y la promocién de la Administracién Publica a través de escuelas y
campos publicos, como en el caso de Asturias. La situacion de Madrid seria independiente
a la del resto de Comunidades ya que la presencia de ejecutivos y empresarios junto a una
de las rentas brutas disponibles mas elevadas del pais ha motivado que muestre el
segundo peso especifico de jugadores respecto a la poblacidn total mas alto del pais. En el
caso de Madrid destaca también la promocién del golf por parte de la Administracion

Publica.
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= las categorias en el golf se dividen en:

o  Categoria 1: handicap menor que 4.4

o  Categoria 2: handicap entre 4.5-11.4

o  Categoria 3: handicap entre 11.5-18.4

o  Categoria 4: handicap entre 18.5-26.4

o  Categoria 5: handicap entre 26.5-36.4

o Categoria 5: handicap entre 36.5-48 (limitado a jugadores benjamines y

alevines)

Atendiendo a esta divisién se ha realizado un andlisis de los federados nacionales. Este
andlisis muestra que el 84,47% de los jugadores espafioles se encuadran en 42, 52 y 62
categoria o estadn federados sin handicap. Esto mostraria la necesidad de adecuar la oferta
a la demanda, es decir, construir campos de nivel medio, no sélo enfocados a los handicaps

mas bajos.

= Sise realiza este mismo andlisis de las licencias federativas pero esta vez por categorias de
edad, se comprueba que el 86,9% de los federados espafioles tiene mas de 18 afios. Una
de las herramientas para promocionar este deporte seria a través de escuelas

potenciando asi el deporte base.

Demanda Turistica

= Anivel mundial, el nimero de jugadores de Golf asciende a mas de 60 millones, de los que
mas de 5 millones son europeos. Espafia reune las condiciones ideales para la practica del
golf y por ello la promocién de este deporte puede ser crucial para el buen funcionamiento

del turismo y por tanto de la economia.

= Espafia se posiciona como el 22 pais del mundo en cuanto a recepcién de turismo de golf,
superado solamente por Estados Unidos. Cada afio Espaiia acoge a 1.000.000 de turistas
extranjeros cuyo motivo principal del viaje es el golf. Esta actividad turistica genera un
ingreso anual de unos 1.200 millones de euros, es decir una media de 1.200 euros por

jugador y estancia.

= Los turistas de golf se alojan generalmente en establecimientos de cuatro y cinco estrellas,
en estancias de una semana y generan un gasto diario de 171,4 €, es decir, un 74,8% mas

que el gasto del turista medio.

= Otra de las caracteristicas principales de esta tipologia de turista es su temporada alta, que
no coincide con la temporada alta del turismo en general. Las épocas elegidas por estos
viajeros para visitar Espafia son primavera y otofio provocando asi una

desestacionalizacion turistica en las zonas que generalmente reciben a estos turistas.
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= Las Comunidades Auténomas que mayor niumero de turismo de golf reciben son:

o  Andalucia: donde se localiza el 28% de la oferta de campos de golf. En esta
comunidad el turismo de golf genera en torno a 400 millones de euros
anuales.

o lIslas Canarias, donde la oferta de campos de golf solo representa el 5% del
total nacional, si bien, esta tipologia turistica genera unos ingresos de 177
millones de euros anuales.

o Islas Baleares, en las que la oferta de campos de golf supone el 6%
aproximadamente de total nacional y donde el turismo de golf ingresa unos
161 millones de euros al afio.

o  Comunidad Valenciana. En esta comunidad se localiza el 10% de la oferta
espafiola de campos de golf y cada afio ingresan aproximadamente 144

millones de euros generados por este tipo de turismo.

Este analisis muestra como la oferta de golf y hotelera, junto al clima y la tradicidn turistica
son las razones principales que guian a los turistas de golf en cuanto a la eleccién del

destino en Espaia.

Demanda

= Desde 1981, afio en el que se inaugurd en Las Palmas el primer campo de golf, en Espafia
la oferta de este tipo de instalaciones ha alcanzado la cifra de 422 unidades. El analisis de
este dato comparado con el resto de paises de Europa posiciona a Espafia en 6 lugar,
precedido de Reino Unido, con 2.576 campos, Alemania, con 700, Francia, con 574, Suecia,

con 456 e Irlanda, con 523.

= Atendiendo al tipo de explotacidn se han determinado cuatro categorias:

o Comerciales: Donde la mayor parte de los “greenfees” se venden a
jugadores externos, es decir, jugadores que no son ni socios ni abonados,
mientas que el campo cuenta con socios y/o abonados al club.

o Pay & Play: Campos en los que no existen socios ni abonados, el 100% de
los jugadores no tendrian ninguna vinculacién con él. Son campos
localizados principalmente en destinos turisticos.

o  Privados: Campos de golf que sélo permiten el juego de socios y abonados,
si bien, podrian tener acceso a él jugadores externos por medio de
invitaciones.

o  Semiprivados: Campos de golf donde la mayor parte de los jugadores son
socios y/o abonados del mismo, si bien cuentan con una pequefia parte de

los “greefees” vendidos a jugadores sin ninguna vinculacién al mismo.
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Las tipologias de explotacidn mas comunes en Espafa serian las de campos comerciales
mixtos, es decir, comerciales y semiprivados, representando un 41,24% y un 31,96%
respectivamente. Los campos privados suponen el 18,56% del total y la tipologia menos

popular seria la de Pay & Play, con una representacién sobre el total de un 8,25%.

= Encuanto a la propiedad de los campos, solamente el 15,53% serian de propiedad publica.
En el caso del Reino Unido, practicamente el 50% de las instalaciones de golf del pais

serian de propiedad publica.

= Encuanto al nimero de hoyos con los que cuentan los campos espafioles, el 49,70% estan
compuestos por un recorrido completo, es decir, 18 hoyos. El 35,09% son campos
compuestos por 9 hoyos, y sélo el 0,61% del total ofertan tres recorridos completos, es

decir, 54 hoyos.

= Otro de los andlisis realizados seria el de las instalaciones adicionales y catering. Este
estudio muestra que el 85,44% de los campos de golf cuenta con instalaciones adicionales,
es decir, aunque su uso principal sea el de jugar al golf, funcionan en muchos casos como
club social y deportivo. En cuanto al servicio de catering de las instalaciones adicionales en

el 47,57% de los casos se subcontrata con el fin de facilitar la gestion de las instalaciones.

=  Uno de los datos mds relevantes y que mejor muestran la situacion actual del golf en
Espafia es la relacion del desarrollo de los mismos al amparo de proyectos inmobiliarios.
Mds del 58,8% de los campos analizados se construyeron al amparo de desarrollos

inmobiliarios.

=  El promedio de empleados por hoyo en los campos espafioles es de 1,43. Se trata de un
ratio muy elevado, si bien, viene motivado principalmente por las instalaciones

adicionales.

= En cuanto al numero de socios de los campos analizados, el promedio se sitia en 1.400

socios por campo. Solamente el 4,84% de los campos cuenta con mas de 5.000 socios.
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Precios

= El precio medio de una accién en los campos analizados es de 17.400 €, esto se debe
principalmente a que muchos de los campos al estar muy consolidados sélo ofrecen
acciones en el mercado de segunda mano, incrementando mucho el valor de las mismas.
Sélo el 7,69% de los campos han posicionado el precio de sus acciones por debajo de los
1.000 €. En el caso del precio de los abonos, el promedio nacional se sitia en torno a 1.324

€.

= En cuanto al precio de los “greenfees” el coste medio de los campos encuestados se
posiciona alrededor de los 5,67 € para socios del campo, mientras que este precio para los
abonados supera los 7,20 €. El precio medio de los “greeenfees” para jugadores externos

se situa en torno a los 70€.

= El promedio de “greenfees” anuales vendidos por los campos de golf espafioles esta
actualmente en torno a 34.300. Este dato no es relevante si no se relaciona con el nimero
de hoyos de cada instalacion. En este caso el promedio nacional de “greenfees” por hoyo y

afio se situa en 1.490.

=  Del total de “greenfees” anuales contabilizados en los campos de golf analizados, un

54,31% se corresponden a jugadores socios 0 abonados del campo de golf.
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Mercado de Inversion

=  El mercado de inversidon en campos de golf es un mercado incipiente en Espafia. Otros
paises como Estados Unidos cuentan con un mercado profesionalizado y con la presencia
de fondos de inversidn especializados en esta tipologia de producto. La razén principal
para la ausencia de un mercado de inversion mas consolidado en Espafia se debe
principalmente a que en muchos casos las decisiones tomadas a la hora de desarrollar los
campos de golf, no estaban relacionadas directamente con la rentabilidad de los mismos,
si no que se concibieron con otra finalidad. Clubs sociales, resorts hoteleros o valores
afiadidos a promociones inmobiliarias fueron los principales motivos. Esta ausencia de
rentabilidad de los campos en si mismos ha generado que no exista un volumen
representativo de transacciones, si bien, si que se han registrado en los ultimos meses

cambios de propiedad, principalmente motivados por adjudicaciones bancarias.

=  La herramienta principal para la creacion de un mercado de inversidon de esta tipologia de

producto sera:

o  Optimizacion de los campos existentes, a través de herramientas de
marketing, recortes en los gastos operativos (a través de la subcontratacion
de servicios, ahorro en regadio, etc...) y busqueda de usos complementarios
que aumenten la rentabilidad del campo.

o  Revision de los proyectos: Analizando el mercado para poder ajustar la
oferta a la demanda, revisando el disefio, no todos los campos deben estar
concebidos para jugadores profesionales, por lo que adecuar la morfologia
del campo a la del terreno recortaria notablemente los costes de
construccion, ademas de que lo convertiria en mas sostenible en todos los

aspectos. Y teniendo en cuenta los futuros costes de mantenimiento.

= Esnecesario analizar la oferta y la demanda antes de tomar decisiones.
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