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RESUMEN

En este trabajo se analizaran las cuentas anuales de los cuatro equipos de
primera division de la liga espafiola de futbol que no son sociedades anonimas
deportivas (SAD), se realizara un analisis econémico-financiero de los ultimos 4
afios para ver su evolucion y cambios y, a su vez, estos cuatro equipos seran
comparados con la media total de LaLiga. Comenzara con una introduccion de
coémo nacio el fatbol, cémo llegé a nuestro pais y las posibles diferencias entre
las sociedades andnimas deportivas y los equipos que no lo son. Ademas, se
investigaran las fuentes de ingresos mas comunes, y a su vez el monto de los
gastos que soportan; todo esto a través de sus cuentas anuales publicadas por
los propios clubes. También se estudiaran los ratios mas significativos para dar
una idea de la situacién econdmica de estos clubes y si tienen algun problema
economico.

PALABRAS CLAVE: Clubes de futbol, corporacion deportiva, gastos, ingresos y
ratios.

ABSTRACT

In this paper, the annual accounts of the four first division Spanish football league
teams that are not sports limited companies (SAD) will be analyzed, an economic-
financial analysis of the last 4 years will be carried out to see their evolution and
changes and to In turn, these four teams will be compared with the total average
of La Liga, including these four in them. It will start with an introduction of how
football came to be, how it came to our country and the possible differences
between the SAD and the teams that are not. In addition, the most common
methods of income will be investigated, and in turn the amount of expenses they
support, all this through their published annual accounts. The most significant
ratios will also be studied to give an idea of the financial situation of these clubs
and if they have any financial problems.

KEY WORDS: Soccer clubs, sports corporation, expenses, income and ratios.
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1. INTRODUCCION

Alo largo de este trabajo se investigaran las supuestas ventajas econémicas que
tienen los equipos de fatbol de primera division espafiola que no adoptan la figura
de sociedad andnima deportiva. La Real Academia Espafiola (RAE) define éstas
ultimas como “Sociedad andénima cuyo objeto social es la participacion en
competiciones deportivas de caracter profesional y, en su caso, la promocion y
el desarrollo de actividades deportivas, asi como otras actividades relacionadas
o derivadas de dicha practica. Salvo excepciones cualificadas, es la forma
obligatoria para la participacion en competiciones deportivas oficiales de caracter

profesional y ambito estatal.” (Real Academia Espafiola, 2023)

En el caso de Espafia solamente contamos con cuatro equipos que no se
categorizan como Sociedades Anonimas Deportivas. A continuacion,
nombraremos dichos equipos con su respectiva forma juridica: Real Madrid Club
de Fuatbol (Club Deportivo Basico), Futbol Club Barcelona (Asociacion Deportiva
Privada sin animo de lucro), Athletic Club de Bilbao (Asociacién Deportiva

Privada sin &nimo de lucro) y Club Atlético Osasuna (Club Deportivo Bésico).

Se investigara el por qué de este motivo y también las diferencias que puedan
existir de estos con los demas clubes a la hora de tributar, pagar impuestos y
demas temas fiscales, ya que se les achaca tener ventajas o de ser mejor

tratados que los demas en cuanto a aspectos fiscales.

Haremos un andlisis de las cuentas anuales de los cuatro equipos que no son
SAD y lo compararemos con la media total de LaLiga (en los que estan incluidos
estos cuatro), asi veremos si difiere mucho de la media o si la forma juridica no

afecta mucho en los resultados de los equipos.

Utilizaremos una metodologia de analisis y comparacion de datos, a partir de las
cuentas anuales de los ultimos cuatro afios de los equipos seleccionados. Se
realizara una revision bibliografica para encontrar los datos necesarios para el

analisis y a continuacion, se sacaran las conclusiones necesarias.



2. EL SECTOR DEL FUTBOL PROFESIONAL EN ESPANA. EVOLUCION Y
SITUACION ACTUAL

2.1 Historia del futbol

Para poder comprender bien el tema de este trabajo primero veremos cual es el
origen del futbol pues, en la actualidad, es el deporte con mayor numero de

aficionados con respecto a todos los demas.

En primer lugar, nos remontamos al siglo Ill a.C cuando datan los primeros
juegos con pelota. Fueron los chinos los que crearon el denominado “ts’'uh Kuh’,
juego que consistia en lanzar una bola con los pies hacia una pequefia red que

en aquel momento carecia de portero (Editorial Etecé, 2021).

A partir de aqui derivan deportes de pelota entre los cuales se encuentra el futbol.
En el afio 1848 surge una reunion en Cambridge para establecer un reglamento
comun; la cual es precedida por la creacion de la Asociacion Inglesa de Fuatbol
en 1863, en este momento se dice que nace el futbol moderno. Desde entonces
se empezaron a conocer diferentes equipos que acogian este deporte y
asociaciones, como el Football Association (Londres), diferenciaron el futbol del
rugby (Kairuz, 2022).

Tras la aceptacion del futbol profesional en 1885, William McGregor, director del
Aston Villa, promovi6 en 1888, la Football League, liga de clubes pionera de la
historia de este deporte. Cabe destacar un dato muy curioso y es que hay
algunos equipos que fueron formados por trabajadores de empresas, como, por
ejemplo, el Manchester United que nace de la compania de ferrocarriles “North

Manchester Railway” (Kairuz, 2022).

2.2. El fatbol en Espafia

El futbol se conoce en Espafa a finales del siglo XIX con la llegada de los
inmigrantes britanicos y, es a partir de aqui cuando se crean diferentes equipos

gue evolucionaban en la creacion de clubes deportivos y estadios donde se
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celebraban las ligas existentes en aquel entonces. Este deporte fue utilizado por
los hombres que combatian en la Guerra Civil Espafiola como via de distraccion

y, después, se convirtié en un simbolo de esperanza y unidad (De Silva, 2023).

El primer club de futbol fundado en Espafia fue el Huelva Recreacion Club el 23
de diciembre de 1889. Cabe destacar los fundadores de nuestros cuatro equipos
gue no son Sociedad An6nima Deportiva. En primer lugar, Hans Gamper un
joven suizo de tan solo 22 afios que en el afio 1899 pone los colores azul y
granate (coloquialmente conocido como “azulgrana”) al Futbol Club Barcelona.
El cataldn Carlos Padros que fund6é en 1901 el Madrid Futbol Club
posteriormente conocido como el Real Madrid Club de Fatbol. Juan Astorquia, el
bilbaino impulsor del Athletic Club en 1901 cuyo primer presidente es el
onubense Luis Marquez. Por ultimo, el Club Atlético Osasuna cuya fundacion se
remonta al afio 1920 que, en primera estancia se denomin6 Sociedad Sportiva
pero que, sufrio una escision debido a diferencias ideoldgicas y se dio el
nacimiento de una nueva sociedad conocida como, el New Club. Este precepto
fundacional fue clave para que Osasuna se convirtiese en un punto de encuentro
de la heterogénea sociedad navarra, asi se consolidéo como un simbolo de unién
para los habitantes de la comunidad, independientemente de su identidad,

ideologia o religion. (Ayuntamiento de Pamplona, s.f.)

Las SAD se constituyen cuando un club deportivo comnza a participar en una
competicion oficial con caracter profesional, aunque la ley contempla que
pueden continuar siendo SAD a pesar de que ya no estén participando en una
competicion profesional al haber descendido de categoria o incluso convertirse

sin haber llegado a nivel profesional (Sanchez et al., 2008).

Los resultados del proceso de profesionalizacién del futbol como negocio
hicieron aumentar los presupuestos de los clubes, y esto cred la necesidad de
establecer unas normas contables adecuadas a las caracteristicas singulares de
la actividad deportiva, como puede ser la valoracion de la adquisicion de los
jugadores por parte de un club o los derechos de imagen en cualquier tipo de
publicidad. Por ello, el Consejo Superior de Deportes aprob6 que el Instituto de
Planificacion Contable hiciera una nueva adaptacion sectorial a los clubes de

futbol del Plan General de Contabilidad, con el objetivo de que dichas entidades
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pudieran disponer de un texto mas preparado técnicamente, de forma que se
pudiera facilitar y normalizar la correspondiente informacion contable. (Ros
Martinez, 2018)

2.3.-Evolucién del fatbol

Como ya se ha mencionado anteriormente, el futbol es un deporte que ha ido
evolucionando en todos los sentidos, pero, sobre todo y de manera muy veloz
en el &mbito econdmico, pues podemos apreciar como cada dia los clubes pagan
mas dinero por conseguir a un jugador. Hoy en dia, es muy comun escuchar
como coloquialmente las personas dicen que si un jugador de épocas anteriores
jugara en la actualidad cobraria “una millonada” pues, en sus épocas
correspondientes jugar en un buen equipo no se pagaba igual que en la
actualidad. Y eso que, debemos tener en cuenta, el efecto de la inflacion.
Podemos apreciar esto a través de algunos ejemplos: Willie Gross fue fichado
por el Aston Villa F.C por una suma de £100 en 1893 (117 euros actuales), ya
era una cifra considerable en aquel momento, pero, aun asi, comparado con
jugadores posteriores como, Johan Cruyff fichado por el FC Barcelona en 1973
por £922.222. (unos 1,5 millones de euros actuales). Es aqui donde podemos
apreciar como en 80 afios la suma que un club paga por un jugador aumenta de
manera considerable. Y ya, por ultimo, existen cantidades impactantes pagadas
por jugadores como Cristiano Ronaldo; fue fichado por el Real Madrid en 2009
por la suma de £80.000.000; o el fichaje mejor pagado hasta ahora por el Paris
Saint-Germain (PSG) a Neymar Jr por £200.000.000 en el afio 2017. Teniendo
en cuenta como el precio de los fichajes han ido aumentando de manera
progresiva conforme han ido pasando los afios, pronto esta uUltima cifra sera
superada (WIKIPEDIA).

Ahora mismo podemos afirmar que el fatbol es una gran fuente de ingresos que,
segun el estudio de Price PWC, observa que LaLiga representa el 1°'3% del PIB
de Espafia, teniendo en cuenta que, este cada afilo va en ascenso y que la

prevision es que siga aumentando progresivamente (Fuentes, 2023).

2.4. Estructura organizativa de los clubes de fatbol



2.4.1. Origen y concepto de la Sociedad Anénima Deportiva

Las Sociedades Anonimas Deportivas tienen su origen en la Ley del Deporte de
1990, derivadas de las Sociedades Andénimas reguladas por el Derecho
Mercantil. Con el fin de proporcionar un mayor control y transparencia a las
estructuras del fatbol profesional, se obligd a los clubes mas endeudados a
transformase en SAD para garantizar supuestamente un mejor y mas
transparente funcionamiento en un futuro, permitiéndose a los clubes mas
saneados y con un buen funcionamiento como asociacion que se mantuvieran

como Clubes Deportivos (Infante, 2017).

La ley 10/1990 del Deporte, de 15 de octubre, expresa en su predmbulo una

necesidad pues:

“En un primer nivel, la Ley propone un nuevo modelo de asociacionismo
deportivo que persigue, por un lado, el favorecer el asociacionismo deportivo de
base, y por otro, establecer un modelo de responsabilidad juridica y econémica
para los clubes que desarrollan actividades de caracter profesional. Lo primero
se pretende lograr mediante la creacién de clubes deportivos elementales, de
constitucion simplificada. Lo segundo, mediante la conversion de los clubes
profesionales en Sociedades Andnimas Deportivas, o la creacion de tales
sociedades para los equipos profesionales de la modalidad deportiva que
corresponda, nueva forma juridica que, inspirada en el régimen general de las
sociedades andnimas, incorpora determinadas especificidades para adaptarse
al mundo del deporte.” (BOE, 2022)

Con esto, lo que se buscaba era mejorar la transparencia tanto juridica como
econdmica de las empresas que se encontraban activas en el mundo del deporte
profesional en nuestro pais. Pero, ademas, también dar la posibilidad a estas
mismas a poder salir a cotizar en bolsa. En Europa es mas habitual que los
equipos de futbol coticen en bolsa, sin embargo, solamente existe un equipo
espafiol que lo haga y, no es ningun gran equipo conocido como son el Real
Madrid o el Barca, sino el equipo alicantino Intercity (fundado en 2017) de la
Primera RFEF que debut6 en el mercado de valores en 2021, concretamente, al

BME Growth. (mercado orientado a empresas de reducida capitalizacion que



buscan expandirse, con una regulacién a medida, disefiada especificamente

para ellas y unos costes y procesos adaptados a sus caracteristicas)

2.4.2. Diferencias entre un Club de Futbol y una Sociedad Anénima Deportiva

Inicialmente, la Ley de Cultura Fisica y del Deporte de 1980, facilito el tratamiento
de los clubes deportivos, independientemente de su dimensién y de su
participacion en la liga o torneos profesionales, como asociaciones privadas con

el objetivo de la practica del deporte sin animo de lucro (Delgado, 2018).

Esta situacion se mantuvo hasta que los clubes deportivos fueron evolucionando,
incrementando sus ingresos por la publicidad, asi como por derechos televisivos,
dirigiéndose asi a conseguir, mas alla de los logros deportivos, el éxito

econdémico.

El tratamiento recibido por los clubes de futbol era distinto al de las empresas
con animo de lucro, y es por ello por lo que su evolucién hasta alcanzar grandes
dimensiones provocO importantes desajustes a varios niveles, contables,
tributarios y administrativos, propiciando el incremento de su endeudamiento
hasta ubicarlos en una posicion realmente comprometedora. En este contexto,
surge la Ley del Deporte de 1990 con el fin de dar solucion a los problemas que

estaban sufriendo los clubes (Delgado, 2018).

Asi, la Ley 10/1990 crea las SAD derivadas de las sociedades anénimas propias
del Derecho Mercantil, con el objetivo antes comentado de dar un mayor control

y transparencia a las estructuras del futbol profesional.

Las caracteristicas mas importantes de estas entidades para distinguirlas del
resto de sociedades son las que se detallan a continuacion: i) Una forma
determinada para los clubes de futbol que compitan en 12 y 22 division; ii) un
capital minimo desembolsado de 4.930.259,80€ (en los clubes no existe) por
aportaciones dinerarias integramente y determinado en funcién de la categoria
en la que se compita; iii) estar gestionado por un Consejo de Administracion (en
el caso de los clubes por una Asamblea General), y iv) tener un régimen especial

de transmisién de acciones.



Hay muchas diferencias entre un Club Deportivo y una Sociedad Andénima. Las
principales estan relacionadas con el objetivo, la gestién y la toma de decisiones.
En el pasado, los clubes deportivos se constituyeron con el objetivo de formar
parte de una comunidad nacida para participar en actividades deportivas en
general. Esto también suponia la defensa de unos valores representados por
unos colores, un himno o un escudo. El objetivo era ganar titulos, unirse a un
grupo o simplemente disfrutar del deporte. Sin embargo, el objetivo principal en
una S.A.D es ganar dinero. Esto no quiere decir que no quieran ganar titulos,
pero siempre asociado a la eficiencia econémica, es decir, se crean las S.A.D
con animo de lucro, pues, su objetivo es igual que en una empresa comun,

maximizar el beneficio.

Si nos planteamos la cuestion de quién toma las decisiones en un club deportivo
podemos concluir que esta competencia recae en los socios que lo fundaron o
crearon y los aficionados, que realizan reuniones peridédicamente, debaten y
toman decisiones en funcion del orden del dia, sus objetivos a menudo no estan
relacionados con ganar dinero, sino con el deporte, incluso con cuestiones
sociales mientras que las SAD las manejan los maximos accionistas o
propietarios, es posible que estos accionistas ni siquiera estén interesados en
hacer crecer al club a nivel deportivo, ellos solo quieren asegurarse de que su
inversion sea exitosa y si €so no es asi buscaran otro equipo para invertir.
(Guillén, 2017)

Por ultimo, y para mi, la diferencia mas importante es la cotizacion en Bolsa.
Desde el afio 2002 si la SAD cumple con los requisitos y obligaciones que marca
la Ley del Deporte puede solicitar salir a Bolsa. Sin embargo, una vez que la
Sociedad Andnima Deportiva sale a bolsa operara de la misma forma que
cualquier empresa y sus acciones podran ser negociadas en el mercado de
valores. En Espafia es algo que practicamente no se ha dado excepto con el

Intercity.

No obstante, la Ley de 1990 excluyo a cuatro entidades deportivas por destacar
en su buen funcionamiento, ya que sus cuentas en los Ultimos afios estaban mas

saneadas que las del resto de clubes en el momento de aprobarse dicha Ley:
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Real Madrid C.F., F.C. Barcelona, Athletic Club de Bilbao y Club Atlético
Osasuna (Delgado, 2018).

Podemos definir un club deportivo como una entidad de derecho privado, con
personalidad juridica propia y capacidad de obrar, formada por personas fisicas,
cuyo objeto social o finalidad especifica, o fines estatutarios, es el desarrollo y la
practica continuada de la actividad fisica y deportiva sin animo de lucro. Al
objetivo principal, se le afiade el desarrollo social mediante actividades de
convivencia entre los socios que fomenten su amistad (Valdebebas Sport Club,
2012).

Por todo lo anteriormente expuesto, podemos deducir que los clubes o
asociaciones deportivas deberian corresponder, en la actualidad, a entidades
con fines no lucrativos y deportivos amateurs, mientras que las SAD

corresponderian a entidades con fines econdmicos y del deporte profesional.

En cuanto a la composicion de la Junta Directiva, podemos precisar que, en un
club deportivo, las decisiones las toman los socios y, por tanto, también deciden
quién forma parte de la junta. En principio se deciden los miembros de la junta
mediante unas elecciones en las que cada socio tiene derecho a voto, no siendo
remunerados los cargos de miembros de la Junta Directiva. Sin embargo, en una
SAD la composicién de la junta directiva, que en este caso se denomina Consejo
de Administracion, la deciden los miembros que tienen mayor porcentaje de
acciones, pudiendo sus miembros recibir una remuneracion econémica (Guillén,
2017).

Una sociedad andnima es la situacion idénea para obtener fondos de terceros y
prosperar, se pueden invertir grandes cantidades de dinero que luego se espera
recuperar en el futuro mientras que una asociacién deportiva tiene que

conformarse con las escasas aportaciones de sus socios (Guillén, 2017).

En el escenario descrito, se plantea la paradoja de si los clubes modestos
ubicados en municipios pequefios tendrian que seguir siendo siempre un club
deportivo, siendo su sustento econémico el que les permita crecer en mayor o

menor medida, mientras que para un club de grandes dimensiones se puede
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justificar su conversion en SAD para facilitar su supervivencia, y todo ello bajo la
perspectiva de la vision sofiadora que usualmente tienen los aficionados con el
club deportivo, con la finalidad de que los socios tengan capacidad de decision
suficiente y no se vean superados por los meros inversores especuladores, que
si bien son necesarios, no suelen asociarse con el sentimiento que une al socio

con los colores del club (Guillén, 2017).

Asi, por ejemplo, en 2018, el Athletic Club de Bilbao, que no ostenta la condicién
club SAD, tiene un superavit de 32 millones de euros y el Real Club Celta de
Vigo, club SAD tiene un superavit de 5 millones de euros, lo que pone de
manifiesto que los dos tipos de entidad tienen un funcionamiento similar, es
decir, la calidad en la gestion generara deudas o beneficios para la entidad en

mayor o menor medida sin tener en cuenta si es SAD o no (Aupa Athletic, 2018).

3. MARCO CONTABLE DEL FUTBOL PROFESIONAL

En el BOE esta publicada la Orden de 27 de junio de 2000 por la que se aprueban
las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las Sociedades
Anénimas Deportivas. Teniendo en cuenta que esta adaptacion va dirigida no
sélo a las Sociedades Andénimas Deportivas, sino a otras entidades como clubes
0 asociaciones deportivas que no tengan forma mercantil, la obligatoriedad de la
aplicacion de las presentes normas de adaptacion para estas Ultimas entidades,
vendra impuesta por otra disposicion que, en su caso, apruebe la Autoridad

competente.

Dicha orden establece que el Plan General Contable de las Sociedades
Andnimas Deportivas contiene cinco partes, que son las mismas que las del Plan

General de Contabilidad.

En cuanto a este tema a la hora de si existen diferencias entre SAD y Clubes
Deportivos, en este ambito podemos ver que no existe desigualdad ya que los
equipos que no son SAD también se acogen a este Plan General de
Contabilidad.
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4. ESTRUCTURA ECONOMICA Y FINANCIERA DE LOS CLUBES

La estructura econdmica sera la parte centrada en el activo de nuestras cuentas

anuales y en cambio, la financiera sera la de la parte de patrimonio neto y pasivo.

En el mundo del futbol casi todos los equipos suelen tener una estructura
econdmica igual, esta se basa en que predomina el activo no corriente, en
algunos mas y en otros menos, pero esta claro que los clientes y las inversiones

financieras que tienen son la mayoria con pagos en el largo plazo

En cuanto a la estructura financiera se podria decir que existe una mayor fuerza
de la financiacion ajena. Estas “empresas” suelen tener una deuda que
sobrepasa los limites de lo que se llama capitalizacién adecuada, es decir, tienen
una deuda dificil de llevar. Aqui suele predominar el pasivo no corriente pero no

es tan claro como en el activo.

Casi sin excepcidon alguna los equipos de La Liga presentan un nivel de
endeudamiento bastante alto y esto es causa de la importancia que tiene la

financiacion ajena en su estructura financiera.

4.1. Principales fuentes de ingresos

Todo el mundo sabe que en el negocio del fatbol profesional se mueven miles
de millones de euros al afio, es por eso por lo que se investigara de donde viene
todo ese y dineroy, luego, a su vez también como se gasta, es decir, se estudiara

el movimiento del dinero en el fatbol.

Primero se empezaran a investigar las fuentes de las que sale el dinero con el
gue se benefician los clubes y que repercuten de manera directa en la cuenta de

pérdidas y ganancias:

4.1.1. Ingresos por derechos de retransmisiones

Actualmente y desde hace afos viene siendo la fuente de ingresos con mayor
peso en los equipos, debido al avance de las tecnologias todos los aficionados
del mundo por muy lejos que estén pueden ver un partido sin problema a través
de la television, eso si, cada vez es menos comun ver los partidos en un canal

gue no sea de pago, esto es porque cada afilo muchas compafias luchan por
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obtener los derechos televisivos ya que esto genera unos ingresos muy grandes,
hay que decir también que de todo este dinero que se paga por ver el futbol, que
cada vez es mas, se reparte mucho entre los equipos. Lo que nos dice el Real
Decreto-Ley 5/2015, del 30 de abril, que agrupa el modo de reparto de estos
derechos televisivos de los clubes de nuestro pais, es que estos ingresos

procedentes de la retransmision tienen esta descomposicion:

-En el fuatbol profesional de Espafia el presupuesto se reparte: Un 90% ird
destinado a los equipos de LalLiga Santandery el otro 10% restante se destinara
a la Segunda Division, la diferencia es muy grande, pero obviamente lo que
generan con las visualizaciones también es muy dispar. Una regla que deben
cumplirse en las dos categorias es que no puede existir una diferencia de mas
de 3,5 veces entre el que menos recibe y el que mas. Para saber cuanto se

llevara cada equipo en se siguen a cabo unas reglas:

La primera es la mas equitativa y reparte a partes iguales la mitad del dinero
entre los 20 equipos (en segunda se reparte el 70% a partes iguales), en cambio
el otro 50% del dinero dependera de dos cosas, la primera tendra que ver con
los resultados en el @mbito deportivo durante las ultimas 5 temporadas, con una
ponderacion del 35% la ultima temporada, un 20% la penultimay un 15% las tres
anteriores (en segunda solo se tendra en cuenta el dltimo afio). Y la segunda
cosa que varia en el otro 50% es la cantidad que se reparte cada afio segun la
clasificacion que es asi: 1 (17%), 2 (15%), 3 (13%), 4 (11%), 5 (9%), 6 (7%), 7
(5%), 8 (3,5%), 9 (3%), 10 (2,75%), 11 (2,5%), 12 (2,25%), 13 (2%), 14 (1,75%),
15 (1,5%), 16 (1,25%), el 17 (1%), el 18 (0,75%), el 19 (0,50%) y el 20 (0,25%).

Calculando todas estas normas que se establecen la tabla de ingresos por

retransmision de la temporada 21/22 fue esta:
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TEMPORADA 2021722
({ Dotos en millones de euros )

IMPORTES RESULTANTES DEL REPARTO SIN AJUSTES POR ACUERDO ASAMBLEARIO
PLAN IMPULSO - CVC (1)
Ingresos Obligaciones

ATHLETIC CLUB 66,13 -5,62
FUTBOL CLUB BARCELONA 159,88 -13,59
R.C.D. ESPANYOL DE BARCELONA, S.A.D. 54,57 -4,64
REAL MADRID CLUB DE FUTBOL 160,59 -13,65
CLUB ATLETICO DE MADRID, S.A.D. 130,38 -11,08
SEVILLA FUTBOL CLUB, S.A.D. 87,62 ~7,45
REAL BETIS BALOMPIE, S.A.D. 65,51 -5,57
REAL SOCIEDAD DE FUTBOL, S.A.D. 69,47 5.9
LEVANTE UNION DEPORTIVA, S.A.D. 49,45 -4,20
CADIZ CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 47,55 -4,04
REAL CLUB DEPORTIVO MALLORCA, S.A.D. 45,89 -3,90
VALENCIA CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 69,89 -5,94
CLUB ATLETICO OSASUNA 50,86 -4,32
DEPORTIVO ALAVES, S.A.D. 49,67 -4,22
ELCHE CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 45,89 -3,90
VILLARREAL CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 67,94 -5,78
REAL CLUB CELTA DE VIGO, S.A.D. 53,19 -4,52
RAYO VALLECANO DE MADRID, S.A.D. 45,89 -3,90
GRANADA CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 51,90 -4,41
GETAFE CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 54,58 -4,64

TOTAL: 1.426,86 -121,28
Ingresos Obligaciones
Total Laliga Santander + Laliga Smartbank 158540 -134,76

Fuente: Pagina Web de Laliga

Como era de esperar se producen grandes diferencias en nuestro pais en cuanto
a ingresos por derechos televisivos, Barcelona y Real Madrid cobran unos 160
millones de euros cada uno siendo bastante superiores a todos los demas,
después de estos con 30 millones menos de ingresos les sigue el Atlético de
Madrid con 130 millones de euros y ya después creando una brecha ninguno
cobrara mas de 100 millones, el siguiente seria el Sevilla cerca de los 90
millones, es decir, mas de 70 millones de diferencia entre el Sevilla que es el
cuarto y los dos que mas cobran Barcelona y Real Madrid, la diferencia con los
altimos roza la regla de no sobrepasar 3,5 veces los ingresos, como vemos en
la tabla los que menos reciben son Rayo y Elche con 45,89 millones que si lo
multiplicamos por 3,5 el resultado es 160,62 millones, rozando los 160,59 que
cobra el Real Madrid, asi vemos que la diferencia en nuestra Liga es increible,
llegando a ser la diferencia practicamente 3,5 veces lo que supone una diferencia

de mas de 100 millones entre ambos polos de la tabla.
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Los ingresos totales iban en aumento cada afio, por ejemplo en la temporada
17/18 los ingresos en primera division fueron 1325,8 millones de euros, en la
18/19 aumento la cifra hasta 1420 millones de euros, un 7% de aumento, la
tonica de los uUltimos afos era ir aumentando, hasta que llegé el COVID que en
esta temporada 19/20 la cifra fue de 1417,7 millones de euros, descendiendo asi
respecto la temporada pasada, en cambio ya en la 20/21 hubo una inyeccion de
ayudas y subvenciones, situando asi la cifra en 1444,7 millones euros con un
aumento de mas de 25 millones de euros, y ya por ultimo el afio pasado en la
temporada 21/22 los ingresos volvieron a disminuir hasta 1426,86 millones de
euros, poco a poco se va recuperando tras la situacion de pandemia y las

perspectivas es de seguir en crecimiento como hasta antes de esta crisis.

Hay que comentar también que nuestros 4 equipos investigados vemos que
existe la misma diferencia como con el resto, Barcelona y Madrid con mas del
triple de presupuesto que Osasuna y respecto con el Bilbao parecida situacion,

esto quiere decir que ser SAD 0 no en este aspecto no tiene relevancia.

Con esto la conclusién es que si todo sigue asi, y aumentan cada vez mas los
ingresos pero las diferencias no se acortan sino que se amplian lo Unico que
pasard como se suele decir es que los ricos seran mas ricos y los pobres mas
pobres, con esto sera mas dificil tener una liga mas competitiva e igualada ya
gue no se puede permitir en cuanto a salario y fichajes como hemos visto un
equipo de arriba como uno de abajo y es en parte por culpa del reparto que
tenemos en nuestra liga, en este aspecto nos tendriamos que asemejar mas a
la Premier League porque en cambio la Liga Inglesa no tiene tanta diferencias

como vemos en la siguiente tabla:
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1 .
Premier
League

@ Manchester City 31,375,697 24,424,705
@ Manchester United 28 31,375,697 25,291,836
51 Liverpool 29 31,375,697 26,158,967
(@ chelsea 30 31,375,697 27,026,098
@ Lelcester City 2 31,375,697 20,089,050
@ West Ham United 2 31,375,697 20,089,050
¥ Tottenham Hotspur 25 31,375,697 22,690,443
@ Arsenal 24 31,375,697 21,823,312
 Loeds United 24 31375697 21,823,312
8 Everton 24 31,375,697 21,823,312
-1 Aston Villa 19 31,375,697 17,487,657
% Newcastle United 18 31,375,697 16,620,526
& Wolverhampton Wanderers 17 31,375,697 15,753,395
Y Crystal Palace 14 31,375,697 13,152,002
& southampton 14 31,375,697 13,152,002
© Brighton & Hove Albion 15 31,375,697 14,019,133
& Burnley 11 31,375,697 10,550,609
{8 Fulham 15 31,375,697 14,019,133
@ West Bromwich Albion 1 31,375,697 10,550,609
@ sheffield United 1 31,375,697 10,550,609

2020/21 Payments to Clubs

UK
Club i Equal Facility
2

International

Payment Share Payment Commercial Payment

34,961,500 47,541,599 8,325,500 5,924,232 152,553,233
33,213,425 47,541,599 7,909,225 5,924,232 151,256,014
31,465,350 47,541,599 7,492,950 5,924,232 149,958,795
29,717,275 47,541,599 7,076,675 5,924,232 148,661,576
27,969,200 47,541,599 6,660,400 5,924,232 139,560,178
26221125 47,541,599 6,244,125 5,924,232 137,395,828
24,473,050 47,541,599 5,827,850 5,924,232 137,832,871
22,724 975 47,541,599 5,411,575 5,924,232 134,801,390
20,976,900 47,541,599 4,995,300 5,924,232 132,637,040
19,228,825 47,541,599 4,579,025 5,924,232 130,472,690
17,480,750 47,541,599 4,162,750 5,924,232 123,972,685
15,732,675 47,541,599 3,746,475 5,924,232 120,941,204
13,984,600 47,541,599 3,330,200 5,924,232 117,909,723
12,236,525 47,541,599 2913925 5,924,232 113,143,980
10,488,450 47,541,599 2,497,650 5,924,232 110,979,630
8,740,375 47,541,599 2,081,375 5,924,232 109,682,411
6,992,300 47,541,599 1,665,100 5,924,232 104,049,537
5,244,225 47,541,599 1,248,825 5,924,232 105,353,711
3,496,150 47,541,599 832,550 5,924,232 99,720,837
1,748,075 47,541,599 416,275 5,924,232 97,556,487

Al figures in £ B ORI B B 118,484, 640¢°] 2518,439,820

Fuente: Pagina Web de la Premier League

4.1.2. Ingresos por competiciones

El puesto en la tabla de clasificacion de La Liga no solo sirve para ganar mas

dinero en cuanto a derechos de retransmisiéon como he comentado antes, sino

gue ademas quedar en un buen puesto para poder jugar las competiciones

europeas obviamente te generara mas ingresos, es la segunda gran fuente de

ingresos por eso todos los equipos quieres clasificarse para estos puestos, a

parte obviamente de que esto atrae a los mejores jugadores ya que son

competiciones de lo mas alto.

Las competiciones mas conocidas en Europa son la UEFA Champions League

y la Europa League. Al participar en estas competiciones tienen una cuantia fija

de ingresos y luego tendran otra variable segun los resultados y rondas que

sigan jugando, los datos son estos:

UEFA Champions League

UEFA Europa League

15,64 millones de euros por
participar

3,63 millones de euros por participar

2,8 millones de euros por victoria

630.000 euros por victoria
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930.000 euros por empate 210.000 euros por empate
No es premiado 550.00 euros para 2° de grupo
No es premiado 1,1 euros para 1° de grupo
No hay ronda de dieciseisavos de 500.000 euros clasificacion
final dieciseisavos final
9,6 millones de euros clasificacion 1,2 millones de euros clasificacién
octavos final octavos final
10,6 millones de euros clasificacion 1,8 millones de euros clasificacion
cuartos final cuartos final
12,5 millones de euros clasificacion 2,8 millones de euros clasificacion
semifinales semifinales
15,5 millones de euros clasificacion 4.6 millones de euros clasificacion
final final
4,5 millones euros campeon 4 millones de euros campeon

Fuente: Elaboracion propia a partir datos de Laliga y Premier League

A mayores los ganadores de ambas competiciones se enfrentan después en la
Supercopa de Europa, y por llegar hasta aqui reciben 3,5 millones cada uno, y

el ganador 1 millén a mayores.

Obviamente los ingresos por jugar en la Champions son mucho mayores ya que
es mas exigente por nivel de equipos, aunque no solo los ingresos de estas

competiciones dependen de la anterior tabla, existe un market pool.

Esto trata de una cantidad entregada a cada pais y se reparte entre los
participantes de cada uno, se reparte un 50% dependiendo los partidos
disputados en la Champions y el otro 50% depende de la posicion en la tabla de
la liga anterior. Por ejemplo, en Espafia clasifican los 4 primeros equipos y se
reparte por orden de primero a cuarto un 40%, un 30%, un 20% y un 10%

respectivamente.

Hay que comentar que, de nuestros cuatro equipos, durante los udltimos 5 afios
solo Barcelona y Real Madrid han disputado competiciones europeas, los otros

dos no.

Como hemos comentado antes en La Liga también se recibe ingresos segun la

clasificacion, cuanto mas arriba mas se recibe, por lo tanto, sigo con la teoria de
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gue cuanto mejor sea un equipo mas facil le sera seguir siendo mejor, ya que
recibe mas dinero y ademas participa en competiciones europeas que ingresa

mas aun.

4.1.3. Ingresos por abonados y socios

Esta fuente era la principal en sus inicios, las personan llenaban los estadios ya
gue ni siquiera existia television hace muchos afos, con todas las modernidades
gue existen ahora lo ven muchas mas personas pero sin necesidad de asistir al
estadio, es cierto que cada vez es mas caro ir a verlo alli pero sigue siendo un
espectaculo que gusta a muchas personas, por esto sigue siendo una gran
fuente de ingresos, tanto de entradas compradas en taquilla u online, como de
los procedentes de abonados y socios, estos son mas importantes porque se
aseguran ese dinero y ademas lo reciben por adelantado pudiéndolo utilizar al
principio de temporada.

874
200 823

766
800 726 718 728

700 -
= 581 576
600 500 494 . 510
500 417 429

381
400 341 369

302
46267

Millones de euros

300
200
100

188 196 188

Fuente: Consejo superior de deporte

Como vemos en el grafico siempre ha tenido una tendencia ascendiente hasta
la temporada 19/20 ya que empieza la pandemia y ese afio a partir de mediados
de marzo no se puede acudir al estadio dejando asi de ingresar dinero por esta
causa y la temporada 20/21 claramente fue la mas afectada ingresando menos
de la mitad que antes de pandemia, esto debido a las restricciones que existian
junto con el miedo, los estadios estaban muy vacios, ya en la anterior temporada
se recupera casi hasta niveles de prepandemia contando con que el primer mes

y medio aun habia aforo limitado por restricciones.
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4.1.4 Ingresos por publicidad y comercializaciéon

Poco a poco han ido aumentado y ganando peso en los equipos, la
comercializacién se ha vuelto en algo fundamental porque las personas se
sienten identificadas con un club y para sentirse mas fieles quieren tener cosas
fisicas del club, ropa, bufandas...también se ha vuelto muy comun los tours por
el estadio para conocerlo por dentro, los patrocinios que hace el club y demas
cosas. La publicidad se centra mas en dar visibilidad a una marca, porque esté

puesta en la ropa o a través de otros métodos como las vallas publicitarias.
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Temporada

Fuente: Consejo superior de deporte

Como se ve en el grafico la tendencia es ascendiente como en el anterior punto,
pero parece que estos ultimos afios esta un poco estancado, puede que hayan

llegado a un techo de ingresos y se estabilice asi durante afios.

4.1.5. Ingresos del mercado de fichajes

Con el aumento econdémico tan grande que esta surgiendo en los fichajes de
jugadores tiene también mucha importancia en las cuentas, aqui se recoge la
plusvalia resultada de la venta de derechos federativos del jugador y su valor

neto contable, es decir, los jugadores también producen ingresos en su venta.
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4.2. Principales fuentes de gastos

Tras saber cobmo se embolsan ingresos principalmente los equipos, ahora se
realizara un analisis de las principales fuentes donde se gasta ese dinero y en

gué medida.

4.2.1. Gastos de personal

Este gasto es el principal y se divide en dos para contabilizarlo mejor:

» Personal deportivo: engloba salarios de todos los jugadores del club,
primer entrenador y segundo, preparador fisico y seguridad social.
» Personal no deportivo: practicamente los trabajadores del club no

mencionados anteriormente, demas cuerpo técnico, directivos...

El limite salarial de coste de plantilla creado en 2013 lo lleva a cabo la Liga de
Futbol Profesional (LFP) con la mision de no se produzcan crisis de impagos que
lleven incluso hasta un descenso administrativo, después del mercado de
verano, la patronal del futbol profesional publica los limites salariales que tendran
gue cumplir, estos se consiguen calculando la diferencia ente gastos e ingresos,
cada club propone su propio limite y se valida o se rectifica si es necesario para

garantizar estabilidad financiera. Los limites de esta temporada 22/23 son estos:
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Limite de Coste de Plantilla Deportiva (cifras en millones de euros).

LaLiga & Santander
LCPD LCPD
J. Divisién J. Divisién
Sep 22 Feb 23
ATHLETIC CLUB 127120 127120
FC BARCELONA 656429  648.824
RCD ESPANYOL 72.737 69.970
REAL MADRID 683462  683.462
ATLETICO DE MADRID 341040 315826
SEVILLA FC 199.855  191.356
REAL BETIS 96.725 100.643
REAL SOCIEDAD 134199 134199
CADIZ CF 45977 46979
RCD MALLORCA 49.692 50.203
VALENCIA CF 75.835 79.991
C.A. OSASUNA 52.134 52134
ELCHE CF 42672 42672
VILLARREAL CF(*) 151.206  151.206
RC CELTA 63.855 64379
RAYO VALLECANO 49.903 50.398
R. VALLADOLID CF 46.686 48.683
GIRONA FC 42.724 43477
GETAFE CF 69.070 68.800
UD ALMERIA 50.749 52315

TOTAL: 3.052.069 3.022.636
Fuente: Pagina Web DAZN

Como se puede observar en el grafico la diferencia entre el estimado y el
asignado no varia mucho, excepto en algunos casos como el Barcelona reducido
en 8 millones de euros, el Atlético con una gran diferencia reducida en mas de
25 millones de euros, también hay varios casos de aumentos, el mas grande el
Valencia con un aumento de 4 millones de euros, pero por lo general no suele

variar mucho el previsto con el final.

Claramente el gasto de personal de Barcelona y Madrid serd muy superior al de
Bilbao y Osasuna ya que los dos primeros equipos son de los mejores del mundo
y siempre tienen en su plantilla a los mejores del mundo, y estos tienen salarios

elevados.

4.2.2. Gastos de Amortizaciones

En la contabilidad de los equipos los jugadores o su talento se podria decir, son

contabilizados como activos intangibles ya que se contabiliza mejor dicho el
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talento, no a una persona. En estos gastos tendran el mayor peso ya que son
inversiones muy grandes y el tiempo de amortizacién suele ser la duracion de
contrato, ademas se incluiran todo el resto de las amortizaciones en
inmovilizado, estas Ultimas seran amortizaciones no deportivas, y las de

jugadores seran deportivas.

4.2.3. Otros gastos

Esta partida recoge pagos ordinarios no relacionados directamente a la actividad
principal del equipo, como puede ser transporte, suministros, temas de

publicidad y propaganda...

Ademas, se recogen los gastos derivados de fichajes, como pago de comisiones
a sus agentes, licencia de primera inscripcion en la liga de Espafia y la

externalizaciéon de servicios.

4.3. Principales fuentes de financiacién

Como hemos analizado anteriormente los clubes de futbol tienen muchos
ingresos a través de diversas fuentes pero aun asi a veces no son capaces de
llegar a sus objetivos econdmicos y para ello recurren a los bancos, lo utilizan
como ultima opcién debido a la desconfianza de los bancos hacia los equipos
puesto al poco conocimiento del negocio y esto hace que piensen en un riesgo
demasiado alto, hablamos de intereses entre el 3,5% y el 10%, cada vez la
confianza de los bancos va aumentando con medidas como los limites salariales

o el Fair Play financiero.

Otras alternativas que han ido surgiendo son el “Crowdlending”, basado en
préstamos o créditos de una red de inversores privados o institucionales para
financiarse por otra via que no sea bancaria. Se negocia un interés entre las dos
partes y salen ambos beneficiados, el inversor gana dinero con sus ahorros y la

empresa accede a un préstamo con mejores condiciones.
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Ademas de la posibilidad de salir a cotizar en bolsa (nuestros 4 clubes no al no
ser SAD), en Espafa solo el Intercity CF cotiza en bolsa, a pesar de no

pertenecer ni siquiera a la segunda division.

5. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO

Este analisis es una pieza clave de planificaciéon, evaluacion y control de nuestra
empresa. Permite tener una vision de como estd organizada la estructura en
cada momento, en cuanto a rentabilidad, solvencia y riesgos. Después con los

resultados del andlisis se tomaran las decisiones con mayor certeza.

Con esto nos va a permitir analizar distintos objetivos a través de la informacion

obtenida, la clave es cuantificar y evaluar el equilibrio rentabilidad-riesgo.

El objetivo a partir de este analisis es ver la evolucion econémica de los equipos,
capacidad de obtener beneficios y de no contraer deudas. También se evaluaran
los motivos que conllevan a cambios en la situacion econdmica y financiera de
los equipos, y ya con todo este analisis poder realizar una toma de decisiones

con mas seguridad y certeza.

En nuestro caso haremos el andlisis de los ultimos cuatro afios de los 4 equipos

investigados.

5.1 Andlisis de la estructura y del crecimiento

La estructura econdmica sera la parte centrada en el activo de nuestras cuentas

anuales y en cambio la financiera sera la de la parte de patrimonio neto y pasivo.

Este primer andlisis nos permitird tener una vision global de la empresa, se
realiza analizando las masas patrimoniales disponibles y ver como se reparten
estas, viendo cual tiene mayor peso en la estructura econdémica-financiera y ver
su evolucién en los 4 ejercicios escogidos para decir si esa estructura es

coherente desde el punto de vista econdmico-financiero.

Entonces al agrupar las partidas del balance en las principales (activo, pasivo y

patrimonio neto) para posteriormente poder calcular los porcentajes nos va a
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permitir tener una aproximacién en cuanto a la situacion patrimonial de los

equipos. A continuacion, se mostraran los resultados de nuestra investigacion.

REAL MADRID CF

o ' ' ' ’

0.00%
2019 2020 2021 2022

EACTIVO NO CORRIENTE ~ m ACTIVO CORRIENTE

Fuente: elaboracion propia

FC BARCELONA

100.00% 2
7

2019 2020 2021 2022

B ACTIVO NO CORRIENTE ~ m ACTIVO CORRIENTE

Fuente: elaboracion propia

ATHLETIC CLUB BILBAO

o ' ’ ' '

0.00%
2019 2020 2021 2022

B ACTIVO NO CORRIENTE ~ m ACTIVO CORRIENTE

Fuente: elaboracion propia

OSASUNA
0.00%
2019 2020 2021 2022

B ACTIVO NO CORRIENTE ~ m ACTIVO CORRIENTE

Fuente: elaboracion propia
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Empezaremos analizando las cuentas de activo, principalmente se dividen en
dos, activo corriente y no corriente, como se muestra en los gréaficos excepto en
el aflo 2019 y 2020 en las cuentas del Bilbao, en todos los demas clubes y afios
el activo corriente supera por bastante al activo corriente, y si comparamos estos
4 clubes que no son SAD con todos los demas de La Liga veremos que esto es
asi para todos los demas, siempre en los equipos abunda el activo no corriente
ya que en esta partida se reflejan por ejemplo los fichajes y mantenimiento de
las instalaciones deportivas. En el 2021 la media total de todos los equipos de
primera division fue un 75,63% en ANC y un 24,37% en AC asi sabemos que lo
normal es tener una gran cantidad de ANC en un equipo, ya que sus partidas
con mas importancia estan aqui dentro.

Ahora nos centraremos en la otra parte del balance: patrimonio neto y pasivo:

REAL MADRID CF

100.00%

50.00%

0.00%
2019 2020 2021 2022

B PASIVO NO CORRIENTE m PASIVO CORRIENTE m PATRIMONIO NETO

Fuente: elaboracion propia

FC BARCELONA

100.00%

50.00%

0.00%
2022

-50.00%

2019 2020 2021
B PASIVO NO CORRIENTE ~ ® PASIVO CORRIENTE B PATRIMONIO NETO

Fuente: elaboracion propia
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ATHLETIC CLUB BILBAO

100.00%

50.00%

0.00%
2019 2020 2021 2022

B PASIVO NO CORRIENTE  m PASIVO CORRIENTE m PATRIMONIO NETO

Fuente: elaboracién propia

OSASUNA
100.00%

50.00%

0.00%
2019 2020 2021 2022

W PASIVO NO CORRIENTE ® PASIVO CORRIENTE = PATRIMONIO NETO

Fuente: elaboracion propia

La partida del pasivo no tiene un patrén tan marcado como en el activo, sino que
dependiendo del afio y del club variara el reparto en el balance, se puede ver
como en el Real Madrid en los ultimos 2 afios abundaba el PNC y en cambio los
dos afios anteriores el PN, en el Barcelona vemos una distribucion atipica ya que
menos en el ultimo afo, siempre predomina el PC y veremos mas adelante con
los ratios sus consecuencias, ademas de que el PN era muy bajo e incluso en
los ultimos dos afios muy en negativo. En cambio, Osasuna y Bilbao se han
mantenido mas estables, el primero con mayor presencia de PC excepto el
altimo afio que tuvo mas presencia el PNC, y el Bilbao vemos como todos sus
afios ha mantenido una estructura igual, mayor peso en el PN, después en el
PNC y por ultimo el PC.

Aunque hay un mayor equilibrio que en el activo, en el afio 2021 a niveles
generales de todos los equipos en el pasivo destacé siempre el PC excepto en
Madrid, Bilbao y Celta, aunque el equilibrio es mucho mayor con un 39,38% el
PNC y un 48,23% el PC y por ultimo el PN un 12,39%.
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El fondo de maniobra (FM) = AC-PC resulta casi siempre negativo en todos los
equipos, este resultado quiere decir que existe un desequilibrio econémico-
financiero. El club no tiene AC suficiente para satisfacer sus deudas a corto plazo

(suspension de pagos).
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Fuente: elaboracion propia
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Fuente: elaboracion propia

De nuestros 4 equipos solo el Bilbao ha tenido los 4 afios un FM positivo, luego

el Madrid tiene los dltimos dos positivos y los dos anteriores negativos y por

ultimo Osasuna y Barcelona cuentan con un FM negativo en los 4 afos.

Lo mas comun en los equipos de fatbol es tener un FM negativo, en el afio 2021

excepto Madrid, Bilbao, Celta y Elche todos los demas tuvieron FM negativo en

particular Barcelona y Atlético con unos 600 y 300 millones de euros en negativo,

situacion preocupante.

5.2. Andlisis de Liquidez

Este apartado analizara la situacion de equilibrio financiero a corto plazo, dara

respuesta a si el equipo podra pagar sus deudas al vencimiento en el corto plazo.

Este analisis lo realizaremos utilizando los ratios de la siguiente tabla:

a. Liquidez general:

b. Test acido:

Activo corriente
Ratio liquidez =

Pasivo corriente

Activo corriente — Existencias

Acid test =

c. Tesoreria:

Pasivo corriente

Efectivo + Inversiones financ. C/P
Ratio tesoreria =

Pasivo corriente

LIQUIDEZ

2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 0,8728 0,7663 1,2033 1,5662
FC BARCELONA 0,5860 0,3798 0,3189 0,6680
ATHLETIC BILBAO 3,5095 2,6845 2,3219 1,7799
OSASUNA 0,5846 0,3099 0,2475 0,5451
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2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 0,8610 0,7597 1,1882 1,5538
TEST ACIDO | FC BARCELONA 0,5809 0,3765 0,3118 0,6553
ATHLETIC BILBAO 3,4772 2,6657 2,2909 1,7528
OSASUNA 0,5846 0,3099 0,2475 0,5451
2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 0,3294 0,2817 0,7021 1,2339
TESORERIA | FC BARCELONA 0,2338 0,1694 0,0770 0,4513
ATHLETIC BILBAO 3,2261 2,4061 1,9392 1,4786
OSASUNA 0,2736 0,0792 0,0251 0,4474

El resultado de estos ratios se puede decir que si es mayor a 1 entonces los AC
son mayores que los PC, y esto es una buena sefial porque podra cubrir los
pagos por completo, aunque si es el resultado es excesivamente mayor a 1

tampoco es bueno porque tenemos activos sin producir ningun rendimiento.

Como vemos en el grafico el tnico que supera los 4 afos ese resultado de 1 es
el Bilbao, pero excesivamente por lo que tiene muchos activos parados sin
generar rentabilidad, poco a poco esta moviendo ese dinero por lo visto ya que
esta disminuyendo ese resultado hasta llegar al 6ptimo. El Madrid por ejemplo
siempre se ha mantenido cerca de ese 1, hace unos afos por debajo y estos 2
altimos por encima y en aumento. Barcelona y Osasuna en cambio siempre han
estado bastante por debajo, esto quiere decir que tiene problemas al hacer frente
a sus pagos futuros en corto plazo, siguiendo la anterior idea de suspensién de

pagos.

El test acido en su caso mide lo mismo, pero de forma mas estricta al no incluir
existencias, en todos los casos los resultados similares, incluso en el Osasuna

iguales al no presentar existencias en ninguno de sus 4 afos.

En el ratio de tesoreria mediremos lo mismo que en los 2 anteriores, la capacidad
de hacer frente a sus pagos en el corto plazo, pero en este caso en muy corto
plazo, ya que usa efectivo e inversiones financiera a c/p, como vemos en este
caso el Real Madrid baja bastante su capacidad de pago puesto que no tiene

gran cantidad de efectivo respecto a sus deudas, vemos como el ultimo afio se
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ha recuperado llegando a superar incluso el 1, ya que casi ha triplicado la

cantidad de efectivo del afio anterior, el caso del Bilbao sigue igual que antes,

exceso de dinero que no genera nada y lo estan corrigiendo poco a poco, en

cambio Barcelona y Osasuna mejoran el Ultimo afio pero estan en una situacion

preocupante.

Comparando con Laliga en general con datos de todos los equipos en el afio

2019 el unico junto al Bilbao con ratio de Liquidez superior a la unidad era el CD

Alavés, por lo que aqui vemos que no importa ser SAD o no, ya que la mayoria

de los equipos presentan problemas de liquidez independientemente de que

sean o no SAD.

5.3 Andlisis de Solvencia

a. Ratio de solvencia:

Ratio solvencia =

b. Ratio de autofinanciacién:

Ratio autofinanciacion =

c. Ratio de endeudamiento:

Ratio endeudamiento =

d. Calidad de la deuda:

Activo

Pasivo

Patrimonio neto

Patrimonio neto + Pasivo

Pasivo

Patrimonio neto + Pasivo

Pasivo corriente

Calidad deuda =
Pasivo
2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 1,8797 1,5914 1,5077 1,3172
SOLVENCIA FC BARCELONA 1,1081 1,0245 0,6958 0,7987
ATHLETIC BILBAO 1,8739 1,8007 1,8454 1,8524
OSASUNA 1,5227 1,4361 1,2759 1,2494
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2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 0,4680 0,3716 0,3367 0,2408
AUTOFINANCIACION | FC BARCELONA 0,0976 0,0239 -0,4372 -0,2520
ATHLETIC BILBAO 0,4664 0,4447 0,4581 0,4602
OSASUNA 0,3433 0,3037 0,2162 0,1996

2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 0,5320 0,6284 0,6633 0,7592
ENDEUDAMIENTO | FC BARCELONA 0,9024 0,9761 1,4372 1,2520
ATHLETIC BILBAO 0,5336 0,5553 0,5419 0,5398
OSASUNA 0,6567 0,6963 0,7838 0,8004

2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 0,7806 0,5317 0,3610 0,3638
CALIDAD DEUDA | FC BARCELONA 0,5603 0,6744 0,5484 0,4791
ATHLETIC BILBAO 0,3195 0,4034 0,3823 0,4982
OSASUNA 0,5544 0,6313 0,6555 0,4423

Empezamos con el ratio de solvencia que indica la capacidad del equipo para
poder pagar con la totalidad del activo todas su deudas (corto y largo plazo),
refleja el valor del actico total que tendria disponible después de haber pagado
todas las deudas, entonces cuanto mas lejos esté del 1 méas cerca de la quiebra.
En nuestros equipos observamos como los dos primeros afos todos pasan la
unidad y los dos ultimos afios el Unico que no lo hace es el Barcelona, significa
gue podria llevar a situacion de quiebra en el medio-largo plazo a este club. El
Bilbao vemos como esta incluso cerca de dos, teniendo excesivo activo corriente

gue tampoco es bueno ya que puede perder valor.

La autofinanciacion es activo financiado con recursos propios, no se ha recurrido
a la deuda. Cuanto mayor sea el ratio menos deuda tendra el equipo y mejor
solvencia. Como se refleja en la tabla los 4 equipos tienen un nivel aceptable
menos el Barcelona con valores casi en 0 e incluso los so ultimos afios muy

negativos.
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Por otra parte, el ratio de endeudamiento es toda la financiacion ajena en el club.
Cuanto mas alto sea el valor, mas descapitalizado estaré el equipo y obtendra
pérdida de su autonomia financiera. Es complementario al anterior. Como
observamos el que tiene mayores niveles de endeudamiento es el que menos
autofinanciacion tenia, el Barcelona y por contrario el Bilbao como vemos en la
tabla. Si ta financias tu empresa, no te endeudas y viceversa. Comparando este
ratio con el resto de LalLiga en 2019 vemos como lo habitual en nuestra liga es
el predominio de la financiacion ajena y por esos valores siempre mayores al

50% y siempre altos.

En cuanto al ratio de calidad de la deuda, se considera mejor la calidad cuanto
mas a largo plazo sea, por lo tanto, cuanto mayor sea el ratio peor es la calidad

de deuda. Aqui observamos resultados parecidos en los 4.

5.4 Anédlisis de rentabilidad

Por dltimo, se analizara la situacion de rentabilidad de nuestros 4 equipos que

no son SAD. Se hara una division en dos:

1. Rentabilidad econémica (ROA) se consigue relacionando el beneficio
antes de intereses e impuestos (BAIl) con el activo total, este resultado
sera a mayor rentabilidad mas productivo es nuestro activo, sin importar

de donde proviene este.

BAIl

Activo

2. Rentabilidad financiera (ROE) se encarga de relacionar el beneficio neto
obtenido con capitales propios. Cuanto mayor sea el valor mejor

rentabilidad financiera porque cubre las expectativas de los inversores.

B2 Neto
RFin =

Patrimonio Neto
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Cabe destacar el apalancamiento financiero que se basa en utilizar deuda para

poder invertir. Su célculo consiste en:

Activo BAI
A. Fin = X
Patrimonio neto BAII

2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 4,77% 0,03% 0,33% 1,03%
RESULTADO ECONOMICO | FC BARCELONA 1,29% -6,77% -48,98% 11,24%
ATHLETIC BILBAO 7,35% -6,53% -10,14% -4,01%
OSASUNA -6,18% 4,32% 0,91% -1,48%

2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 7,21% 0,06% 0,16% 2,37%
RESULTADO FINANCIERO | FC BARCELONA 3,41%| -276,63% 106,79% -27,63%
ATHLETIC BILBAO 15,12% -15,20% -22,61% -10,28%
OSASUNA -13,79% 9,82% 6,16% -5,33%

2019 2020 2021 2022
REAL MADRID 2,11 12,51 1,00 3,60

APALANCAMIENTO

FINANCIERO FC BARCELONA 2,08 53,74 -2,52 -3,14
ATHLETIC BILBAO 2,06 2,33 2,23 2,56
OSASUNA 3,16 2,75 1,76 10,42

En cuanto al resultado econémico el Real Madrid es el Unico equipo que se
mantiene los cuatro afios en positivo, esto indica que obtiene productividad de
sus activos. Los demas han tenido variaciones, destaca la situacion del

Barcelona en 2021 que vemos como se ha recuperado considerablemente.

Respecto a la rentabilidad financiera la conclusion es similar a la anterior puesto
gue, el Real Madrid se mantiene en positivo los cuatro afios, quiere decir que
tiene beneficios en su actividad. Los demas equipos tienen variaciones y se
destacan las grandes variaciones del Barcelona que tiene hasta casi un 400%

de variacion entre el afio 2020 y 2021.
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Aqui vemos el famoso apalancamiento financiero del Barcelona que llegé hasta
el 53,74 en 2020 tras la pésima situacion econdmica y la necesidad de
financiarse, pero esto no es bueno ya que tiene una gran cantidad de deuda. En
cambio, el Real Madrid no es malo que use esta opcién de apalancarse ya que

tiene unas cuentas en buena situacion.

Comparando con el resto de la LaLiga vemos como en el afio 2019 la mayoria
de los equipos mantenian un BAIIl positivo y en el caso de nuestros 4 equipos
solo Osasuna estaba en negativo, algo parecido pasa con el beneficio neto, por
lo que una vez mas no se puede decir que existe diferencias por tener forma de
SAD o no tenerla. El apalancamiento financiero también resulta alto en la
mayoria de los equipos y en cuanto al ROE y ROA existen variaciones al igual

que en nuestros 4 equipos que no son SAD.

6. CONCLUSIONES

Con nuestro analisis y comparacion de los cuatro equipos escogidos completado

se expondran las conclusiones logradas.

Las primeras conclusiones seran sobre el modelo de negocio. Hemos visto que
las principales fuentes de ingresos son por: derechos de retransmision,
competiciones, abonados y socios, publicidad y comercializacion y por traspasos
de jugadores. Aqui se muestran grandes diferencias entre equipos, o mas
poderosos son Barcelona y Madrid ya que en cuanto ingresos televisivos tienen
una diferencia grande con los otros equipos, llegando a tener una diferencia de
3,5 veces mas ingresos que los que menos cobran por esta fuente, todo esto les
permite fichar mejores jugadores y poder tener una mejor plantilla lo que les
permite jugar en las mejores competiciones y asi cobrar mas dinero aun por
competir en estas, todo esto hace que los mejores equipos tengan a su vez mas
dinero y puedan construir estadios mas grandes para que tengan mas capacidad
y su aficionados puedan ver a sus idolos y esto vuelve a ser una mayor fuente
de ingresos para los grandes equipos con enormes estadios y siguiendo la rueda

estos equipos son los que mas cobran por comercializacion y publicidad, ya que
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son referentes en el futbol mundial y venden mucho y ya por altimo como en todo
lo anterior tienen a los mejores jugadores en sus filas y esto también hace que
quieran ir desde pequefios a sus canteras y asi luego los pueden vender
ganando bastante dinero o simplemente fichando jugadores y les mejores aparte

de subirles el caché al jugar en estos clubs y asi poder venderlos por mas dinero.

Por lo tanto, si el modelo de negocio sigue igual siempre existira diferencia entre
los grandes clubes y los pequefios ya que los ingresos tienen mucha diferencia

y no pueden tener a jugadores de tanto nivel como los grandes.

A su vez si nos fijamos en los gastos veremos como los que mas tienen son los
mas gastan, incluso llegando a tener grandes deudas, ya que fichan a jugadores
muy caros y con un sueldo descomunal, esto porque se les permite un limite
salarial mucho mas alto al tener mas ingresos. El mejor ejemplo actualmente es
el FC Barcelona, un equipo de los mejores del mundo que ultimamente esta
teniendo graves problemas econdmicos teniendo que vender muchos jugadores,
rebajando sueldos... llegando a tener en 2021 un resultado negativo de -481.318

miles de euros, aunque es cierto que se esta recuperando.

Centrandonos ya en el andlisis economico-financiero. Vemos como en primer
lugar el activo no corriente suele superar con creces al activo corriente siendo la
media en 2021 de Laliga total un 24,37% en AC y un 75,63% en ANC, ya que
aqui tiene partidas como fichajes que son muy abultadas. Mirando la otra parte
del balance no hay un patrén tan marcado siendo la media de LaLiga un 39,38%
el PNC y un 48,23% el PC y por ultimo el PN un 12,39%. Hay que destacar que
el Barcelona tiene poco AC para la gran cantidad de PC que tiene y esto

supondra un problema de pagos como explicaré a continuacion.

El fondo de maniobra de los clubes el Unico con los 4 afios en positivo es el
Bilbao y luego el Real Madrid es el mejor con los 2 ultimos positivos, Osasuna
tiene los 4 afos negativos, pero sin ser excesivamente alto, al contrario que el
Barcelona que posee niveles preocupantes, esto supondra que tenga problemas

para pagar en el corto plazo, denominado como suspension de pagos
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Después de comentar la liquidez veremos la solvencia, vemos como el Barcelona
puede estar en niveles incluso de quiebra en el medio-largo plazo, a su vez
vemos como no tiene casi autofinanciacion e incluso es negativa en los ultimos
afios y por lo tanto tiene un endeudamiento bastante grande ya que se esta
‘recuperando” a través de financiacion ajena y esto no es bueno puesto los

niveles econémicos que tiene.

Si hablamos de rentabilidad econédmica nos damos cuenta de que la algunos
tienen resultados positivos y otros negativos, el Unico con los 4 afios positivos

es el Real Madrid, esto indica que obtiene productividad de sus activos.

Respecto a la rentabilidad financiera observamos lo mismo, indicativo de que
tiene beneficios en su actividad, y destacar los malos resultados del Barcelona

con incluso un -276,63% en 2021 reflejando un pésimo patrimonio neto.

Aqui vemos el famoso apalancamiento financiero del Barcelona que lleg6 hasta
el 53,74 en 2020 tras la pésima situacion econdmica y la necesidad de
financiarse, pero esto no es bueno ya que tiene una gran cantidad de deuda. En
cambio, el Real Madrid no es malo que use esta opcidon de apalancarse ya que

tiene unas cuentas en buena situacion.

Apuntar como ultimo que en general las supuestas diferencias que podian existir
entre SAD y no SAD se han ido diluyendo como, por ejemplo, el Impuesto sobre
Sociedades (IS) que hasta el afio 2016 se tributaba por el 30% en las SAD, pero
a partir de este afio bajé al 25% igualando a los 4 equipos que no son SAD
(siempre han tributado al 25%), la contabilidad también se unifico y es igual para
todos los equipos, la diferencia mas grande seria que las SAD tienen un capital
minimo y pueden salir a bolsa y por contrario los que no tengan esta forma no

podran.
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