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“Un poco de pasion.

Relajante. Ante todo, ver un partido de futbol retransmitido por television le resulta
relajante. Sumamente re-la-jan-te. Y, asi, silabeando en voz baja y con pausada
entonacion, pronuncia el término al repetirle a su mujer que, al contrario de lo que ella
parece dar a entender con sus reiterativos jtranquilo, hombre, tranquilo, seguro que ganan
el titulo!, a él, ver un partido de futbol en casa, sentado cdmodamente en un sillon frente al
televisor, le resulta muy, pero que muy re-la-jan-te. Y si, a veces, da muestras de inquietud,
no se debe al hecho de sequir la marcha del encuentro con excesivo apasionamiento, ni al
cero a cero indicado en el marcador, sino, precisamente, a los insistentes no te pongas
nervioso de su mujer, ildgicos a todas luces tras una convivencia matrimonial de veinte
anos, periodo de tiempo mds que suficiente para que cualquier esposa -y asi lo dice ella -

pueda apreciar el talante sosegado del hombre que tiene al lado.

La pasion no es sentimiento acorde con su ideal de vida, ni con el temple requerido para
afrontar cuantos impertinentes problemas le plantean quienes le rodean. No es hombre de
talante quebradizo, expuesto al nocivo efecto de los subitos accesos emocionales que

suelen desestabilizar el cardcter de un hombre hecho y derecho.

Pero deja de repetir sandeces, le grita él, ahora, para evitar volver a oirle decir que no se
ponga nervioso cuando todos sus allegados saben de sobra que nunca, nunca, ha sido él
hombre proclive a perder los estribos ante las adversidades de la vida, y, menos, ante la
posibilidad de que su equipo resulte perdedor en el partido de futbol que esta presenciando
en casa, cdmodamente sentado en un silldn, frente al televisor. Y, ademds, admitiendo que
dicha posibilidad se cumpliera, ;es sensato calificar de adversidad un resultado negativo?,
cen qué cabeza cabe semejante exageracion?, se dice -y le diria a su mujer, de no ser
consciente de su comprobada incapacidad para comprenderle -, ;qué clase de persona hay

que ser para permitir que el buen o mal temple de uno dependa de un partido de futbol?




Por supuesto que por nada del mundo se hubiera hoy perdido el encuentro entre los dos
mdximos rivales del campeonato de liga, pero - jay!, ;cdmo metérselo a ella en la sesera? -
no por propio placer, sino para poder, maiana, compartir la experiencia con sus
companeros de oficina. Y porque le resulta relajante, muy relajante. Es mds, le resulta
altamente benéfico desde el punto de vista animico. Tanto que incluso olvida la
incomodidad que le produce la presencia de su mujer revoloteando por la estancia y
aconsejandole calma. Y, generoso como es, la invita a sentarse a su lado para que también

ella contemple el soberbio espectdculo.”

Ana Maria Moix. “Un poco de pasion y otros cuentos de futbol” (octubre 2012).
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I11. GLOSARIO DE ABREVIATURAS

ACB: Asociacion de Clubes de Baloncesto

B.O.E.: Boletin Oficial del Estado

BBC: Cadena de television publica inglesa, British Broadcasting Corporation
C.D.: Club Deportivo

C.F.: Club de Futbol

CAGR: tasa de crecimiento anual compuesta.

CC.AA.: Cuentas Anuales

CFCB: UEFA Club Financial Control Body

CFCP: Club Financial Control Panel

CIS: Centro de Investigaciones Sociolégicas.

CNL: Campeonato Nacional de Liga (Primera y Segunda Division)
CNMC: Comision Nacional de los Mercados y la Competencia
COE: Comité Olimpico Espafiol

COI: Comité Olimpico Internacional

CSD: Consejo Superior de Deportes

ECA: European Club Association

EE.UU.: Estados Unidos de América

EFE: Estado de Flujos de Efectivo

EPFL: Association of European Professional Football Leagues
F.C.: Fatbol Club

FA: The Football Asociation

FFP: Financial Fair Play

FIFA: Fédération Internationale de Football Association.
FORTA: Federacién de Televisiones Autondémicas

[FPC: International Fair Play Committee

La Liga: Campeonato Nacional de Liga (Primera Division)
LFP: Liga de Futbol Profesional

NFL: National Football League

PFSC: Professional Football Strategy Council

PGC: Plan General de Contabilidad

PIB: Producto interior Bruto

RDL: Real Decreto Ley

RFEF: Real Federacion Espafiola de Futbol

RM+BCNA: Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona

RSC: Responsabilidad Social Corporativa

S.M.: Su Majestad

SAD: Sociedad Anénima Deportiva

TV: Television

U.D.: Unién Deportiva

UEFA: Union of European Football Associations.

UNESCO: Organizacién de las Naciones Unidades para la Educacion, la Ciencia y la Culture
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IV. GLOSARIO DE TERMINOS EN INGLES

Break even: punto de equilibrio

Broadcasting revenue: ingresos por retransmisiones

Champions League: Liga de Campeones organizada por la UEFA

Commercial and licensing revenue: ingresos comerciales

Directors’ report and financial statements: cuentas anuales

Doping: dopaje

Draft: sorteo por el que se restringe la competencia por los nuevos talentos cuanto
entran en los deportes profesionales.

EBIT: Earnings Before Interest and Taxes o resultado de explotacion

EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization o resultado
bruto de explotacion.

Fair Play: juego limpio, juego justo

Fair value: valor razonable

Fair: limpio, justo

Financial Fair Play: juego limpio financiero/juego justo financiero

Gate and matchday revenue: ingresos por competiciones, entradas y abonados
[FRS: International Financial Reporting Standard

Like: dar a icono “me gusta” en la red social Facebook.

Merchandising: productos promocionales.

Pay per view: pago por visionado

Play-offs: sistema de competicion deportiva basado en rondas eliminatorias.
Premier League: Primera Division de la Liga inglesa

ROA: Return On Assets

ROE: Return On Equity

Running: carrera a pie

Settlement agreement: acuerdo de entendimiento

Turnover: ingresos o cifra de negocios
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CAPITULO 1.
INTRODUCCION

“En su vida, un hombre puede cambiar de mujer, de

partido politico o de religidn, pero no puede cambiar
de equipo de futbol.”

Eduardo Galeano, escritor uruguayo (1940-2015).

1.1.Planteamiento, objetivos y justificacion de la cuestidn

Como es de todos conocido, el deporte es parte esencial de la sociedad actual, tanto
por el nimero de personas que lo practican en sus diferentes formas, como por su
condicion de espectaculo global y su influencia econémica, social y politica a nivel
mundial. El 38% de los ciudadanos europeos practican deporte al menos una vez por

semana (Kokolakakis et al. 2012) y un 36,2% de los ciudadanos espafioles (CIS 2014) .

'CIS: Centro de Investigaciones Socioldgicas, es un organismo publico que realiza estudios sobre la sociedad
espafiola desde 1976 (http://www.cis.es/cis/opencms/ES/1_encuestas/llamoelcis.html)
s‘“@%
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Ademas de los ciudadanos que lo practican con asiduidad, el deporte interesa mucho a
mas de la mitad de los espafioles, en concreto al 54,9% segun el CIS (2014), y casi un
veinte por ciento (19,8%) de los ciudadanos ve diariamente programas deportivos por
television. Asimismo, mas de una tercera parte de los espafoles (35,1%) acude a

espectaculos deportivos, fundamentalmente de futbol (52,5%) y baloncesto (13,7%).

En cuanto a la practica concreta de algin deporte, el ciclismo recreativo es el mas
practicado en Espafa, con un 18,6% del total, seguido por la carrera a pie (running) con
un 17,1% y la natacion recreativa con un 16,1%, siendo el futbol el cuarto clasificado con
un 14,9%, si bien es el primer deporte en el que se necesita mas de una persona para

poder practicarlo.

El deporte moderno tiene su origen en Inglaterra en el siglo XIX, en elitistas escuelas
privadas como Eton y Rugby (Renson 2009). En ese ambiente elitista y competitivo, el
deporte formaba parte de la educacion integral de los jovenes estudiantes, siendo un
deporte totalmente amateur. En este contexto de presion competitiva, nace el
concepto de Fair Play, traducido al espafol como Juego Limpio o juego justo, y surge por
la necesidad de implantar unas reglas basicas de caballerosidad y competicion entre
iguales. Por lo tanto, el deporte moderno nacié como una competicion amateur entre
jovenes estudiantes de clase media y media alta que tenian como regla fundamental la
igualdad de condiciones para competir y la caballerosidad y buenas maneras en la

competicion (juego limpio).

De estas escuelas privadas el deporte moderno amateur pasé a la competicion publicay
a la profesionalizacion, incorporando a jugadores de clase baja y trabajadores, donde la
regla fundamental era ganar, quedando el Juego Limpio como un concepto elitista y
amateur. Aqui ya no se jugaba por amor al deporte y por el honor de ganar, sino que

habia que ganar para obtener recursos econémicos.
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Esta ha sido la dualidad del deporte moderno desde entonces, expresada graficamente
en la frase “Lo importante no es vencer, es participar”, de Ethelbert Talbot’y la frase de

Vince Lombardi “Ganar no lo es todo, es lo tinico™.

Una de las personas que mas trabajo por la idea de juego justo en el deporte fue el
francés Pierre de Coubertin, logrando que en el Congreso Internacional de Educacién

Fisica de Paris de 1894 nacieran los Juegos Olimpicos de la era moderna.

De hecho, en la actualidad hay dos grandes espectaculos deportivos a nivel mundial,
que destacan por su dimension social, politica y por las cifras econdmicas que mueven:
los Juegos Olimpicos y la Copa del Mundo de Futbol. Ambos se caracterizan por atraer a
grandes audiencias televisivas y suponen una gran ventana de imagen para el pais y las
ciudades organizadoras, generando fuertes intereses politicos y econémicos, que van

mucho mas alla del origen de los mismos como eventos Unicamente deportivos.

El futbol cuenta con alrededor de 265 millones de jugadores aficionados en todo el
mundo, segun el ultimo gran estudio estadistico realizado por la FIFA (Fédération
Internationale de Football Association) en el afio 2006 (Big Count 2006), lo que
representa el 4,13% de la poblacion mundial, siendo considerado el deporte mas global
a nivel mundial (Ginesta Portet 2011). La FIFA es el organismo que dirige el futbol a nivel
mundial y fue fundada en 1904 en Zurich (Suiza). Actualmente cuenta con 209

asociaciones nacionales.

Europa tiene un numero de aficionados superior a los 64 millones, que suponian un
7,59% de su poblacion en el afio 2006, y es el continente que mas copas del mundo
tiene en su poder5 (11 de 20, el resto estan en manos de América del Sur, con Brasil
como la seleccion mas laureada con 5 Copas). Tiene cinco grandes ligas nacionales:

inglesa, alemana, italiana, francesa y espafola.

? Monsefior Ethelbert Talbot fue arzobispo de Pensilvania y pronuncié dicha expresion en catedral de Saint Paul, en el
oficio de la vispera de la jornada inaugural de los Juegos de 1908 (http://www.abc.es/hemeroteca/historico-31-01-
2005/abc/Opinion/lo-importante-no-es-ganar-sino-participar 20313270088.html).

? Vince Lombardi ha sido uno de los mejores entrenador de futbol americano, incluso el trofeo de la Super Bowl lleva
su nombre (http://pabloteijeira.es/blog/vince-lombardi/)

* Fuente: www.es fifa.com

> Fuente: www.losmundialesdefutbol.com/estadisticas/tabla_de posiciones.php

&
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El futbol europeo esta dirigido por la UEFA (Union of European Football Associations), en

la que participan 54 federaciones nacionales de toda Europa®.

De hecho, el nacimiento del futbol moderno se sitla en una taberna de Londres en el
afio 1863', y su llegada a Espafia se localiza en Rio Tinto (Huelva)’ en el afio 1870 de
mano de los trabajadores ingleses de las minas de cobre. Se considera que el primer
equipo de futbol en Espafia fue el Huelva Recreation Club (Club Recreativo de Huelva en

la actualidad) en 1889°. Los primeros clubes de ftbol fueron creados por extranjeros.

En la actualidad, Espafia cuenta con mas de 840.000 federados y mas de 49.000 clubes
inscritos en la Real Federacion Espafola de Futbol (RFEF), que es el organismo que rige
el futbol en Espafa. Fue fundada en 1913, y es miembro de la UEFA, de la FIFA y del
Comité Olimpico Espafiol (COE) y hasta la temporada 1983/84 organizaba el
Campeonato Nacional de Liga (CNL).

En general, en Espafa, el futbol es el deporte que mas interesa al 48% de la poblacion,
por encima del tenis (21,6%), baloncesto (17,1%) y motociclismo (10,5%). Ademas el
67,4% de los espafioles tienen simpatia o se sienten cercanos a un equipo de futbol
profesional (CIS 2014). En concreto, el 37,9% tiene simpatia o cercania por el Real
Madrid C.F. y el 25,4% por el F.C. Barcelona, quedando en tercer lugar el Atlético de
Madrid con un 6,1% y en cuarto Valencia C.F. y Athletic Club con un 3,5% y 3,3%

respectivamente.

Ademas, el 74,9% de los espafioles que tienen simpatia/aficion por un equipo de futbol
profesional ve, siempre que puede, sus partidos por televisién, y otro 15,5% ademas ha
pagado por ver dichos partidos por television. El 32% asiste a partidos en el campo de

futbol.

En Espafa, el futbol profesional se desarrolla a partir de la creacion de la Primera

Division de futbol, que se empezd a disputar en la temporada 1928/29, pero solo se

6
Fuente: www.es.uefa.org.

" Fuente: www.laliga.es

¢ Fuente: www.laliga.es
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jugaba con los campeones y subcampeones del Campeonato de Espafa. Fue a partir de
1934/35 cuando se amplié hasta 12 equipos. Desde 1983 esta organizada por la Liga de
Futbol Profesional (LFP).

En estos momentos, Espafia lidera la clasificacion del futbol europeo de clubes de la
UEFA, seguida por Alemania, Inglaterra, Italia y Francia. A nivel de equipos Real Madrid
C.F. (Espafia) lidera el ranking actual, seguido por F.C. Bayern (Alemania), F.C.
Barcelona (Espafia), Chelsea F.C. (Inglaterra) y Atlético de Madrid (Espafia)’.

En el caso de la clasificacion mundial por selecciones nacionales de futbol que publica
la FIFA, en estos momentos esta liderada por Bélgica, con Argentina en segunda

posicion y Espafia en la tercera. En cuarta posicion se situa Alemania™.

Respecto a las competiciones de liga nacionales, se da una fuerte concentracion entre
los equipos que obtienen el campeonato, asi, en el caso de la Liga espafola, en los
ultimos diez afos (temporadas 2005/06 a 2014/15) dos equipos, Real Madrid C.F. y F.C.
Barcelona, han ganado la Liga en nueve ocasiones (90% del total), y la temporada
restante ha sido campeodn el Club Atlético de Madrid. En el caso de la Premier League
inglesa también dos equipos han ganado la liga en ocho ocasiones, Manchester United
y Chelsea (80% del total) y sélo en dos ocasiones ha sido campedn un tercer equipo, en
este caso Manchester City. En la Bundesliga alemana, Bayern Munich y Borussia
Dortmund han obtenido ocho de los diez campeonatos (80% del total), el resto ha sido
un campeonato para Stuttgart y otro para Wolfsburg. Finalmente, en la liga italiana
dos equipos han obtenido nueve de los diez campeonatos de la Serie A, Internazionale
de Milan con cinco y Juventus de Turin con cuatro (90% del total), siendo Milan el Unico

en romper dicha hegemonia con un campeonato en la temporada 2010/11".

Sin embargo, en el caso de la maxima competicién por clubes a nivel europeo, la

Champions League, sélo un equipo, F.C. Barcelona ha obtenido mas de un

° Fuente: http://es.uefa.com/memberassociations/uefarankings/club/index.html
" Fuente: www.es.fifa.com (marzo 2016).

" Fuente: www.resultados-futbol.com

" Fuente: www.es.uefa.com
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campeonato en las ultimas diez temporadas, ganando el campeonato en cuatro
ocasiones (40% del total). Si tenemos en cuenta los equipos por ligas nacionales, la
Liga espafola lidera los campeonatos con cinco (50% del total) con los cuatro
conseguidos por F.C. Barcelona y uno de Real Madrid C.F. En segundo lugar se situan la
liga inglesa con dos campeonatos, uno para Manchester United y otro para Chelsea, y la
liga italiana (Milan e Internazionale). Finalmente la liga alemana soélo ha tenido un
campedén de Champions League en los ultimos diez afos, el Bayern Munich, en la
temporada 2012/13. En total, siete equipos europeos han ganado la Champions League
en diez afos, y todos ellos coinciden con los maximos ganadores de las ligas nacionales
como se ha explicado en el parrafo anterior, salvo la excepcion de Milan que ha
obtenido una Champions League y una Liga italiana, y sin embargo Juventus no ha
conseguido ninguna Champions League continental a pesar de haber ganado cuatro

campeonatos de la Serie A italiana.

En la actualidad, por lo tanto, el futbol espafiol esta en lo mas alto del futbol mundial,

tanto a nivel global como por clubes individuales.

A nivel econdémico, genera una actividad relevante, que Blanco y Forcadell (2006) y
Kase et al. (2007) situaron en una aportacion al PIB (Producto Interior Bruto) de unos
8.000 millones de euros y un 1,7% y posteriormente Garcia y Alcolea (2011) lo elevaron
a unos 10.000 millones de euros y 1% del PIB (el PIB espafiol se situa actualmente
ligeramente por encima del billén de euros, concretamente la cifra de 2014 fue de
1.041.160 millones de euros®), lo que representa algo menos de la mitad (alrededor del

40%) de la aportacion de la agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca al PIB espafiol.

Sin embargo, a pesar de este aparente éxito del futbol como lider del deporte a nivel
mundial, europeo y espafiol, y de su continuo crecimiento a nivel econdmico,
numerosos investigadores y autoridades deportivas europeas y espanolas han
manifestado su preocupacién por la situacion econémica de los distintos clubes de
futbol y su sostenibilidad financiera a medio y largo plazo (por ejemplo: Escudero y

Fernandez 2003; Garcia y Rodriguez 2003; Bosca et al. 2008; Gay 2009a; Barajas y

13 .
Fuente. www.ine.es
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Rodriguez 2010; Garcia y Alcolea 2011; Miller et al. 2012; UEFA 2012; Barajas y Rodriguez
2013; Preuss et al. 2014; Gay 2016).

Tal y como explica Gay (2016) los clubes de las cinco grandes ligas europeas (Big Five)
han recurrido, de manera generalizada, a un alto nivel de endeudamiento para financiar
las inversiones realizadas (fundamentalmente en adquisicion de los derechos
federativos de los jugadores y en instalaciones deportivas), debido a la baja o incluso
nula generacion de recursos a través de la propia actividad deportiva. Este alto
endeudamiento ha sido, generalmente, a corto plazo, por lo que se ha generado una
alta inestabilidad financiera que pone en riesgo la viabilidad econémica de los clubes de
futbol. Asi, tanto la Premier League inglesa como la Liga espafiola y la Serie A italiana se
han caracterizado por un nivel muy bajo de recursos propios sobre activos (inferior al
10%), mientras que la Bundesliga alemana y en menor medida la Ligue 1 francesa han
mantenido una situacién financiera mas equilibrada, con un peso de los recursos

propios sobre los activos algo por encima del 30%.

Ante esta preocupacién por la situacion financiera de los clubes europeos, la UEFA
aprobo en el afio 2010 la normativa de Juego Limpio Financiero (conocido como
Financial Fair Play (FFP) en su acepcion en inglés) por el bienestar del futbol europeo,
que tiene como principal objetivo asegurar la sostenibilidad econémica del futbol a
largo plazo, a través de la introduccion de una mayor disciplina y racionabilidad
financiera, que garantice que los clubes son capaces de devolver sus deudas de manera

adecuada (UEFA 2012).

La normativa de la UEFA se centra en el control de los gastos y de la deuda de los
clubes de futbol europeos. Sin embargo, el problema viene también, en gran medida,
por la diferencia de ingresos entre los clubes que participan en las distintas ligas
europeas y que es especialmente significativa en la Liga espafiola, donde los dos
equipos mas grandes, Real Madrid y Barcelona acaparan el 54% de los ingresos del
conjunto de la competicion. Gran parte de esta diferencia se debe al reparto de los

ingresos por los derechos de television, puesto que Real Madrid y Barcelona tienen mas
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del 40% de los mismos, con una diferencia entre éstos y el equipo que menos ingresa

de entre 10 a 1 (Montes y Sala 2012).

Por lo tanto, la relevancia econdmica y social que tiene el futbol, tanto en Espafia como
a nivel europeo, y la preocupacién existente sobre su viabilidad y sostenibilidad
econémica y competitiva, justifican el interés en analizar el modelo econdmico del

futbol profesional.

Esta disposicion por analizar el futbol profesional enlaza con el interés cada vez mayor
que los economistas europeos y norteamericanos tienen por analizar el mundo del
deporte, y que ha crecido de forma espectacular en los ultimos afios (Bryson et al.
2015). Se considera que el precursor de este tipo de estudios de investigacion sobre la
economia del deporte fue Simon Rottenberg, en Journal of Political Economy en 1956

(Rottenberg 1956).

Tal y como sefalan Bryson et al. (2015), el analisis econdomico del deporte se justifica, al

menos, por dos grandes razones:

a.- El deporte es un gran negocio: segin el documento “Desarrollo de la Dimension
Europea del Deporte” realizado por la Comisién Europea (2011), el deporte genera
aproximadamente el 2% del PIB europeo, contribuyendo de manera importante al
crecimiento econdmico, al turismo y a la generacién de empleo. Cémo se ha sefalado
con anterioridad, en el caso espafol solamente el futbol aporta alrededor del 1% del

PIB.

2- El deporte es un elemento fundamental en el bienestar y emociones de la
poblacién, tal y como se ha visto en los datos publicados por el Centro de

Investigaciones Socioldgicas (CIS) sefialados con anterioridad.

En este contexto de desarrollo del futbol profesional, existe el convencimiento, por
parte de numerosos autores, de que el futbol profesional se ha alejado demasiado de su

origen como deporte basado en el concepto de Fair Play o Juego Limpio/Justo, en el
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sentido de equilibrio competitivo entre los clubes que participan en las competiciones.
Este alejamiento se habria producido porque, cada vez mas, el futbol profesional se ha
ido convirtiendo en un espectaculo (CIFP 2010) al servicio de las audiencias de
television, debido a la dependencia econdmica de los clubes de futbol profesional de los
recursos econémicos obtenidos por la venta de los derechos de retransmision en

directo de los partidos.

Los clubes que obtienen mayores ingresos son los mas grandes, es decir, los que tienen
mas aficionados, mejores jugadores, y sobre todo, los que ganan mas partidos y mas
competiciones. Esta situacion genera una importante dualidad entre los grandes
equipos europeos y el resto de clubes, que ha llevado a una dificil situacion financiera al
futbol europeo en su conjunto, y en particular al futbol espafol, que pone en serio

peligro su sostenibilidad y viabilidad econémica y deportiva a largo plazo.

Se hace necesario, por lo tanto, analizar si un mayor control econémico de los clubes de
futbol profesionales, aplicando la normativa de Juego Limpio Financiero, puede tener un
impacto positivo en la situacion financiera y competitiva del futbol profesional, que

permita mejorar su viabilidad y sostenibilidad econdmica a largo plazo.

Por consiguiente, el objetivo de esta tesis es, en primer lugar, definir, identificar y
analizar el modelo econémico y competitivo actual del futbol profesional en Espaia, a
través del estudio de los clubes que participan en la Primera Division de la Liga. En
segundo lugar, se pretende examinar la normativa en vigor del Juego Limpio Financiero
sobre el control econémico de los clubes para entender porqué ha sido necesaria su
aprobacion y para determinar el impacto que su aplicacion puede tener sobre ese
modelo econdmico actual. Todo el estudio se va a realizar comparando los datos del
futbol espafol con los del futbol inglés, a través del examen de los clubes que
participan en la Premier League, por ser Inglaterra la cuna del futbol mundial, por ser la
Premier League la mayor liga europea a nivel econémico y porque es la segunda liga

europea a nivel deportivo por clubes™, sélo por detras de la espafiola.

" Fuente: ranking UEFA segin el coeficiente de clubes por federacion al finalizar la temporada 2014/15
(http://es.uefa.com/memberassociations/uefarankings/country/season=2015/index.html).
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1.2. Metodologia utilizada en la investigacion

Para realizar el analisis objeto del trabajo que aqui se presenta, se ha considerado que el
caso del futbol profesional espafiol puede ser una adecuada muestra representativa del
conjunto del futbol en Europa. La primera causa es de tipo deportivo, puesto que
Espafa lidera, tal y como se ha sefalado anteriormente, el futbol europeo a nivel
deportivo, tanto en conjunto como a nivel individual por equipos, con Real Madrid C.F.
y Barcelona F.C. en las primeras posiciones. La segunda causa es de tipo econémico,
puesto que el modelo econdmico y los problemas financieros de la Liga espafiola son
similares al resto de las grandes ligas europeas (Bosca et al. 2008). Y en tercer lugar, a
nivel normativo, las autoridades espanolas ya han tratado de garantizar la solvencia y
sostenibilidad del futbol espafiol a través de dos planes de saneamiento, el primero en
el afio 1985 y el segundo seis afios después, en el afio 1991 (Barajas y Rodriguez 2010), e
incluso el Gobierno espafiol acaba de aprobar, a través del Real Decreto Ley 5/2015
(B.O.E. 2015b) de 30 de abril, el cambio del sistema de negociacién y reparto de los
ingresos por los derechos de television en la Liga espafola en linea con el modelo

existente en otros paises europeos.

De esta manera se consigue acotar el alcance del trabajo, tal y como han realizado
otros estudios (Barajas y Urrutia 2007), a un ambito geografico concreto, limitado y
representativo del conjunto, facilitando la obtencién de los datos necesarios para
realizar la investigacion. En paralelo se van a comparar los resultados obtenidos con los
de la Premier League inglesa, por ser la liga europea mas grande a nivel econdmico, con
el objetivo de poder comparar los resultados obtenidos y sacar conclusiones mas

solidas.

La metodologia elegida para realizar este trabajo sera la que mejor se adapta al objeto
de estudio y al objetivo y ambito planteados. En primer lugar se va a realizar una
revisidon narrativa, no sistematica, de la literatura escrita hasta la fecha para describir el

marco conceptual y situar el estado de la cuestion.
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La revision del estado de la cuestion o marco conceptual se ha realizado a través del
estudio de diversas fuentes primarias obtenidas a través de la base de datos Scopus y
del buscador EBSCO en las bases de datos Academic Search Complete, Business Source
Complete y E-Journals. Se ha completado con Google Académico para la obtencién de
documentos en formato pdf que no se encuentren en EBSCO. No se han limitado las
fechas de busqueda con el objetivo de poder obtener todo el contenido histérico. El
resultado de la revision ha sido la identificacion y lectura de aquellos trabajos
relacionados con la materia objeto de estudio, fundamentalmente articulos de
investigacion publicados en revistas de referencia, libros, tesis doctorales, conferencias
realizadas por investigadores, informes de organismos y entidades relacionados con el
objeto del trabajo y articulos periodisticos de interés para completar el marco

analizado.

Los criterios de seleccion de los documentos han sido tres: por indice de impacto ISI-
WoK o nimero de citaciones, por nivel de relevancia del contenido del mismo, o por
estar citados en referencias de varios trabajos analizados en el proceso de busqueda

realizada.

En general, la seleccion y el tipo de los trabajos ha estado acotada por el tema objeto de
estudio, el futbol en Espafia y el futbol inglés, su modelo econémico y el concepto de
juego limpio, lo que limita el tipo de articulos y publicaciones con contenido adecuado

para su estudio.

Una vez fijado el marco conceptual, la metodologia cuantitativa va a consistir en
seleccionar el universo y muestra de datos a analizar, utilizando como elementos
basicos las cuentas de pérdidas y ganancias y balances de situacion de los clubes
seleccionados, creando a partir de ellos unos estados financieros agregados, con el fin
de describir la situacién y evolucidon econdmico-financiera del modelo econdémico del
fatbol espafiol. La informacién econdmica utilizada se ha obtenido,
fundamentalmente, de las Cuentas Anuales (CC.AA.) de los clubes de futbol
registradas en el Registro Mercantil en el caso de las Sociedades Andnimas Deportivas

(SAD) o a través de los propios clubes. En el caso de los clubes ingleses se ha obtenido a

11
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través de las paginas de internet de los propios clubes y de la adquisicién de las CC.AA.

a través de compafias especializadas en esta informacién.

También se han obtenido y analizado cifras de informes econdmicos de organismos que
rigen el futbol europeo (UEFA) a través del Club Licensing Benchmarking Report
Financial (UEFA 2009; UEFA 2013; UEFA 2014; UEFA 2015b), de organismos publicos
espafnoles como el Consejo Superior de Deportes, que ha realizado el Balance de la
Situacion Economico-Financiera del Futbol Espafiol 1999-2014 (Consejo Superior de
Deportes 2015) y la Liga de Futbol Profesional que publica una Memoria Anual (LFP
2008; LFP 2009; LFP 2010; LFP 2011; LFP 2012), y de entidades que han analizado el
futbol europeo, como es el caso del area de consultoria deportiva de Deloitte, que
emite informes de manera periddica, fundamentalmente “Football Money League”
(Deloitte 2007; Deloitte 2008; Deloitte 2009; Deloitte 2010; Deloitte 2011; Deloitte
2012; Deloitte 2013a; Deloitte 2014; Deloitte 2015a;) y “Annual Review of Football
Finance” (Deloitte 2013b; Deloitte 2015b).

Una vez descrita la situacién econdmica actual del futbol en Espafa e Inglaterra, se
analiza el impacto econdmico del concepto de Juego Limpio en la mejora de la
competitividad y viabilidad del modelo econdmico del futbol espafiol, realizando un
examen de los datos cuantitativos de la cuenta de resultados y balance de situacién de
los clubes de futbol en relacion con los indicadores clave de la normativa de la UEFA

sobre Juego Limpio Financiero

A continuacion se utilizan modelos econométricos de panel para determinar el
potencial impacto que distintas variables del modelo econdmico descrito tienen en la
posicién y puntos que los clubes logran al final de cada temporada, como por ejemplo

el gasto de personal, los ingresos de explotacion y el tamafo de los equipos.
Y finalmente, a través del analisis del indice Gini se estudia el grado de desequilibrio

competitivo del campeonato liguero, analizando su evoluciéon en el periodo

considerado.

12




Capitulo 1. Introduccion

1.3. Esquema del trabajo

El trabajo realizado esta estructurado en seis capitulos, segin muestra el Esquema 1,
con el fin de tener una secuencia clara y sencilla para hacer mas facil su seguimiento y
estudio. En primer lugar se explica por qué es necesario realizar esta tesis de
investigacion econémica y qué objetivos se plantean. El marco conceptual permite fijar
una serie de conceptos basicos y determinar hasta donde han llegado las
investigaciones previamente realizadas. En tercer lugar se explica la metodologia a
utilizar y el planteamiento de las hipotesis realizado como consecuencia del estudio del
marco conceptual y de los objetivos marcados. Por ultimo, a través del analisis
econdmico financiero de los clubes de la Liga y de la Premier League se obtendran una
serie de resultados que permitiran resolver si se verifican o no las hipotesis planteadas,
terminando con las conclusiones finales en relacion a los objetivos planteados al inicio

de la tesis.

Esquema 1. Diagrama del trabajo de investigacion

Objetivos

Conclusiones Marco Conceptual

Metodologia e
Hipdtesis

Resultados

Analisis
Econdmico-
Financiero

Fuente: elaboracion propia
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El contenido de la investigacion realizada se resume, de manera muy sindptica, en el
esquema 2 siguiente, partiendo del objetivo planteado hasta las principales

conclusiones obtenidas.

Esquema 2. Diagrama detallado del trabajo de investigacion

OBJETIVO
Analizar el modelo econémico y competitivo actual del futbol profesional en Espafia y el impacto
que sobre el mismo puede tener la aplicacion del concepto de juego limpio financiero. Comparacién con

la Premier League

CONCEPTOS BASICOS MODELO ECONOMICO JUEGO LIMPIO FINANCIERO
* Juego Limpio * Fuatbol profesional  Normativa de Juego
* Modelo Econémico espafol. Limpio Financiero.
* Futbol Profesional * Fubol profesional inglés * Normativa Control
« Aficionado Economico de la Liga
espafiola.

* Equilibrio Competitivo
* Espectaculo Deportivo

i

* Futbol es un espectaculo * Baja rentabilidad Garantizar la viabilidad y
deportivo que depende de los * Elevado endeudamiento. Sostenibilidad econémica del
ingresos de los derechos de TV. * Alto riesgo de quiebra. Futbol profesional.

i

ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO CC.AA. Ligay Premier League 2008-2014

* Poca rentabilidad econémica y alto endeudamiento.

* Evolucién positiva desde la normativa de Juego Limpio Fianciero.
 Elevado desequilibrio econémico y competitivo en la Liga espafiola entre equipos grandes y resto

i

CONCLUSIONES

* Juego Limpio Financiero es necesario para el control econémico pero no suficiente.
* Necesidad de disminuir el desequilibrio econdmico y competitivo de la Liga espafiola para garantizar
su viabilidad futura.

Fuente: elaboracién propia
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MARCO CONCEPTUAL

“El futbol es un milagro mediante el cual Europa
aprendid a odiarse sin destrozarse.”

. . 15
Paul Auster, escritor estadounidense ~.

Con el objetivo de enmarcar el presente trabajo en su contexto y de hacer mas facil la
comprension del mismo, se va a analizar el marco tedrico en el que se sitla, a través de
una revision narrativa, no sistematica, de la literatura escrita hasta la fecha, buscando

el conocimiento cientifico a través de la historia (Kuhn 2012).

Se parte de la discusion doctrinal sobre el concepto de Juego Limpio como elemento
central del deporte, puesto que el equilibrio competitivo y la incertidumbre en el

resultado son elementos esenciales del mismo y del interés que suscita. A continuacion

® Frases de futbol (Gutiérrez 2011).
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se determinan los elementos que constituyen el modelo econdémico del futbol,
analizando su evolucién y la situacion actual. Finalmente, se revisan las iniciativas que
se han llevado a cabo para lograr la sostenibilidad del futbol profesional a nivel
econdmico y competitivo, ante los riesgos de ruptura del modelo que se han puesto de

manifiesto durante el examen realizado.

Con el fin de lograr una mejor comprension, se van a analizar distintos bloques
conceptuales, para poder tener una visién global de la situacion. Asi, en primer lugar, se
definen seis conceptos que son fundamentales para la investigacion: juego limpio,
modelo econdmico, futbol profesional, aficionado, equilibrio competitivo y espectaculo
deportivo. A continuacién se analiza la evolucion histérica del modelo econdmico del
futbol profesional espafol e inglés. En tercer lugar se va a explicar el marco contable y
legal del futbol en Espafa, para concluir este segundo capitulo con el analisis de la
necesidad y el concepto de la normativa del Juego Limpio Financiero (FFP) puesta en
marcha por la UEFA para el futbol europeo y la normativa sobre control econémico

desarrollada para la Liga espanola.

Es necesario, sin embargo, iniciar el marco conceptual explicando donde se sitlua la
frontera del conocimiento de los trabajos de investigacion examinados y que se
detallan en las referencias bibliograficas del presente documento. De esta manera se
centrara la construccién tedrica previa para poder razonar el ambito en el que se va a

concentrar la aportacién de la presente tesis de investigacion.
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2.1. Estado de la cuestidn

Del analisis de los trabajos de investigacion relacionados con el objeto de esta tesis se
puede inferir que la gran mayoria (alrededor del 70%) de los autores han optado por
realizar estudios relacionados con el modelo econdmico y competitivo del futbol
profesional, y en mucha menor medida por estudiar el concepto de Juego Limpio
(aproximadamente el 18%) y solo una décima parte de los estudios han sido especificos

sobre el Juego Limpio Financiero.

Claramente hay una razén temporal para entender porque hay tan pocos trabajos sobre
el Juego Limpio Financiero, puesto que hasta 2010 la normativa no fue aprobada por la
UEFA, con entrada en vigor a partir de la temporada 2011/12, como se explicara 2.6 del

presente capitulo.
A continuacién, en el esquema 3 se muestra un resumen de las principales conclusiones

alcanzadas por los distintos trabajos de investigacién hasta la fecha, fijando el estado

de la cuestion previo al desarrollo de la presente tesis.
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Capitulo 2. Marco Conceptual

Tal y como se muestra en el esquema anterior, los distintos trabajos sobre el Juego
Limpio se han centrado en estudiar por qué es un elemento esencial del deporte y el
componente ético que conlleva (Lenk y Gunter 1989; Lolan 1991; Simon 1991; Renson
2009; Bartoll y Domingo 2014); las limitaciones a la igualdad de oportunidades y
equidad competitiva que tiene el deporte profesional de masas, poniendo en
dificultades la aplicacién del Juego Limpio (Paunescu et al. 2013), que incluso choca con
el propio ego que los jugadores de élite llegan a alcanzar (Cecchini et al. 2007).
Finalmente, también ha sido estudiado la labor de institucionalizacion que las distintas
organizaciones deportivas internacionales han llevado a cabo del Juego Limpio (Grosset

y Attali 2011).

Respecto a las investigaciones sobre el modelo econémico del futbol, numerosos
autores han examinado el impacto econémico que la asistencia de los aficionados a los
campos de futbol ha tenido en los ingresos de los clubes, concluyendo que existe una
correlaciéon positiva entre nivel de asistencia e ingresos (Barajas y Urrutia 2007). Esta
asistencia esta, asi mismo, relacionada con los precios de las entradas al campo, dado

que hay elasticidad al precio (Garcia y Rodriguez 2002; Villa et al. 2011).

La importancia de los ingresos por derechos de TV en el modelo econémico del futbol
profesional, su evolucién, composicion y relacién con la asistencia de los aficionados a
los estadios ha sido otro aspecto ampliamente analizado por distintos autores
(Buraimo 2008; Buraimo et al. 2010; Bonaut Iriarte 2010; Garcia y Alcolea 2011; David y
Millward 2012).

Otro aspecto destacado en las investigaciones realizadas ha sido la comparacion del
modelo econémico y deportivo del deporte profesional europeo y el norteamericano.
Mientras el modelo europeo ha tenido como objetivo alcanzar las mejores posiciones a
nivel deportivo aun a costa de la rentabilidad econdmica y de un elevado
endeudamiento, el norteamericano siempre ha puesto por delante la viabilidad

econdmica y su rentabilidad (Gratton 2000; Ascari y Gagnepain 2006).
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Pero sin duda, donde mas se han centrado los distintos autores es en analizar la
situacion econdmica de los clubes de futbol profesional, sus dificultades financieras y el
elevado nivel de endeudamiento al que han llegado, analizando las causas y evolucion
de esta situacion que ha puesto en serio peligro la viabilidad financiera de muchos de
ellos a lo largo de las distintas ligas europeas (Szymanski y Smith 1997; Garcia y
Rodriguez 2003; Buraimo et al. 2006; Bosca et al. 2008; Pestana et al. 2009; Gay 20093;
Gay 2009b; Barajas y Rodriguez 2010; Dobson y Goddard 2011; Bryson et al. 2015; Gay
2016).

Relacionado con el endeudamiento de los clubes de futbol profesionales y su acceso a
las distintas fuentes de financiacién, ha sido analizado por qué ningun club espafiol ha
dado el paso para su salida a Bolsa frente a los clubes europeos que si han optado por

esta opcion (Escudero y Fernandez 2003).

Desde principios de los aflos 2000 se han desarrollado diferentes investigaciones que
han profundizado en el desarrollo de los grandes clubes europeos, como por ejemplo
Real Madrid C.F., en grandes entidades de deporte, ocio y entretenimiento, destacando
la creciente importancia que el crecimiento de los ingresos comerciales estan teniendo
para estos clubes, que permiten diversificar sus fuentes de ingresos mas tradicionales,
como son los ingresos por entradas y por la venta de los derechos de TV (Blanco y
Forcadell 2006; Opazo et al. 2006; Desbordes 2007; Gomez y Opazo 2008; Ginesta
Portet 2011).

Respecto al modelo competitivo del futbol profesional, son varios los investigadores
que han destacado el desequilibrio existente en la competicion espafiola y en el futbol
profesional en general y las posibles razones del mismo (Szymanski et al. 2001;

Szymanski 2003; Montes y Sala 2012).

Finalmente, relacionados con el modelo econdmico hay trabajos de investigacion
relacionados con aspectos contables relacionados con la imputacion de los beneficios
por la venta de los derechos de traspaso de jugadores y su incidencia en los Estados

Financieros (Marquez Vigil 2004), con aspectos legales como el analisis de la creacion
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de la figura de las Sociedades Andnimas Deportivas en el marco juridico espafol (Diez
2012), con la evaluacion del impacto de la inversidn en instalaciones deportivas del
futbol en la economia de la ciudad donde se encuentra el equipo (Castellanos y Sanchez
2007) o con la elaboracion de modelos de valoracion de los clubes a través de los

factores claves del negocio (Barajas 2004).

En cuanto al tercer elemento de analisis de la tesis doctoral que se presenta, el Juego
Limpio Financiero, los principales estudios realizados hasta la fecha se han centrado en
la descripcién y analisis de la normativa aprobada por la UEFA (Mdller et al. 2012;
Peeters y Szymanski 2014) y en las limitaciones y problemas que esta normativa tiene
en relacion a la normativa de libre competencia de la UE y para conseguir un Juego
Limpio real debido a las causas por las que el futbol europeo no ha caido a pesar de su

situacion econdmica (Preuss et al. 2014; Szymanski 2014).

Una vez establecido, de manera resumida, el estado de la cuestion y fijada, por lo tanto,
la frontera actual del conocimiento, se explica el paso adicional que se pretende dar
con este trabajo de investigacion que se va a desarrollar a continuacién y cuyo

perimetro de investigacion es el siguiente:

1.- Dado que la normativa de Juego Limpio Financiero de la UEFA es muy reciente y que
los trabajos de investigacion realizados hasta la fecha no han podido abarcar un
periodo completo de monitorizacion econéomica de los clubes (2012-2014), se hacia
necesario dar un paso en este sentido para poder evaluar el impacto real que empezaba
a tener en la situacién econémico-financiera de los clubes, para poder valorar con datos
econdmicos reales la evolucion que los clubes estan teniendo bajo la introduccion de

una normativa tan ambiciosa, al menos en cuanto al nombre y concepto de la misma.

2.- Al denominarse la nueva normativa de la UEFA como Juego Limpio Financiero se
hacia necesario no limitarse a estudiar el impacto del control econémico sino que
parecia razonable relacionar esta denominacion con el concepto basico del deporte: el

Juego Limpio o Fair Play.
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3.- Para poder examinar adecuadamente el impacto de la normativa de JLF en el modelo
econémico y competitivo del futbol profesional era necesario entender bien dicho
modelo y sobre todo obtener los mejores datos econémicos de los clubes en un periodo
razonable. De ahi que para elaborar esta tesis se haya optado por ir al origen de las
cifras econdmicas a través de la obtencién de la practica totalidad de las Cuentas
Anuales de cada uno de los clubes analizados de cada uno de los afios del periodo a

examinar (2007-2014).

4.- Adicionalmente, tal y como se ha sefialado en el capitulo anterior, se ha optado por
comparar los resultados obtenidos de los clubes de la Liga espafiola con los resultados
obtenidos de los clubes de la Premier League, para lo que se han buscado y obtenido la
practica totalidad de las Cuentas Anuales de cada uno de los clubes que han

participado en la competicion en el mismo periodo sefialado.

5.- De esta manera, se ha conseguido establecer la evolucion del modelo econdmico del
futbol profesional espafol e inglés de una manera profunda y sélida, obteniendo

conclusiones claras, robustas y concluyentes.

6.- A partir del analisis en profundidad del modelo econémico del futbol profesional
espafol e inglés, se ha podido hacer una firme evaluacion del impacto la normativa de
Juego Limpio Financiero, con conclusiones soélidas, que permiten evaluar las

conclusiones realizadas por los trabajos de investigacidn previos a esta tesis.

7.- Finalmente, se ha considerado que era necesario no limitar el trabajo de
investigacion al analisis de la parte de control econdmico que tiene la normativa de
Juego Limpio Financiero, sino que dada la importancia capital que dentro del concepto
de Juego Limpio tiene el equilibrio competitivo, se ha optado por dar un paso firme en el
analisis del desequilibrio competitivo existente en las ligas de futbol profesional,
relacionando las distintas variables econdémicas analizadas obtenidas a través de las
Cuentas Anuales de los clubes de futbol de la Liga espafiola y de la Premier League con
los dos elementos que determinan la competicion de liga: puntos obtenidos vy

clasificacion al finalizar cada una de las temporadas.
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Para poder obtener conclusiones consistentes y robustas se ha optado por utilizar dos
herramientas de estudio, por una parte la elaboracion de varios modelos
economeétricos de panel y por otra la aplicacion del indice Gini' sobre desigualdad para
determinar el grado de desequilibrio competitivo existente y su relacion con distintas

variables econdmicas analizadas.

" £ indice GINI es un coeficiente desarrollado por el estadistico italiano Corrado Gini para medir la desigualdad en
una distribucion de datos, y asi, por ejemplo, ha sido utilizado para analizar la distribucién de la riqueza de los paises.
Varia entre cero, que se corresponde con la perfecta igualdad, y uno, que refleja la maxima desigualdad puesto que
se produciria cuando un pais tuviera toda la riqueza y el resto ninguna. Fuente: Banco Mundial.
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2.2. Algunos conceptos basicos

a. Definicién de Juego Limpio

Son numerosos los investigadores (Mclntosh 1979; Lenk y Gunter 1989; Lolan 1991;
Simon 1991; Morgan 1994; McName y Parry 1998; Cecchini et al. 2007; Renson 2009;
Bartoll y Domingo 2014) que han analizado el concepto de Juego Limpio, también
conocido como Fair Play en su acepcion en inglés. Su origen se sitUa en los ideales del
deporte en el mundo antiguo, vinculados al espiritu guerrero basado en una conducta
honorable y justa. Asi, los atletas olimpicos de la antigua Grecia competian por la
victoria y el honor ante sus dioses. Ya en esa época se empezaron a clasificar y separar a
los atletas en funcién de su rendimiento, lo que estd seflalando una cierta idea de

igualdad de oportunidades.

Segun explica Lolan (1991), el concepto de juego limpio se fue desarrollando a lo largo
del tiempo hasta convertirse en lo que puede considerarse la referencia estandar de lo
moralmente correcto y el buen comportamiento en las competiciones deportivas. La
expresion fair se ha encontrado en homilias del siglo Xl para definir la idea de
imparcialidad, y también Shakespeare utilizd la expresidn Fair Play en su libro “The Life

and Death of King John” escrito a finales del siglo XVI.

Pero no fue hasta el nacimiento del deporte moderno en la Inglaterra del siglo XIX
cuando se popularizé el concepto y la expresion de Fair Play, vinculado al deporte en las
escuelas privadas donde acudian los hijos de la élite social inglesa como Eton, Rugby y
Harrow, y en Universidades como Oxford y Cambrigde, como una forma de respuesta a

las duras competiciones deportivas de estas escuelas.

El fair play estaba basado en la idea de caballerosidad y en que lo mas importante en el
deporte era cumplir unas reglas, que poco a poco se van estandarizando y codificando,
para obtener la victoria sobre el equipo contrario. Esta concepcidon debe ser entendida

en el contexto social de la Inglaterra victoriana, donde estos ideales eran la base de la
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clase media-alta inglesa en contraposicién a las clases bajas trabajadoras. Estas
ultimas participaban cada vez mas en el incipiente nacimiento del deporte profesional,
que era despreciado por las clases medias-altas por considerar que tenia una manera de
competir que no se adecuaba a los ideales sefialados con anterioridad, sino que el
hecho de competir profesionalmente (con una remuneracién) no era una actitud
correcta ni saludable. Los jugadores profesionales eran considerados por los jugadores
amateurs como destructores del deporte, porque no jugaban sélo por el placer de jugar
y su amor al deporte (tal y como les inculcaban en las escuelas privadas), sino que lo
hacian por razones econémicas.

Por lo tanto, el deporte moderno nace en Inglaterra basado, a la vez, en la competicion
y en la igualdad, siendo el fair play, por lo tanto, la base moral de la ética del nuevo

deporte: competicion entre iguales.

Renson (2009) afirma que “ganar no es la tnica cosa, no es el tnico objetivo”, y parte de
la idea expresada por Orwell en 1945 sobre que la competicion profesional, sin fair play
es como una guerra pero sin disparos, donde vale todo, sélo vale ganar. En definitiva,
para Orwell y posteriormente para Renson, “sin juego limpio, la competicion deportiva es

como una guerra pero sin disparos”.

En general, diversos autores (Lenk y Gunter 1989; Lolan 1991) coinciden en la definicion
del Fair Play como aquel deporte basado en una serie de reglas que permiten la igualdad
de oportunidades de los competidores en el mismo. La idea de “ganar” no es sélo
aparecer en el primer puesto de un ranking, sino que lo importante es la forma en la
que se puede obtener la victoria en una competicion, basada en la equidad, obteniendo
una victoria justa en base a reglas que garantizan la igualdad de oportunidades, la

equidad.

Por lo tanto, el objetivo de una competicion deportiva seria (Lolan 1991): poder medir,
comparar y clasificar en un ranking a los dos o mas competidores que participan en la
competicion, de acuerdo con el rendimiento deportivo de cada uno de ellos en relacién
a los demas y en base a unas reglas establecidas que garanticen la igualdad de

oportunidades entre los competidores.

25




Capitulo 2. Marco Conceptual

El desarrollo del fair play se materializd en nuevas reglas del deporte que sustituian a
las existentes, que estaban basadas en la imitacién de las reglas militares y en las
guerras. Asi, a lo largo del siglo XIX, gracias a la potencia econémica de Inglaterra en el
mundo se extendieron reglas como el laicismo, la igualdad, la especializacion, la
racionalizacion, la cuantificacion y los registros, incluso el principio de minusvalia en el
deporte, garantizando el equilibrio entre competidores de diferentes categorias o

niveles de habilidad.

Paunescu et al. (2013) consideran al Fair Play como una de las virtudes mas importantes
del deporte, y que, mas alla del conjunto de reglas y normas, expresa el espiritu del
deporte, poniendo énfasis en la dimension moral del Juego Limpio: respeto, lealtad y

honestidad.

En la actualidad, como se ha explicado en el capitulo anterior, el deporte en general, y
el futbol en particular, se han convertido en deporte de masas, enfrentandose a riesgos
importantes como la presién como negocio, la explotacién de jovenes deportistas, el
doping, racismo, violencia y corrupcion, que soélo pueden ser solucionados usando todo
el potencial que representa el concepto de juego limpio, extendiéndolo desde su origen
en la competicién deportiva a otros campos relacionados.

El concepto de Juego Limpio, por lo tanto, ha ido ampliando su definicion inicial
centrada en la competicion deportiva para ampliarse al conjunto del ambito del
deporte y orientarse a cualquier otra situacion relacionada con el hecho deportivo,
como por ejemplo la gestion. Asi, Morgan (1994) defiende que el deporte sin Fair Play no
puede considerarse una actividad deportiva y por lo tanto, cuando una actividad cuyo
origen era deportivo tiene como principales elementos la popularidad, el poder o el
dinero estariamos ante otro tipo de actividad, que siendo similar en apariencia al

deporte, realmente no lo es y estamos ante otra actividad diferente.

Varios autores han analizado la dificultad que el ideal de Juego Limpio tiene a la hora de
mantenerse en el deporte. Asi, Cecchini et al. (2007) demostraron que a medida que se
sube de categoria en un deporte, especialmente si este es de contacto, como es el caso

del futbol, los deportistas tienen un grado mayor de ego y dan cada vez mas
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importancia a la victoria, siendo mucho mas permisivos con el juego duro, quedando en
un segundo plano las reglas del juego limpio. Simon (1991) encuentra, asi mismo, que
uno de los principales problemas que tiene el deporte estadounidense contemporaneo
es que la mayoria de los participantes estan mas preocupados por ganar y asi obtener
los beneficios econdmicos que ello implica, que por desarrollar los valores morales

inherentes a la practica deportiva que estan realizando.

Parece claro que solo aplicando el Fair Play se remediarian en gran medida los
problemas que amenazan la buena competicion deportiva basada en la excelencia
moral y no en ganar, como Unico objetivo y por lo tanto, como conclusion, se podria
definir el Fair Play como el deporte basado en el respeto a las reglas de juego, la
consideracion hacia el adversario, la generosidad, la satisfaccion por el esfuerzo
realizado, la confrontacion leal, y la busqueda del placer que conlleva el juego en si

mismo.

En definitiva, desde una perspectiva ética de la competicion deportiva, ganar no seria
necesariamente una muestra de éxito deportivo y perder no seria muestra de un
fracaso. Por lo tanto, ganar seria importante porque estamos ante una actividad

competitiva, pero no lo seria todo.

Por lo tanto, dada la importancia que el juego limpio alcanza a nivel del deporte
mundial, en 1963 la UNESCO (Organizacion de las Naciones Unidades para la
Educacién, la Ciencia y la Cultura) crea el Comité Internacional de Juego Limpio (IFPC en
sus siglas en inglés) con el objetivo de luchar contra la corrupcion, la violencia y otras
actividades que estaban minando la integridad del deporte. En la creacion del IFPC no
participé el COI (Comité Olimpico Internacional) puesto que consideraba que el nuevo
organismo era un competidor sobre sus funciones (Grosset y Attali 2011). En 1963 el COI
cred el Premio Internacional de Juego Limpio en el Deporte, puesto que consideraba que
habia que desarrollar el Fair Play a nivel internacional.

Finalmente, en el ano 1972, coincidiendo con el cambio de presidencia en el COl y la
llegada del irlandés Michael Morris Killanin , se inicio la colaboracion entre la UNESCO y

el COl en relacion al Juego Limpio, que fue potenciada posteriormente con la llegada del
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espanol Juan Antonio Samarach en 1980. Asi, el 17 de junio de 1981 nace la Alianza
Internacional para el Deporte sin violencia y Juego Limpio apoyada por el COly el 18 de
septiembre de 1984 se firmod entre la UNESCO vy el COl el memorandum para la
cooperacion entre ambas entidades para la difusién del concepto olimpico del deporte,

a través de la ensenanza.

Actualmente, el Fair Play esta presente en el mundo del futbol a través del Premio Fair
Play de la FIFA, que se entrega anualmente en la Gala del Balén de Oro, reconociendo
los casos de deportividad realmente especiales y desde 1997 la FIFA organiza cada afo
una semana de su calendario internacional dedicada a promocionar el espiritu del juego

limpio.

La UEFA, por su parte, tiene un reglamento propio y un premios anuales de Fair Play,
cuya modificacion ha entrado en vigor en el inicio de la temporada 2015/16, elaborando

tres rankings de Juego Limpio":

1.- Juego Limpio general: la federacién con la puntuacién mas alta en el Juego Limpio
total.

2.- Mejoras en el global del Juego Limpio entre una campafa y la siguiente: la federacion
cuya puntuacion global en el Juego Limpio haya mejorado mas con respecto a la
anterior campana.

3.- Comportamiento de los espectadores: la federacion con puntuacién final mas alta

con este criterio.

En la temporada 2014/15 la federacion ganadora ha sido Holanda, seguida por
Inglaterra y la Republica de Irlanda. Espaia ha quedado en undécima posicién. Por
delante de Espafa ha quedado Alemania (62) y por debajo estan las federaciones de

Francia (162) e Italia (172) del total de 54 federaciones que entran en el ranking anual.

Adicionalmente, la UEFA, como se vera a lo largo de este capitulo ha desarrollado la

normativa de Juego Limpio Financiero (Financial Fair Play —-FFP- en sus siglas en inglés).

7
Fuente: www.es.uefa.com
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b. Definicién de Modelo Econdmico

En segundo lugar es necesario definir el concepto de modelo econémico y qué sentido

va a tener en el presente estudio.

Existen muchas definiciones de modelo econdmico, en este caso se ha seleccionado la

definicion de Ouliaris (2011) porque se ajusta en gran medida al trabajo realizado:

“Un modelo econémico es una descripcion simplificada de la realidad, concebido para
ofrecer hipdtesis sobre conductas economicas que pueden comprobarse. Una de sus
caracteristicas importantes es su diseio necesariamente subjetivo, ya que no existen
mediciones objetivas de los resultados econdmicos. Distintos economistas emitirdn juicios

diferentes sobre lo que es necesario para explicar sus interpretaciones de la realidad.”

Por lo tanto, cuando se habla de modelo econémico en este trabajo se esta acotando a
los elementos fundamentales que permiten describir, de manera simplificada, el

funcionamiento econémico del futbol profesional.

A lo largo del trabajo se analizara tanto el futbol profesional espafiol como el inglés,
realizando una comparacion entre ambos. También se comentaran y analizaran datos
relacionados con el resto del futbol profesional europeo, fundamentalmente de las
ligas alemana, italiana y francesa por constituir, junto a las dos primeras, las cinco
grandes ligas profesionales europeas, conocidas como las “Big Five” (Espafa, Inglaterra,

Alemania, Italia y Francia).
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c. Definicion de FUtbol Profesional

Es importante distinguir entre futbol profesional y futbol no profesional, puesto que
tienen caracteristicas diferentes. Este trabajo se centra Unica y exclusivamente en el

primero.

Se define futbol profesional al conjunto de equipos que tienen una estructura
organizativa, tanto deportiva como de gestion, profesionalizada, formada por
profesionales preparados que se dedican a cada una de las funciones de la entidad, por
cuya dedicacion reciben una remuneracion adecuada y en linea con el mercado (Gomez

y Opazo 2008).

En el caso espafol, la competicion entre los equipos profesionales se denomina
Campeonato Nacional de Liga (CNL) o directamente la Liga, y esta formada por dos
categorias denominadas primera y segunda division, respectivamente. Esta competicion
esta organizada por la LFP que es una asociacion deportiva de derecho privado regulada
por la Ley 10/1990, de 15 de octubre, del Deporte (B.O.E. 2013a) y formada por todas las
asociaciones anonimas deportivas y clubes que participan en ambas competiciones de

ambito estatal y tienen caracter profesional'®.

d. Definicion de Aficionado

Existe un elemento central en el modelo deportivo y econdmico del futbol: el
aficionado, que Barajas y Urrutia (2007) definen como el cimiento o la base de apoyo
del fatbol profesional, tanto a nivel deportivo como econémico. Son los aficionados a
un club los que consumen los productos que este ofrece, de manera directa, como
entradas, o de manera indirecta a través del consumo de programas deportivos,
retransmisiones de partidos, productos de merchandising o la compra de periddicos

deportivos para informarse sobre la marcha de su equipo.

" Estatutos Sociales de la Liga Nacional de Futbol Profesional.
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Un club de fuatbol es un producto o una marca que tiene unas caracteristicas muy
concretas que son la clave de la relacion con los aficionados (Blanco y Forcadell 2006;

Gomez y Opazo 2008; Barajas 2004):

1.- Sentimiento de pertenencia: un aficionado a un club considera que el club es parte de
su vida, de su personalidad, no es algo que se cambia o a lo que se renuncia. Los
aficionados eligen, normalmente desde la infancia, a qué se van a aficionary a qué van a

permanecer unidos emocionalmente el resto de su vida.

2.- El club de futbol, para los aficionados, representa unos valores, una forma de vida,

es pasion y sentimiento.

Para los gestores de un club, por lo tanto, es fundamental hacer crecer la masa de
aficionados o masa social, lo que permitira tener clientes para un largo periodo de
tiempo de formal fiel, comprometida y apasionada. Esta es una situacién que muy
pocos productos o marcas consiguen con sus clientes, representando la ventaja
competitiva de los clubes de futbol, que como se analizara posteriormente, sera uno de

los ejes basicos de su relacion con las televisiones y patrocinadores.

e. Definicién de Equilibrio Competitivo

Varios investigadores (Gratton 2000; Szymanski et al. 2001) han destacado la
importancia de la incertidumbre en el resultado final de las competiciones deportivas, y
en concreto, en la competicion de futbol profesional, y el mantenimiento de un
equilibrio competitivo entre los distintos equipos que participan en una competicion

deportiva.
La conclusion a la que se ha llegado es que una liga de equipos profesionales deberia

tener como objetivo que existiera equilibrio competitivo e incertidumbre en el resultado

de los distintos partidos jugados entre los equipos que compiten. De esta manera se
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lograrian los objetivos de igualdad entre competidores que se analizd en el apartado

sobre el concepto de Juego Limpio.

Para la mayoria de los economistas analizados por Gratton (2000) la clave de la
industria del deporte profesional deberia ser el equilibrio competitivo porque es lo que
la hace ser sostenible a largo plazo. Ademas, ningin equipo deberia buscar el
monopolio competitivo puesto que la falta de equilibrio competitivo y la tendencia
hacia el monopolio de un equipo o el oligopolio de unos pocos llevaria al fin de la

competicion y a la desaparicién de los ingresos de los equipos que compiten.

El papel de la Liga seria comportarse como un cartel que controle el equilibrio
competitivo de la competicion, de manera que se maximice el beneficio conjunto de la
liga y el de los equipos que participan en ella, para lo que debe establecer normas que
limiten la libertad de los clubes con el objeto de que no se desarrollen equipos
demasiado grandes que resten interés a la liga en su conjunto, poniendo en riesgo su

sostenibilidad y su viabilidad a medio y largo plazo.

Este planteamiento provoca un claro choque entre los intereses particulares de los
grandes equipos de la competicidn, que sélo buscan la maximizacién de sus intereses, y

el conjunto de los intereses de la competicidon y, por lo tanto, de la liga en su conjunto.

En EE.UU. las ligas profesionales han establecido numerosas limitaciones tanto en el
mercado laboral de jugadores (topes salariales, contratacion de nuevos jugadores por
los equipos en peor nivel de clasificacién) como a nivel del producto ofrecido a los
aficionados (limitacion de equipos que participan en la competicién, limitacion de

partidos semanales, limitacién de la duracion de la temporada, etc).

En el caso de las ligas europeas las limitaciones han sido menores, puesto que tanto el
numero de equipos que participan, como la duracion de la temporada y el nUmero de
partidos por semana, son mucho mas numerosos que en las ligas profesionales

americanas. Si han desarrollado, en general, un modelo centralizado de negociacién de
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los derechos de television, estableciendo sistemas de reparto que garantiza un cierta

distribucion equitativa de los ingresos obtenidos por la venta de estos derechos.

Sin embargo, como consecuencia de la falta de limitaciones impuestas al desarrollo de
los equipos para garantizar el equilibrio competitivo en las ligas europeas, los equipos
mas ricos han desarrollado un circulo virtuoso, con mejores jugadores y mas victorias,
mientras que los equipos mas pobres no han tenido acceso a los mejores jugadores y
han conseguido menos victorias. Tal y como sefiala Szymanski et al. (2001) el aumento
de la desigualdad en los ingresos tiene como consecuencia una disminucion del
equilibrio competitivo y un mayor desequilibrio competitivo tiende a reducir el interés

general de los aficionados.

Las cinco grandes ligas profesionales americanas también tenian un grado significativo
de desequilibrio competitivo, segun afirma Gratton (2000) sobre estudios realizados

con datos entre 1900-1990, siendo la NBA la que menor desequilibrio tenia.

Por lo tanto, las ligas profesionales tanto en Europa como en EE.UU. no tienen un
equilibro competitivo que garantice la igualdad entre los equipos participantes, vy, sin
embargo, han crecido en interés de los aficionados a los largo de los afos, por lo que

podria deducirse que parece no ser tan importante como se ha planteado.

Szymanski et al. (2001), planted, ante esta paradodjica situacidon, que el equilibrio
competitivo sélo es importante cuando el apoyo a los equipos es similar, sin embargo,
esto no es asi, puesto que los aficionados se distribuyen entre los equipos de manera
desigual, fundamentalmente por razones de origen demografico por la localizacion de
los clubes. Por lo tanto, existen investigadores que defienden que la existencia de un
desequilibrio hacia los equipos mas fuertemente apoyados por los aficionados no sélo
no es perjudicial para el conjunto de la competicidn, sino que mas bien seria lo 6ptimo,
puesto que el bienestar agregado del conjunto de los aficionados se ve reforzado si los

grandes clubes obtienen los mejores resultados en la competicidn.
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Bajo este ultimo punto de vista, un sistema de comercializacion conjunta de los
ingresos, como ocurre con la venta de los derechos de television, deberia llevar
aparejado un sistema de redistribucion de dichos ingresos en funcién del peso que los
aficionados tienen para cada uno de los equipos, no siendo aconsejable una
redistribucion igualitaria, que si bien mejoraria el equilibrio competitivo, el efecto sobre

el conjunto de la competicion y sobre los aficionados/audiencias, no seria el deseable.

f. Definiciéon de Espectaculo Deportivo

Gonzalez (1985) definio espectaculo como la “relacion espectacular” que se produce
entre una actividad que se exhibe y una persona, el espectador, que la contempla a
distancia. Cuando la actividad trata de “seducir” al espectador para atraerle es cuando
se inicia una “dimensidon econdmica” del espectaculo y cuando el espectador es seducido
se inicia una relacion de poder sobre el mismo. Segun determina Gonzalez (1985) “todo
espectdculo instituye una relacion de poder. Pero el poder es, esencialmente, generador de

espectdculos”.

Bajo esta definicidn, el espectaculo deportivo seria aquella relacién espectacular que se
da entre una actividad deportiva que seduce y que ejerce poder sobre los espectadores,
en este caso, los aficionados, que lo presencian a distancia. En el momento en que se da

una relacién econodmica entre ambos se convierte en una actividad econdmica.

Claramente, por lo tanto, el futbol profesional encaja en esta definicion de espectaculo
deportivo, puesto que la relacion espectacular y especial que el club ejerce sobre su
aficion es un vivo reflejo de seduccién y de poder, que ha permitido desplegar una

considerable dimension econdmica.

En este sentido, Pujadas y Santacana (2001) afirman que desde que el futbol espafiol se
convirtié en un deporte de masas en la década de 1920 entr6 a formar parte del ocio,
entendido como actividad econdmica, a través de su desarrollo como espectaculo

deportivo. Este mismo fendmeno se produjo en el resto de los paises europeos.
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Por lo tanto, el deporte en general, y el futbol en particular, tiene la consideracion de
espectaculo cuando se convierte en parte de la industria del ocio y de la cultura de
masas (Pujadas y Santacana 2001). Incluso Llopis (2006) lo concibe como un ritual
festivo moderno que expresa los valores de la sociedad actual, como la competitividad,

el azar, la injusticia y la traicion.

Inicialmente, el desarrollo del futbol como espectaculo deportivo tuvo un ambito local,
centrado en la construccion de los estadios, pero el despliegue de la television ha
convertido al futbol en un espectaculo deportivo a nivel mundial, sélo comparable con
los Juegos Olimpicos, con una fuerte implicacion de los Gobiernos y de los organismos

internacionales en su regulacién, organizacion y desarrollo (Porro 1997).
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2.3. Evolucién histérica del modelo econdmico del futbol

profesional en Espafia

Varios son los autores que han analizado la evolucion histérica del futbol espafiol y
europeo (Andreff y Staudohar 2000; Marquez Vigil 2004; Ascari y Gagnepain 2006;
McFarland 2007; Dobson y Goddard 2011; Diez 2012; Gay 2016) desde que en el afio 1863

los ingleses crearan la Asociacién de Futbol Inglés (FA, the Football Asociation).

En Espaia el futbol se desarrolla desde finales del siglo XIX, a través de extranjeros que
lo importan y de espafioles que viajan a Inglaterra, teniendo una evolucién bastante

paralela a la del futbol inglés.

Se pueden diferenciar dos grandes etapas de la evolucién econdémica del futbol
profesional espafol, y en general europeo, separadas por el desarrollo de los derechos
de emision de los partidos de liga en las televisiones de pago a partir de 1990, como se
analizard a continuacion. Ademas, se puede identificar una tercera etapa que ha
afectado, fundamentalmente, a la evolucion de los grandes clubes espafoles vy
europeos y que les ha llevado hacia un modelo de negocio basado en el entretenimiento
global. Y finalmente, en el caso de Espafa, es posible que se abra una nueva etapa
desde 2015 marcada por el Real Decreto Ley (RDL) 5/2015, de 30 de abril (B.O.E. 2015b)
que regula la comercializacion de los derechos de television de las competiciones de
futbol profesional y por la compra de la plataforma digital de Canal+ por parte de

Telefdnica, que se explicara al final de este apartado:

1.- Primera Etapa, hasta 1990: el modelo econdémico estaba basado,
fundamentalmente, en los ingresos por entradas a los campos de futbol, que se
dedicaban, principalmente, a los gastos salariales que se pagaban a los jugadores de la

plantilla de los equipos.

Este modelo se fue desarrollando en paralelo a la propia evolucién de la sociedad. De

este modo, durante los primeros anos las ventas de las entradas se realizaban,
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fundamentalmente, a aficionados de la clase no trabajadora, con lo que los ingresos de
los clubes eran limitados. Sin embargo, determinadas medidas sociales, como la
aprobacion en Espafa de la jornada laboral de 8 horas en 1919, permitieron a la clase
trabajadora disponer de mayor tiempo libre. Esto permitid que la base de generacion de
ingresos de los clubes de futbol se ampliara a través de un mayor numero de
aficionados que podia permitirse la compra de entradas. A su vez, estos mayores
recursos fueron dedicados a la contratacién de mejores jugadores como via para
mejorar el poder competitivo frente a los equipos rivales.

En general, el nivel de asistencia de los aficionados a los campos de futbol esta
relacionado con el interés deportivo y competitivo que tenga cada encuentro, pero
también con los niveles de precios fijados por el club, por lo que un incremento del
precio de las entradas puede provocar un menor interés de los aficionados, al menos en

partidos considerados menos interesantes (Garcia y Rodriguez 2002; Villa et al. 2011).

A partir del afio 1920-25 el futbol ya era un fenémeno de masas en Espafa (McFarland

2007) debido al gran nimero de aficionados existentes.

Un factor fundamental para el desarrollo de los clubes es la poblacidon de la ciudad o
region en la que esta instalado el club de futbol, puesto que limita el potencial de
aficionados que puede tener y por lo tanto su base maxima de ingresos y su capacidad
de gasto en jugadores para mejorar su posicion competitiva. Por lo tanto, la ubicacion
fisica del club de futbol en el momento de su nacimiento es el factor inicial que marca

su potencial de crecimiento futuro.

La localidad, ciudad o region tenian una serie de caracteristicas (poblacion, nivel de
riqueza, distribucion de la misma) que delimitaban no sélo el numero de aficionados
sino también los recursos que disponian para poder comprar las entradas para acudir al
estadio, limitando el crecimiento econémico del club. Por lo tanto, solamente podia
crecer mas rapidamente si el numero de aficionados era cada vez mayor, y esto
dependia, en gran medida, de la poblacién total de la zona de influencia, que

inicialmente se centraba en la propia urbe o ciudad de origen y de que desarrollara unas
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instalaciones deportivas con la mayor capacidad posible para dar cabida al mayor

numero de aficionados (Castellanos y Sdnchez 2007).

A su vez, el club representaba para la ciudad la forma de medirse a otras ciudades en el
terreno deportivo, generando orgullo y unidad alrededor del mismo (Ascari y Gagnepain
2006), pero ademas tienen un gran impacto en la imagen y reputacién que la ciudad
proyecta, y que es un elemento de atraccién a turistas e inversores (Castellanos y

Sanchez 2007).

Esta estrecha relacion entre club de futbol y ciudad/regidon en Espafia es una de las
causas por la que los clubes han tenido un importante apoyo econémico por parte de
las instituciones y los gobernantes, que ha sido determinante en el modelo econdmico.
Los propios clubes, los aficionados y los gobernantes no consideran la quiebra y cierre
de un club de futbol de cierta relevancia social, debido al dafo en la imagen de la
ciudad/regién que esta situacién provocaria (Ascari y Gagnepain 2006), por lo que se
les ha apoyado via subvenciones, aplazamiento en el pago de las obligaciones
tributarias y a través de la adquisicidon de significativos paquetes de acciones por parte

de autoridades locales y regionales.

El modelo econdmico se resume en la tabla 1

Tabla 1: Modelo Econémico del Fatbol Profesional espafiol hasta 1990

Determinaciéon de la Demanda

1 Ciudad/Regién
2 Numero de aficionados
3 Capacidad maxima de los estadios

Origen de los ingresos

1 Fuente principal: venta de entradas
2 Otros ingresos menores: merchandising
3 Ayudas publicas

Aplicacion de los gastos

1 Principales gastos: gasto en jugadores
2 Otros gastos menores de estructura del club

Fuente: elaboracion propia
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Al final de esta etapa, en los afos 80, el futbol espafiol tuvo graves problemas
econdmicos debido a que el gasto en salarios y fichajes de jugadores era superior a los
ingresos que obtenian por la venta de entradas, por lo que recurrian al endeudamiento
con terceros, dando lugar a importantes retrasos en los pagos a Hacienda y a la

Seguridad Social.

En 1985 la deuda de los clubes de futbol con las administraciones publicas ascendia a
una cifra aproximada de 124 millones de euros (Barajas y Rodriguez 2010). Con el
objetivo de reducirla se realizd un primer convenio de saneamiento entre la LFP y el
Consejo Superior de Deportes (CSD). Sin embargo, este objetivo de saneamiento no se
consiguid y cinco ahos después la deuda con las administraciones publicas se habia

elevado a los 192 millones de euros (Ascari y Gagnepain 2006).

Ante esta situacion, se tomaron dos medidas para encauzar el saneamiento econdmico
de los clubes de futbol. La primera, a través de la Ley 10/1990 o Ley del Deporte (B.O.E.
2013a), fue crear las Sociedades Anonimas Deportivas (SAD) con el objetivo de
profesionalizar a los clubes de futbol a través de su conversion en sociedades
mercantiles, tal y como se explica en detalle en el apartado 2.3. Todos los clubes se
convirtieron en SAD salvo los cuatro clubes que tenian una situacidén patrimonial
saneada: Real Madrid C.F., F.C. Barcelona, Athletic Club de Bilbao y Osasuna, que

mantuvieron la figura de club de futbol.

La otra medida que se tomd fue aportar un porcentaje de los ingresos de las quinielas
para el plan de financiacion y reduccién de la deuda de los clubes de futbol con las

administraciones publicas.

Podria interpretarse que la causa de esta situacion eran los limitados ingresos de los
clubes. Sin embargo era la propia estructura del modelo la causante del
endeudamiento: tanto en Espafia como en Europa el objetivo fundamental de los
clubes deportivos profesionales es maximizar los resultados deportivos, aun a costa del
resultado econémico y de un mayor endeudamiento. Esta situacién difiere de lo que

ocurre en EE.UU., donde los clubes profesionales (baloncesto, beisbol, etc) tienen como
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principal objetivo maximizar ingresos y resultados (Ascari y Gagnepain 2006). En
Espafia los clubes consideran que tienen que gastar lo maximo en adquisicién de
nuevos jugadores y en el salario de los mismos, a pesar de que esto suponga que, en la
mayoria de los casos, los gastos sean superiores a los ingresos, teniendo que recurrir a
endeudamiento, tanto bancario como con las administraciones publicas, a través del

retraso en el pago de impuestos, fundamentalmente.

Por lo tanto, se puede resumir el modelo econémico a través de la Tabla 2:

Tabla 2: Modelo Econémico del Fatbol Profesional espafiol antes de 1990

Objetivo principal de los Clubs de Fitbol:  Obtener la mejor clasificacién en las competiciones en las que participa

Via para alcanzar el objetivo: Fichar a los mejores jugadores y pagar elevados salarios a los mismos
Modelo general de Cuenta de resultados:  Ingresos < Gastos --------- > Resultados negativos (pérdidas)
Via para generar liquidez: Endeudamiento con Bancos y Administraciones Publicas

Fuente: elaboracién propia

La segunda etapa se inicia en 1990, y se caracteriza porque los ingresos crecen de
manera exponencial y sin embargo la situacion econdmica y de endeudamiento no varia
sustancialmente, debido a que el modelo econdmico sigue basado en que los gastos

crezcan aun mas para seguir fichando a los mejores jugadores del mercado.

Sin embargo, antes de entrar en la segunda etapa, es necesario hacer un breve recorrido
por la evolucién del modelo de comercializacién de los derechos audiovisuales del
fatbol profesional, puesto que desde la primera emisién de un partido de futbol en
Espafa por television realizada el 24 de octubre de 1954 entre Real Madrid C.F.y Racing
de Santander hasta la actualidad la evolucion ha sido imparable. Destacar que el primer

Real Madrid CF-FC Barcelona de la historia fue emitido el 15 de febrero de 1959.

Hasta 1990 el impacto econdmico de los ingresos por la venta de los derechos de
television en el futbol profesional fue muy limitado, debido por un lado a las dudas de
los clubes sobre los efectos negativos que la emisidn de los partidos en abierto podia

tener en la asistencia de los aficionados a los campos de futbol, que representaba la
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principal fuente de financiacion del futbol profesional, y por otra parte a la existencia
de un monopolio televisivo en Espafia representado por la television publica TVE, que
no tenia la necesidad de luchar por las audiencias y por lo tanto por remunerar de
manera significativa los derechos de emisién de los partidos en abierto (Bonaut Iriarte

2010).

Asi, casi 10 afos después de la primera emision de un partido en abierto, en el afio 1962
habian practicamente desaparecido las retransmisiones en TVE. Sin embargo, a finales
de dicho afio se llegd a un acuerdo para la retransmision de un partido semanal en
abierto los domingos, siendo la Liga espafiola la pionera en la emisién semanal regular
de un partido por television, situacién que se mantuvo hasta los afios 80, cuando la Liga

inglesa acordd con la BBC la emision de partidos en abierto.

Poco a poco los ingresos provenientes de la television se fueron haciendo cada vez mas
necesarios para el sostenimiento econémico de los clubes, situacion que se agravo con
la gran crisis econdmica de principios de los afio 70. Asi, en 1979 se produjo el que se
considera (Bonaut Iriarte 2010) el primer gran conflicto entre los clubes y la RFEF por
motivo de retransmision de partidos en abierto, puesto que la negativa de TVE a
incrementar el pago por los derechos unido a la falta de asistencia a los campos, puso

en una grave situacion econdmica a los clubes de futbol.

Este conflicto se soluciond ya en 1982, fijando un importe para la temporada 1981/82 de
288 millones de pesetas (1,7 millones de euros) por la emision de dos partidos al mes
los sabados por la noche. Para la temporada siguiente, 1982/83 el pago por los derechos
se elevd a 541 millones de pesetas (3,2 millones de euros). De esta manera sélo Espaiia

e Inglaterra tenian emisiones de partidos en directo en toda Europa.

A partir de 1983 se incorporaron al panorama televisivo espanol las primeras cadenas
autonomicas, con la vasca ETB y la catalana TV3, con las que se llegd a un primer
acuerdo ya por parte de la recién creada LFP para la emisidon de resimenes de los

partidos semanales.
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Durante la temporada 1984/85 no se emitié ningun partido en directo al no alcanzarse
ningun acuerdo econémico con las televisiones. Sin embargo, para la temporada
1985/86 se firmd un acuerdo histérico que marcaba el final del monopolio de TVE en la
emision de partidos en directo, puesto que las televisiones autondmicas pagaron 60
millones de pesetas (360.000 euros) por ofrecer entre 3 y 8 partidos esa temporada.
TVE obtuvo la preferencia de emision por emitir entre 8 y 12 partidos. Este acuerdo fue

renovado para la siguiente temporada.

TVE y las autondmicas compartieron los derechos de la temporada 1987/88, tras
alcanzar un acuerdo con la LFP por dos afios para emitir 36 partidos por temporada por

2.800 millones de pesetas (16,8 millones de euros).

Finalmente, el 3 de mayo de 1988 se aprobd la Ley de Television Privada en Espafia,
rompiendo definitivamente el monopolio de la televisién publica tras mas de 30 afos.
Con la concesidn de los tres canales de television privada, Antena 3, Telecinco en 1989 y
Canal+ en 1990 se inicia la segunda etapa del desarrollo econdomico del futbol
profesional en Espafia con la lucha por los derechos televisivos por parte de las

televisiones como elemento central del periodo.

2.- Segunda etapa, desde 1990 hasta 2015: A partir de 1990 irrumpe un nuevo
elemento en el modelo de ingresos del futbol en Espafia, en Inglaterra y en el resto de
Europa: los derechos para la retransmisiéon de los partidos de futbol a través de
television, tanto en abierto como a través de la nueva television de pago via satélite.
Esta nueva via de ingresos multiplica la base de ingresos del futbol profesional,
fundamentalmente de la Primera Divisidn, convirtiéndose, a partir de este momento, en

la principal fuente de financiacion del futbol en Espafia (Garcia y Rodriguez 2003).

En la temporada 2006/07 esta partida representaba el 35% de los ingresos totales de la
Primera Division espafola, por encima de la de comercializacién y publicidad que

suponia un 26% (Gay 2009a).
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Varios autores han analizado el desarrollo de los derechos de televisién en Espaia y sus
efectos en el mercado del futbol (Ascari y Gagnepain 2006; Buraimo et al. 2010; Garcia
y Alcolea 2011) determinando que el origen se encuentra en la necesidad de las
televisiones de desarrollar la television de pago via satélite, que tiene dos grandes
vectores de atraccion de la audiencia: el cine y las retransmisiones deportivas,

fundamentalmente el futbol, tanto en Europa como en Espafia.

La Liga espafola es una de las mas importantes del mundo y una de las que mas
aficionados atrae, por lo que se ha producido un desarrollo importante del mercado de

los derechos de television.

Como ya se explicé en el apartado anterior, desde 1983 la negociacion de los derechos
de televisidn en Espafia fue realizada a través de un cartel entre todos los equipos, cuyo

representante era la Liga de FUtbol Profesional (LFP).

Asi, en julio de 1990 el recién nacido canal de pago Canal+ y la recién creada federacion
de televisiones autonémicas (FORTA) llegaron a un acuerdo con la LFP por ocho afios y
por importe de 54.000 millones de pesetas (325 millones de euros), por el que las
televisiones autondmicas retransmitian un partido los sabados en abierto y Canal+
emitia un partido los domingos en sefal codificada, quedando TVE fuera del nuevo
acuerdo, limitandose a la emisién de partidos de equipos locales de las comunidades
sin television autonodmica propia, y los resimenes del programa Estudio Estadio

(Bonaut Iriarte 2010).

Este acuerdo supuso pasar de unos ingresos por retransmisiones en television de poco
mas de 8 millones de euros en la temporada 1988/89 a algo mas de 40 millones de
euros por temporada, es decir se multiplicaron por 5 los ingresos por este concepto del

futbol profesional en Espaia.

Sin embargo este modelo inicial durd poco, debido a que los clubes consideraron que el
acuerdo alcanzado era insuficiente a nivel econdmico dada la enorme popularidad que

las retransmisiones de la Liga por television habian alcanzado y la necesidad de mas
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recursos que tenian para crecer ante la mayor competitividad entre los clubes por fichar
mejores jugadores y asi luchar por una mejor posicion en la competicion liguera.

Esta situacion ha provocado dos “guerras del futbol” (Buraimo et al. 2010) entre las
televisiones privadas por la obtencion de los derechos audiovisuales individuales de los
clubes de futbol. A continuacion se explica, brevemente, lo ocurrido, para dar una
vision genérica de la situacion con el fin de contextualizarla, pero sin entrar en mas
detalle, pues el recorrido esta plagado de litigios, conflictos y problemas que no son

objeto de este trabajo.

La primera “guerra del futbol” se produce en 1995 entre Canal+ y Antena 3, que finaliza
con el llamado “acuerdo de nochebuena” (Buraimo et al. 2010) en diciembre de 1996
por el que nace Audiovisual Sport como entidad gestora de los derechos de television y
en la que participan Canal+ y Antena 3 con un 40% cada unay TV-3 (television publica
de Cataluia) con el 20% restante. Esta disputa tuvo como consecuencia un incremento

sustancial del coste de los derechos de retransmision.

En 1996 estalla una nueva “guerra del futbol”, esta vez entre Mediapro que habia
adquirido previamente los derechos de una serie de clubes, elevando el importe de los
mismos, y Sogecable (propietaria de Canal+ y de la nueva plataforma de television

digital via satélite Canal Satélite Digital) y que a su vez tiene otra serie de derechos.

A raiz de esta situacion, en 1997 el Gobierno, a través de la Ley 21/1997 denominada “Ley
del futbol”, establece la obligacion de emitir en abierto una serie de partidos
considerados de interés general a través de la creacién de una comision, con el objetivo
de controlar el monopolio establecido sobre los derechos de television del futbol, que

se habia convertido tanto en un arma econémica como politica (Bonaut Iriarte 2010).
Asimismo, el Gobierno reguldé en 2009 la Television Digital Terrestre (TDT), que en el

plano de los derechos televisivos del futbol tuvo la lucha entre dos canales para su

explotacion, por un lado Gol TV de Mediapro y por el otro Canal+ Liga.
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Y finalmente, desde el punto de vista de la regulacién, en el afo 2010 se aprueba la Ley
General de Comunicacién Audiovisual con el objetivo de regular la gestion de los
derechos futbolisticos dada la importancia que habian alcanzado los mismos (Bonaut

Iriarte 2010).

Como consecuencia de esta situacion, desde 1996 los clubes dejaron de negociar
conjuntamente los derechos de retransmision a través de la LFP, como habian hecho
desde 1983, y pasaron a negociarlos de manera individual. La consecuencia fue un
reparto desigual, que ha primado especialmente a los dos grandes equipos de la Liga
espafnola, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona. Estos dos equipos son los que mueven a las

grandes audiencias, debido a que son los que tienen grandes masas de aficionados.

La consecuencia de esta situacién es que Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona se reparten
mas del 40% de los derechos de television, quedando el resto repartido entre los otros

18 equipos.

Esta situacidon tiene un importante impacto en la competicion, puesto que los dos
grandes equipos son los que pueden acceder a grandes fichajes para desequilibrar la

competicion a su favor.

El modelo de comercializacién espafol se diferencia del europeo en varios aspectos, el
primero de los cuales es la negociacién individual de los derechos. En Inglaterra 'y en el
resto de grandes ligas europeas la negociacion se hace de manera conjunta (Buraimo et
al. 2010). En Inglaterra el reparto de los derechos es al 50% entre todos los clubes, y del
50% restante, el 25% por la clasificacion final de la Premier League y el 25% final en
funcion del numero total de partidos retransmitidos por cada equipo a lo largo de la
temporada. En Europa la desigualdad media de la distribucion de los derechos entre los
equipos es de 2 a1, en Espafia es de 10 a 1 (Montes y Sala 2012).

Otra diferencia es el nimero de partidos retransmitidos por temporada. En Inglaterra
unos 140 partidos por temporada, mientras que en Espana se retransmiten en abierto,

pago y pay-per-view (ppv) unos 380 partidos, es decir, practicamente todos.
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Sin embargo, el nimero de abonados de pago en la televisidn en Espafia o que acceden
a servicios de ppv se estabilizé en alrededor de 4,3 millones, cifra que se considera baja

para rentabilizar de manera adecuada el modelo (Garcia y Alcolea 2011).

Como consecuencia del incremento de los precios pagados por los derechos, el bajo
numero de abonados y el elevado numero de partidos retransmitidos, se produjo un
elevado endeudamiento de las compafias tenedoras de los derechos (Sogecable y

Mediapro).

Este cambio del modelo de ingresos desde el afio 1990 deberia haber supuesto el fin del
alto endeudamiento de la mayoria de los clubes de futbol espafoles. Sin embargo, los
mayores ingresos provocaron una enorme inflacion en los salarios de los jugadores de
la Liga y en los importes pagados por nuevos fichajes para hacer mas competitivas las

plantillas y mejorar la posicion en el ranking de la Liga al final de temporada.

El modelo, basado en un alto nivel de gasto en jugadores, ha continuado sin que
disminuya el elevado endeudamiento. A final de la temporada 2006/07, mas de 16 afios
después del comienzo de los altos ingresos por derechos de television, la Primera
Division espafiola tenia una deuda total de 2.779 millones de euros (Gay 2009b),
practicamente el 92% de su pasivo y con datos de 2008, el 51,4% de los clubes estaban
en causa de disolucion segun el articulo 260 de la Ley de Sociedades Andénimas y el
88,6% de los clubes estaban en pérdidas (Barajas y Rodriguez 2010). Al finalizar la
temporada 2010/2011 la deuda se habia incrementado hasta los 3.530 millones de euros
(Gay 2012), y solo un club de futbol de Primera Division (Levante U.D.) no mostraba

riesgo futuro de quiebra financiera (Barajas y Rodriguez 2013).

Por lo tanto, en esta segunda etapa se dan los siguientes cambios sobre la etapa

anterior:

1.- La figura del aficionado se amplia desde socio/cliente que compra entradas para los
partidos a ser la base de la audiencia televisiva que proporciona elevados ingresos a

través de los derechos de television.
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Barajas y Urrutia (2007) analizaron si existe correlacién entre el nimero de aficionados
de un club y el nivel de ingresos que obtiene. Para ello analizaron el nivel de asistencia
media para la temporada 1999/00 a los partidos en casa de 20 clubes de Primera
Division y 13 equipos de segunda division, llegando a la conclusion de que la correlacion
entre nivel de asistencia e ingresos totales es alta, y que esta correlacién es aln mayor
cuando se trata de los ingresos recibidos por derechos de television. La correlacion

entre asistencia e ingresos por entradas y patrocinios es similar.

Por lo tanto, los aficionados contintian siendo la base del modelo econdmico del futbol.

2.- Aumenta la importancia del club para la ciudad donde esta ubicado, puesto que
ahora el impacto en su imagen es muy superior, al poder presentarse ante audiencias
millonarias, geograficamente muy distintas y con un potencial de mercado enorme.

Sin embargo, se debe tener en cuenta que existe una clara relacién entre la
retransmision de partidos y una menor asistencia a los campos de futbol (Buraimo et
al. 2010), si bien esta relacion depende mucho de los condicionantes de cada partido,
del nivel de competitividad de los equipos que juegan, del momento de la competicion e

incluso de la propia meteorologia.

El modelo econdmico es, de manera resumida, el siguiente (Tabla 3):
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Tabla 3: Modelo Econémico del Fatbol Profesional espafiol a partir de 1990

Determinaciéon de la Demanda

1 Ciudad/Regidn

2 Numero de aficionados

3 Capacidad maxima de los estadios
4 Audiencia de TV

Origen de los ingresos

1 Fuente principal: derechos de TV

2 Patrocinios

3 Venta de entradas

4 Otros ingresos menores: merchandising

Aplicacion de los gastos

1 Principales gastos: salario de los jugadores (galacticos)
2 Amortizacion de fichajes
3 Otros gastos menores de estructura del club

Fuente: elaboracién propia

Este nuevo esquema provoco el aumento de los salarios de los jugadores y del pago por
nuevos fichajes “estrella”. Los clubes necesitaban a los mejores jugadores para poder
seguir compitiendo en lo deportivo y, ahora también, por la audiencia (Pestana et al.
2009). Sin embargo, a pesar del fuerte incremento de los ingresos obtenidos no se

produjo, una vez mas, una reduccién del alto nivel de endeudamiento (Tabla 4).

Tabla 4: Esquema de endeudamiento del futbol espafiol

Incremento de Incremento Finar’wciacién a
lainversiény de los _ través del
gastoen > ingresos por — incremento del
; derechos de endeudamiento
Jugadores v del Club

Fuente: elaboracién propia

Por ultimo, llama la atencidn que ningun club espafol haya dado el paso de salir a Bolsa

para financiarse, paso que, sin embargo, si han dado otros clubes europeos. Las razones
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que estan detras de esta situacién son la reducida rentabilidad econdmica, la aun baja
profesionalizacion de gran parte de los clubes, especialmente de los mas pequefios y la
necesidad que la salida a Bolsa implica en transparencia en las finanzas y en la gestion

econdmica y societaria de las entidades (Escudero y Fernandez 2003).

3.- Tercera etapa, desde 2015: aun es pronto para definir esta nueva etapa que se
inicia en el afio 2015 a raiz de dos acontecimientos que pueden marcar el futuro

econdmico del futbol profesional espafiol.

En primer lugar, el viernes 1 de mayo de 2015, el Boletin Oficial del Estado (B.O.E)
publicé el Real Decreto 5/2015 de 30 de abril (B.O.E. 2015b), “de medidas urgentes en
relacion con la comercializacion de los derechos de explotacién de contenidos
audiovisuales de las competiciones de futbol profesional”, por el que el Gobierno
espafiol cambid la regulacion existente desde 1997 del sistema de comercializacion de

los derechos de retransmision televisiva del futbol profesional en Espaia.

Como se ha explicado en el apartado anterior, desde 1997 cada club negociaba
individualmente la venta de sus derechos de retransmision con los operadores del

mercado.

Sin embargo, el Gobierno considera que el modelo que ha existido hasta el momento
no ha permitido erradicar la crisis financiera del futbol profesional, con deudas que
superaban los 3.000 millones de euros al final de la temporada 2011/12. Ademas ha sido
un modelo que ha tenido importantes problemas de gestion y que no ha posibilitado
acuerdos conjuntos entre los clubes y los operadores para el reparto de los ingresos

provenientes de la comercializacion de los derechos.

Por lo tanto, dada la situacion existente, y ante imposibilidad de los propios clubes de
futbol de ponerse de acuerdo en un modelo de negociacion conjunta de la venta de
derechos, la RFEF y la LFP solicitan al Gobierno que regule la comercializacion Unica de

los derechos audiovisuales y su reparto en el futbol profesional espafol.
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El propio Gobierno expone en el texto del RDL que su intervencion se debe a tres
razones: “la indiscutible relevancia social del deporte profesional, la reiterada y undnime
demanda de dicha intervencion desde todos los sectores afectados y finalmente, la
necesidad de promover la competencia en el mercado de la television de pago actuando

sobre uno de sus activos esenciales.”

A continuacion se detallan las principales novedades introducidas por la normativa
aprobada por el Gobierno y que son la base del nuevo modelo de comercializacion de

los derechos audiovisuales que rigen en el futbol profesional espafiol:

1.- La titularidad de los derechos de retransmisién audiovisual corresponde a los clubes

de futbol.

2.- Los equipos de futbol que participen en una competicion oficial de futbol
profesional estan obligados a ceder la comercializacidon de sus derechos audiovisuales a

la entidad organizadora de la competicion, para su comercializacion conjunta.

3.- Se establece como entidades organizadoras a la Liga Nacional de Futbol Profesional
(LFP) para el Campeonato Nacional de Liga de Primera y Segunda Division (CNL) y la
Federacion Espafiola de Futbol (RFEF) para la Copa de S.M. el Rey y para la Supercopa de

Espana.

4.- El sistema de comercializacion y explotacion de los derechos audiovisuales estara
regido por el principio de libertad de empresa dentro del marco de competencia

establecido por la normativa espafiola y europea.

5.- La comercializacién sera conjunta para los mercados nacional e internacional y las
condiciones de comercializacién de los derechos audiovisuales seran publicas vy
sometidas al informe previo de la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia

(CNMC).
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6.- Los criterios de reparto de los ingresos obtenidos a través del nuevo sistema de
comercializacion conjunta entre los participantes en el CNL son los siguientes:

a.- EL 90% de los ingresos se repartiran entre los clubes que participan en la
Primera Divisidén y el 10% restante entre los clubes que participan en la Segunda

Division.

b.- El 50% de la parte correspondiente a los clubes de Primera Division vy al
menos el 70% de la parte de Segunda Division se repartira a partes iguales entre los

clubes participantes en cada categoria.

c.- Elimporte restante se repartira de forma variable, en funcion de dos criterios,

los resultados deportivos y la implantacion social:

c.1.- Por resultados deportivos: en Primera Division se utilizaran los
resultados deportivos de las Ultimas cinco temporadas, con una ponderacion del 35% la
ultima temporada, un 20% la penultima y un 15% cada una de las restantes. En
Segunda Division sélo se utilizara la ultima temporada. La cantidad a distribuir a cada
equipo sobre el importe de cada temporada sera el siguiente, segun su clasificacion

(Tabla 5):
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Tabla 5: Porcentaje de reparto de ingresos de comercializacion de derechos en
funcién de la clasificacion final de temporada

12 clasificado 17%
22 clasificado 15%
32 clasificado 13%
42 clasificado 1%
52 clasificado 9%

62 clasificado 7%

72 clasificado 5%

82 clasificado 3,50%
92 clasificado 3%
102 clasificado 2,75%
12 clasificado 2,50%
122 clasificado 2,25%
132 clasificado 2%
142 clasificado 1,75%
152 clasificado 1,50%
162 clasificado 1,25%
172 clasificado 1%
182 clasificado 0,75%
192 clasificado 0,50%
209 clasificado 0,25%

Fuente: elaboracion propia segun el RD Ley 5/2015 de 30 de abril.

c.2.- Por la implantacién social: sistema de reparto proporcional, sin que
ningun club pueda estar por encima del 20% del total y ninguno por debajo del 2%. A
su vez, se calculara a través de dos parametros. El primero vendra determinado por los
ingresos por abonos y taquilla media de las ultimas cinco temporadas, que determinara
1/3 del importe, y el restante 2/3 se calculara en funcion de la participacion de cada
equipo en la generacion de ingresos de comercializacién de las retransmisiones

deportivas.

7.- El sistema de reparto anterior podra ser modificado por los 6rganos de gobierno de
cada categoria, siempre por acuerdo de una mayoria cualificada de 2/3, pero siempre
que se mantenga una diferencia maxima entre los clubes que mas ingresen y los que
menos de 4,5 veces mientras que el reparto de ingresos no supere los 1.000 millones de
euros. En caso de superar dicha cantidad, la diferencia maxima se ira reduciendo
proporcionalmente hasta un maximo de 3,5 veces si se alcanzan los 1.500 millones de
euros.
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8.- La normativa establece que cada club debe aportar anualmente una cantidad de los
ingresos que obtenga para fomentar la promocién de la competicidon deportiva y del

deporte en general, segun los siguientes parametros:

a.- Un 3,5% ira destinado al Fondo de Compensacion, que servira para realizar
aportaciones a las entidades deportivas que desciendan de categoria. Un 90% ira
destinado a las de Primera Division y el 10% restante a las que desciendan de Segunda

Division.

b.- El 1% se destinara a la RFEF para el fomento y desarrollo del futbol

aficionado.

c.- Hasta el 1% ira al Consejo Superior de Deportes (CSD) para ayudar a las
entidades que participen en la Primera Division de Futbol femenino y en la Segunda
Division B del CNL para financiar las cuotas empresariales y del trabajador para la
contratacion de deportistas y entrenadores, y para ayudar a asociaciones o sindicatos

de futbolistas, arbitros, entrenadores y preparadores fisicos.

9.- Se establece un o6rgano dentro de la LFP de control y gestion de los derechos
audiovisuales, formado por los dos clubes que mas ingresos hayan recibido por
derechos audiovisuales nacionales en los cinco ultimos afos, dos clubes de Primera
Division distintos de los anteriores elegidos por los equipos de la categoria, un club de
Segunda Division elegido por los equipos de la categoria y el Presidente de la LFP, cuyo

voto es dirimente en caso de empate en las votaciones.

10.- Se establecen también los criterios de reparto de los derechos audiovisuales de la
Copa de S.M. el Rey y de la Supercopa de Espafia. No se van a detallar a continuacion

por no ser del ambito del trabajo realizado.

11.- Se posibilita a la LFP para utilizar los derechos de comercializacion como garantia

para acceder a financiacién con la finalidad exclusiva de facilitar a los clubes los
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recursos economicos que les permitan saldar sus deudas con las Administraciones

Publicas.

12.- Se establece la prohibicion, a partir de la entrada en vigor del RDL, de que ningun
club participante en una competicién oficial de futbol profesional pueda suscribir

contratos individuales de comercializacion de derechos audiovisuales.

13.- El sistema de comercializacion conjunta establecido por la nueva normativa sera
aplicable a la temporada en la que finaliza el ultimo contrato individual de

comercializacion audiovisual en vigor.

14.- Se establece un sistema de garantias sobre los niveles de ingresos de los clubes por
este concepto previos a la entrada en vigor de la comercializacion conjunta. Asi,
durante las primeras seis temporadas posteriores al inicio del nuevo sistema, se
garantiza el nivel de ingresos de los clubes que participan en el CNL, segin los
siguientes criterios:

a.- Si la cantidad negociada por el nuevo sistema fuera inferior a la suma de los
ingresos individuales de la temporada 2014/15, cada club recibira el importe de dicha

temporada reducido proporcionalmente.

b.- Si la cantidad fuera superior, pero al aplicar los nuevos criterios de reparto
algun club tuviera que recibir una cantidad inferior a la de la temporada 2014/15, se

reduciran los importes del resto de clubes para garantizar la cantidad previa.

Por lo tanto, el nuevo sistema de comercializacion esta basado en cuatro pilares (Tabla
6), el establecimiento de un sistema de reparto de los ingresos entre los clubes, fijacién
de unos topes maximos entre el club que mas recibe y el que menos, garantia de que
ningun club recibe menos importe que en la situacion previa con negociacion individual
(temporada 2014/15) y apoyo a los clubes que descienden de categoria a través de la
creacién de un Fondo de Compensacion y de aportaciones para financiar el fomento del

deporte por parte de la RFEF y el CSD:
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Tabla 6: Esquema del nuevo sistema de comercializacién de los derechos audiovisuales de la Primera Divisién
del CNL en Espafia

1. Sistema de reparto de los ingresos de comercializacién conjunta

A) 50% reparto a partes iguales entre los clubes participantes
B) 50% reparto variable entre los clubes participantes
B.1.) En funcién de los resultados deportivos cinco ultimas temporadas
Ultima temporada: 35%
Penultima temporada: 20%
Restantes tres temporadas: 15% cada una

B.2.) En funcion de su implantacion social

1/3 en funcion de los ingresos por abonos y taquilla medios de las Ultimas cinco temporadas

2/3 en funcion de la generacion de ingresos de comercializacion de las retransmisiones deportivas
por cada club

Ningun club puede recibir mas del 20% de los ingresos por este reparto y menos del 2%

2, Limites entre el club que mas importe recibe y el que menos
Hasta 1.000 M#£: 4,5 veces
Entre 1.000-1.500 M€: disminucién proporcional hasta 3,5 veces
Desde 1.500 M€: 3,5 veces

3. Garantia de ingresos sobre temporada 2014/2015
Ingresos totales conjuntos < ingresos individuales 2014/15 misma proporcién 2014/2015
Ingresos totales conjuntos > ingresos individuales 2014/15:
Todos clubes obtiene ingresos > ingresos 2014/15: no hay ajuste

Algun club obtiene ingresos < ingresos 2014/15: ajuste del resto para igualar ingresos previos

4. Aportaciones de los clubes para fomentar el deporte (5,5%)
3,5% Fondo de Compensacion para los clubes que desciendan de categoria
1% a la RFEF para el fomento del deporte aficionado

1% al CSD para fomentar el fUtbol femenino de Primera Divisidn, Segunda Divisién By asociaciones
de futbolistas, arbitros, entrenadores y preparadores fisicos

Fuente: elaboracién propia segun el RD Ley 5/2015 de 30 de abril.

En segundo lugar, y en paralelo a esta nueva regulacion, el 23 de abril de 2015 la CNMC
aprobé la adquisicion de Canal + por parte Telefdnica, a través de la compra del 56%
del capital de la sociedad DTS Distribuidora de Television Digital, S.A. que pertenecia a
PRISA". Esta aprobacion se realizé con condiciones, entre las que destacaba la garantia
de Telefénica de ofrecer acceso a sus competidores, en condiciones que garanticen la
competencia, a un porcentaje minimo del 50% del contenido de sus canales premium
(Movistar TV y Canal+). Dentro de dichos canales se incluye los derechos de emision del

futbol (Liga, Copa, Champions League, Europa League, Mundial y Eurocopa).

¥ Fuente: http://economia.elpais.com/economia/2015/04/30/actualidad/1430414041 634557.html
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Por lo tanto, desde el momento en que Telefénica compra Canal+, los derechos
audiovisuales individuales de los clubes de futbol se encuentran en manos de Mediapro

y de Telefdnica hasta el vencimiento de los mismos.

El siguiente movimiento que se produce, el dia 3 de junio de 2015, es el envio por parte
de la LFP a la CNMC, para su analisis, de una propuesta de condiciones para la
comercializacion centralizada de los derechos audiovisuales del campeonato nacional
de futbol para las temporadas 2015/16 y 2017/18 (Comision Nacional de los Mercados y
la Competencia 2015).

Sin embargo, antes de entrar a analizar dicha propuesta es preciso explicar el contrato
firmado unos dias después entre la LFP y Mediapro, poseedor de los derechos
audiovisuales individuales de 34 clubes de Primera y Segunda Division. Este contrato

tiene como principales puntos los siguientes:

1.- Mediapro cede a la LFP los derechos audiovisuales de los 34 equipos de futbol de

Primera y Segunda Division del CNL de la temporada 2015/16 de los que es propietaria.

2.- La LFP designa a Mediapro como agente en exclusiva para promover la
comercializacion de los derechos audiovisuales de Primera y Segunda Divisién del CNL y
de la Copa de S.M. el Rey para la temporada 2015/16 en todo el mundo, salvo en Espafa,
asi como los derechos audiovisuales de Primera y Segunda Division del CNL para las

temporadas 2016/17 a 2019/20 también para todo el mundo, salvo para Espafia.

3.- Se tiene en cuenta para el sistema de remuneracién de la comercializacién de la
temporada 2015/16 que Telefénica, como se ha explicado anteriormente, posee los
derechos audiovisuales del CNL y de la Copa de S.M. el Rey de una parte de los equipos

que participan.

Las consideraciones principales que pone la CNMC en relacion a la propuesta

presentada por la LFP son las siguientes:
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1.- La venta centralizada de los derechos de la temporada 2015/16 debe hacerse de
manera separada de las siguientes temporadas debido a “las premuras en los plazos” y a
“las excepcionales circunstancias que rodean la posible comercializacién centralizada de
los derechos audiovisuales de la competicion para la temporada 2015/16”, haciendo
referencia a los distintos poseedores de los derechos que existen en ese momento, por
un lado Mediapro, que si los ha cedido a la LFP, y por otro Teleféonica. De hecho, el
informe de la CNMC sefala que “Mediapro y Telefonica firmaron contratos individuales
con los distintos clubs de futbol para la temporada 2015/16 con base a un escenario
juridico 'y econdmico muy diferente del que el real decreto-ley prevé para la
comercializacion de los derechos del CNL de futbol a partir dela temporada 2016/17 y
siguientes y, por lo tanto, podrian verse perjudicados en la estrategia comercial que
asumieron en el momento de la firma de esos contratos por el cambio en las
circunstancias de comercializacion que LFP propone en el marco del contrato de

comercializacidn conjunta para las tres proximas temporadas”.

En definitiva, la opinion de la CNMC es que la negociacion de los derechos audiovisuales
para las temporadas 2016/17 y siguientes debe hacerse de manera separada y en un
momento posterior de las negociaciones sobre los derechos de la temporada 2015/16

(Comision Nacional de los Mercados y la Competencia 2015).

2.- En general, la CNMC consider6 que la propuesta de oferta para la comercializacién
conjunta no cumplia los requisitos establecidos por el RDL 5/2015 para que la CNMC

pueda emitir el informe preceptivo.

A raiz de esta resolucion de la CNMC, la LFP optd, finalmente, por cerrar la negociacién
de la venta de los derechos para la temporada 2015/16, alcanzando un acuerdo con
Telefonica en el mes de julio por un importe de 600 millones de euros, por el que se
ceden los derechos de explotacion en exclusiva de Primera y Segunda Divisién y toda la
oferta de pago de los partidos de Copa del Rey”™. Este acuerdo fue posible, tal y como se
ha sefialado anteriormente, porque Mediapro habia cedido los derechos de los equipos

que poseia a cambio del contrato de comercializacién de los derechos internacionales

o http://www.lavanguardia.com/deportes/futbol/20150710/54433343296/acuerdo-Ifp-telefonica.html
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por tres temporadas, pagando por ellos un importe fijo de 400 millones de euros mas
un variable en funcién de la venta final de dichos derechos en el mercado internacional
(el importe final de la venta de los derechos internacionales para la temporada 2015/16

ha sido de 615 millones de euros)?'.

Por lo tanto, la Liga se asegurd, al menos, unos 1.000 millones de euros para la
temporada 2015/16. La escuela de negocios IESE* ha realizado una estimacién de cémo
quedaria el reparto entre los veinte clubes de Primera Division de los ingresos netos®
que tendria la Liga en la temporada 2015/16 aplicando los nuevos criterios establecidos

por el RDL 5/2015. Dicho reparto se muestra en la tabla 6.1.:

' Fuente: http://deportes.elpais.com/deportes/2015/10/14/actualidad/1444846174 542956.html

 Fuente: “Anexo 7 Reparto derechos televisivos, temporada 2015/2016" del caso “Sociedad Deportiva Eibar, SAD: un
club modesto en la élite de un sector singular. Center for Sport Business Management (CSBM)-IESE Business School-
Universidad de Navarra.

3 Ingresos netos que tendrian los clubes una vez descontadas el resto de partidas del reparto de los ingresos por la
comercializacion de los derechos que van a Segunda Division, al Fondo de Compensacién para los clubes que
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Tabla 6.1.: Estimacion del reparto de los derechos
audiovisuales de la Primera Divisién la Liga para la

temporada 2015/16

Real Madrid C.F. 140
F.C. Barcelona 138
At. de Madrid 71
Valencia C.F. 63
Athletic Club 48
Sevilla F.C. 47
Malaga C.F. 41
Villarreal C.F. 4
Real Sociedad 38
Levante U.D. 34
R.C.D. Espanyol 33
Real Betis B.S. 33
Rayo Vallecano 32
Celta de Vigo 32
Getafe C.F. 32
Granada C.F. 30
Deportivo 30
Sporting de Gij6n 29
Eibar 28
Las Palmas 28
Total 968

Fuente: elaboracién propia segin datos del CSBM-IESE
Cifras en millones de euros

Posteriormente, a través de la aprobacion del documento de bases aprobado por el
Organo de Control con fecha 10 de noviembre de 2015, sacé a concurso la
comercializacion de los derechos de explotacion audiovisual para Espafa del CNL de
Primera y Segunda Division y de la Copa de S.M. el Rey para las temporadas 2016/17 a
2018/19 (LFP 2015a; LFP 2015b; LFP 2015d).
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El Organo de Control fue creado por el RDL 5/2015 y esta formado por los clubes Real
Madrid C.F., F.C Barcelona, Club Atlético de Madrid, SAD., Levante U.D., SAD. y C.D.

Numancia, SAD, asi como por el Presidente de la LFP.

Las Bases establecen 10 lotes de derechos, cuya breve descripcion, segin el documento

de bases, es la siguiente:

“Lote 1: Un (1) partido de Primera Division en exclusiva en sequnda eleccion, en abierto.

Lote 2: Un (1) partido en directo de la Copa de SM el Rey de cada ronda de cada
eliminatoria en abierto (excepto la final), en sequnda seleccidn y las semifinales en primera

seleccion, todo ello, en exclusiva.

Lote 3: Resimenes en abierto (la exclusividad dependerd de la adjudicacion en abierto o no

del Lote 5).

Lote 4: Seis (6) partidos de Segunda Division en exclusiva en abierto en seqgunda seleccidn.

Lote 5: Un (1) partido de Primera Division en exclusiva en primera seleccion.

Un (1) partido de Sequnda Division en exclusiva en primera seleccion.

Los seis (6) partidos de la fase de ascenso a Primera Division

Lote 6: Canal Liga TV o su contenido equivalente: Ocho (8) partidos de Primera Division de
Pago en exclusiva en tercera seleccion y todos los partidos de la Copa S.M. el Rey de Pago
en exclusiva excepto los partidos del Lote 2 en directo y excluyendo las semifinales y la final

de esta Copa.

Lote 7: Canal Liga TV2 o su contenido equivalente: diez (10) partidos de Segunda Divisidn

de Pago en exclusiva en sequnda seleccion.

Lote 8: Canal Liga TV 3 o su contenido equivalente: Partidos de Primera, Segunda Divisidn y
Copa de S.M. el Rey para establecimientos publicos (clientes no residenciales) en exclusiva

para plataformas de pago.
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Lote 9: Partidos bajo demanda en exclusiva.

Lote 10: Clips o mini-resimenes de noventa segundos (90”) de cada partido, con facultad

de sublicencia, en exclusiva”.

En dichas bases se establecié un calendario que finalizaba el 4 de diciembre de 2015 con

la formalizacién de los acuerdos con los adjudicatarios.

El dia 16 de diciembre de 2015, la LFP comunicé la evolucién del proceso de solicitud de

ofertas (LFP 2015b), con los siguientes resultados:

1. Los lotes en abierto1, 2, 3,4 aun no habian sido adjudicados.

2. Ellote 5 fue adjudicado a DTS (Telefdnica), habiéndose firmado el contrato el dia 4
de diciembre de 2015, por importe de 750 millones de euros. Habian presentado
ofertas Orange-Vodafone conjuntamente, Opencable y la adjudicataria DTS.

3. El lote 6 fue adjudicado a Mediapro por 1.900 millones de euros, firmandose el
contrato el pasado 2 de diciembre de 2015**.

4. Sobre el lote 7, 9 y 10 el Organo de Control establecié que La Liga lo comercialice
directamente en régimen de no exclusividad.

5. Ellote 8 se adjudico a UTE Orange-Vodafone, por importe de 300 millones de euros,
mas un variable de 30 millones de euros. El contrato se firmo el pasado 14 de
diciembre de 2015. Habian presentado ofertas Opencable y DTS, ademas de la

adjudicataria.

En el mes de junio de 2016 la LFP ha vuelto a sacar las bases de adjudicacion para los
lotes 1, 2, 3, 4y 9 (LFP 2016) para la temporada 2016/17 a 2018/19 al no haber sido aun

adjudicados.

Por lo tanto, a 31 de diciembre de 2015 estaban adjudicados derechos para su emision en
territorio espanol para las tres temporadas desde 2016/17 a 2018/2019 por 2.650

millones de euros.

* Fuente: http://www.laliga.es/noticias/nota-informativa-50
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Respecto a los derechos internacionales, comercializados a través de Mediapro segun el
contrato suscrito con la LFP, los ingresos para la temporada 2015/16 han sido de 615

millones de euros para el CNL (21 millones adicionales para la Copa del Rey)®.

Por lo tanto, los ingresos para la temporada 2016/17 obtenidos por la venta de los
derechos audiovisuales ya adjudicada se situarian en unos 1.500 millones de euros

totales.

Los medios apuntan que, una vez cerrada la colocacion de todos los lotes, el futbol
espafnol tendria unos ingresos por la venta de los derechos de televisién por las tres
proximas temporadas de alrededor de 5.000 millones de euros, algo superior a los
1.650 millones de euros por temporada. La Premier League firmo en 2015 la venta de sus
derechos audiovisuales para las tres proximas temporadas por 6.900 millones de
euros”, de los que unos 6.200 millones de euros provienen de los derechos para el
Reino Unido cedidos a Sky y BT * (5.136 millones de libras). El acuerdo por las tres
temporadas anteriores (2013/15) habia sido adjudicado por 3.018 millones de libras
(unos 3.600-3.700 millones de euros).

Finalmente, en enero de 2016, Telefénica cerré un acuerdo con Mediapro para
completar la oferta de contenido sobre futbol de Movistar+ (su canal de television
premium) por un importe de 800 millones de euros por temporada, lo que situa su
coste anual en 1.050 millones de euros, que los analistas consideran “alto” pero
necesario porque es "la principal via de atraccidn y fidelizacion de clientes" y porque asi
"la operadora blinda el contenido premium de futbol para su television de pago y, por
tanto, contrarresta el impacto de la competencia que se habia lanzado a la captacion de

clientes"®,.

 Fuente: http://deportes.elpais.com/deportes/2015/10/14/actualidad/1444846174 542956.html

% Fuente: http://deportes.elpais.com/deportes/2015/12/02/actualidad/1449091371 984387.html

7 Fuente: http://www.dailymail.co.uk/sport/football/article-2947293/Premier-League-rights-retained-Sky-BT-
Sport-record-5-bn-deal-Sky-s-monopoly-Sunday-games-broken.html

% Fuente: http://www.europapress.es/economia/noticia-analistas-ven-positivo-telefonica-acuerdo-mediapro-
derechos-futbol-20160113140831.html
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En definitiva, en el ano 2015 se han sentado las bases de un nuevo modelo de
comercializacion de los derechos de retransmision audiovisual del futbol profesional en
Espafa, tanto por el lado de la oferta como por el lado de la demanda. La oferta
centraliza la negociacion a través de lo establecido por el RDL 5/2015 en la LFP y la
demanda se concentra en los operadores de telecomunicaciones, fundamentalmente
en Telefdnica, a través de Movistar+, que concentra la oferta de canales premium de
Movistar TV y el anterior Canal+, y la uniéon de Orange-Vodafone para tratar de hacer

frente a su gran competidor.

Este nuevo modelo pone de manifiesto la extraordinaria importancia que los derechos
audiovisuales tiene para el desarrollo econdmico del futbol profesional, al mismo
tiempo que muestra también la extraordinaria importancia que tiene para el desarrollo
de la television premium, ahora en manos de los grandes operadores de
telecomunicaciones como via indispensable para crecer en el nimero de abonados a

sus servicios integrados de voz, datos y television.

Detras de este desarrollo de la asociacion entre futbol profesional y televisidn esta, tal
y como sefiala Bonaut Iriarte (2010) la busqueda por parte de la televisién de programas
que permitan interesar a millones de espectadores, siendo lo ideal, como ocurre con el
futbol, que se mantengan fieles a la programacién. Ademas, es fundamental para la
financiacion de las televisiones, que atraigan a los anunciantes para que inviertan en
publicidad, o bien, como demuestra la evolucion sefalada anteriormente, a
espectadores que se conviertan en abonados directamente en television premium o en
multiofertas de servicios que incluyan television premium, como las que ofrecen las

companias de telecomunicaciones.

Esta conexidn entre futbol y television funciona porque el futbol presenta una serie de

caracteristicas que lo hacen posible y que Bonaut Iriarte (2010) resume en cinco:

1.- Gran Arraigo social: el interés social garantiza una audiencia elevada.
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2.- Adhesion del espectador: la implicacion de la audiencia en la programacién
deportiva es mayor que en otro tipo de programas. Esto hace que a mayor implicacion
del espectador mayor sea la efectividad del mensaje que el anunciante emite.

3.- Numerosas posibilidades para el anunciante/patrocinador: vallas, marcadores,
camisetas, anuncios en el descanso, etc.

4.- Incertidumbre en el resultado del evento: el espectador no sabe realmente lo que va
a pasar, situacion ideal para mantener su atencion, siendo ideal para un programa de
television.

5.- Posibilidades técnicas y formato: el futbol es un producto de larga duracién, estable

y atractivo para el formato de television en casa o en locales tipo bares.

Estas caracteristicas de la relacion del futbol con la television son aplicables a la
relacion que algunos clubes han desarrollado mas alla de la televisidn local de su pais,
convirtiéndoles en auténticas entidades de entretenimiento global, como se explica en

el siguiente apartado.

4.- El fatbol como entretenimiento global: Ginesta Portet (2011) sostiene que el
futbol puede considerarse como el gran deporte de entretenimiento global en el

mundo.

En este caso estan exclusivamente los dos mas grandes, Real Madrid C.F. y F.C.
Barcelona, que formarian parte de este movimiento junto a otros grandes de Europa,

como el Manchester United inglés.

Este concepto va mas alla de las audiencias de televisidn de un pais y de las ventas de
entradas. Se trata de un enfoque global, que pasa por un modelo de gestién muy

profesionalizado y que tiene como gran palanca de crecimiento la internacionalizacion.

Tanto el Manchester United desde los anos 90, como el Real Madrid C.F. desde la
presidencia de Florentino Pérez y el F.C. Barcelona desde Joan Laporta, han implantado

un sistema de gestion altamente profesionalizado, dirigido por gestores de primer nivel,
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con el objetivo de dar un salto cualitativo fundamental: buscar un enfoque global,
ampliar la base de aficionados nacionales y europeos hacia los nuevos mercados
emergentes en el ambito del futbol. Se podria decir que a los grandes clubes europeos

Europa se les ha quedado pequenfa.

La ventaja competitiva que tienen los grandes clubes de futbol es la fidelidad del
aficionado/consumidor, que ademas es, como se ha visto, de por vida en la mayoria de

los casos.

Por lo tanto, estos clubes buscan el crecimiento de su base de aficionados en lugares
con creciente interés por el futbol y con importantes empresas multinacionales como
EE.UU. y Asia (Desbordes 2007), a través de la realizacién de giras anuales de
pretemporada, donde muestran a sus grandes estrellas (Cristiano Ronaldo, Messi). Esto
les permite acceder a importantes contratos de patrocinio y merchandising que
incrementa de manera considerable su volumen de ingresos.

Como consecuencia, en la temporada 2006/07 el Real Madrid C.F. obtuvo por
comercializacion y marketing 124,2 millones de euros, 10 millones de euros mas que por

retransmisiones de televisién (Gay 2009b).

Ademas, combinan estas giras con el desarrollo de actividades de Responsabilidad
Social Corporativa (RSC) en paises pobres o en vias de desarrollo, fundamentalmente
en Africa y América Latina. A través de sus propias fundaciones (Fundacién Real Madrid
C.F. y Fundacién F.C. Barcelona) crean proyectos de escuelas deportivas con acceso a la

culturay a la educacion, que también genera potenciales aficionados a ambos equipos.

Y finalmente, se han convertido en compafias multimedia, con canales propios de
television como Real Madrid TV o Barca TV, videojuegos propios, canales en internet,

etc.

En definitiva, grandes multinacionales de ocio y entretenimiento que compiten a nivel
global con los grandes clubes europeos, situacion que les aleja cada vez mas de sus

competidores en las ligas nacionales.
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El paradigma de este fendmeno es El Real Madrid C.F., que ha sido destacado por la
FIFA como el mejor club del siglo XX**. Es uno de los equipos de futbol con mayores
ingresos del mundo, junto a F.C. Barcelona y Manchester United®®. Son varios los
autores que han analizado su modelo deportivo y econémico (Blanco y Forcadell 2006;

Opazo et al. 2006; Kase et al. 2007) centrandose en el valor de la marca Real Madrid.

Como se ha sefialado anteriormente, la llegada de Florentino Pérez a la presidencia del
Club blanco supuso un antes y un después en la gestién profesional del equipo. El club
se focalizd en poner en marcha la globalizacién de la marca Real Madrid a través de
acciones como dotar al club de una estructura adecuada de gestion deportiva, de
marketing y financiera; modernizar las instalaciones y sistemas de gestion del club;
acercar el Real Madrid al mercado asiatico y norteamericano, a través de giras y
partidos amistosos de pretemporada; firmar alianzas con grandes socios estratégicos,
como Adidas o Coca-Cola, de manera que se retroalimentaran las sinergias de imagen
positiva y desarrollar la marca Real Madrid via multicanal (videojuegos, merchandising,
Real Madrid TV, internet), con planes de fidelizacion de los socios/aficionados/clientes;
poner en marcha la explotacion conjunta de los derechos de imagen de los jugadores de
su plantilla y renegociar al alza los derechos de retransmisién de television, cerrando un
acuerdo con Mediaproducciones, S.L. por 1.100 millones de euros por siete temporadas

(desde la temporada 2006/2007)*".

Estas acciones las combind, a nivel deportivo, con la realizacion de grandes fichajes de
“jugadores estrella” o “galacticos”, como Zidane, Figo, Beckham o Cristiano Ronaldo, y
la incorporacion al primer equipo de jugadores de la cantera conocidos como “Pavones”
con el fin de que el aficionado se sigua identificando con jovenes jugadores que llegan al

primer equipo.

Esta estrategia le ha permitido superar en ingresos al Manchester United, y liderar,
junto a F.C. Barcelona, el ranking por ingresos en Europa (Deloitte 2015a). En la

temporada 2013/14 ha alcanzado unos ingresos de explotacién consolidados de casi 550

? Fuente: http://es.fifa.com/classicfootball/stadiums/stadium=456/
** Fuente: http://www.expansion.com/2013/01/24/directivos/1359020860.html
*' Fuente: Informe Econémico 2013-2014 Real Madrid C.F.
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millones de euros y un resultado neto de 38,5 millones de euros® (518 millones de
euros de ingresos y 38,3 millones de euros de resultado neto corresponden al club y el
resto a su sociedad dependiente), a la vez que lidera el niumero de aficionados
mundiales, con mas de 18 millones de seguidores en Twitter (doblando los mas de 9
millones de seguidores que tiene el F.C. Barcelona y los algo mas de 7 millones del
Manchester United) y mas de 87 millones de likes en la red social Facebook a diciembre
de 2014® (F.C. Barcelona tiene mas de 90 millones y 68 millones Manchester United), lo
que ha llevado a la revista Forbes a considerar al Real Madrid como la institucion

deportiva mas valorada del mundo (3.440 millones de délares)®*.

Una vez revisada brevemente la evolucion historica del futbol en Espafa, se describe el

marco regulatorio a nivel contable y legal por el que se rige.

* Fuente: Informe Econémico 2014-2015 Real Madrid C.F.

* Fuente: consulta en twitter y Facebook realizada el 6 de marzo de 2016.

** Fuente: http://www.realmadrid.com/noticias/2014/05/forbes-situa-al-real-madrid-por-segundo-ano-
consecutivo-como-la-institucion-deportiva-mas-valiosa-del-mundo
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2.4. Regulacion contable y legal del futbol espaiiol

EL futbol profesional espafol se rige, a nivel general, por la Ley del Deporte (Ley 10/1990
(B.O.E. 2013a)) y por el Real Decreto sobre Sociedades Andnimas Deportivas (RDL
1251/1999 (B.O.E. 1999a; B.O.E. 1999b).

La Ley del Deporte se marca como objetivo fundamental regular el marco juridico de la
actividad deportiva en Espafa, destacando, entre otros, la regulacion del espectaculo
deportivo, puesto que lo considera como “una actividad progresivamente

mercantilizada”.

Para ello establece un nuevo modelo de responsabilidad juridica y econémica para los
clubes que tienen una actividad deportiva profesional que implica su conversién en
Sociedades Andnimas Deportivas (SAD), nueva figura juridica basada en las Sociedades
Andnimas pero incorporando especificidades que permitan su adaptacién al mundo del

deporte profesional.

A la vez, regula la figura juridica de las Federaciones deportivas, reconociendo su
naturaleza juridico-privada pero con atribucién de funciones publicas de caracter
administrativo. Asimismo, establece la obligatoriedad de constituir, dentro de las
estructuras federativas, Ligas profesionales, formadas de manera exclusiva vy
obligatoria por todos los clubes que participan en una competicion profesional de
caracter oficial, reconociendo personalidad juridica propia a las mismas y autonomia

organizativa.

El objetivo de esta normativa, por lo tanto, fue profesionalizar la gestidn y organizacion
del futbol, obligando a los clubes a convertirse en Sociedades Andnimas Deportivas.

(Marquez Vigil 2004; Diez 2012).

En concreto, la Ley, con el objetivo de organizar, seguir y controlar el deporte a nivel del
Estado, otorga al Consejo Superior de Deportes (CSD) las funciones de administracion

general del Estado en el ambito deportivo, constituyéndolo como organismo autdbnomo
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dependiente del Ministerio de Educacion y Deporte. Entre sus funciones destacan, a

nivel del deporte profesional, las siguientes:

a.- Autorizacién y revocacion de la constitucion de las Federaciones deportivas

espanolas.

b.- Calificacién de las competiciones oficiales de caracter profesional y estatal.

c.- Autorizacion de la inscripcion de las SAD en el Registro de Asociaciones Deportivas y
la inscripcidn de las adquisiciones y ventas de las participaciones significativas en su

accionariado.

En relacion a las Federaciones deportivas, la Ley les dota de personalidad juridica propia
en el conjunto del estado, ejerciendo por delegacién funciones publicas de caracter
administrativo como agentes colaboradores de la Administracion Publica. Entres sus
funciones destaca, a los efectos de este trabajo, la expedicion de las licencias
federativas, que sirven para habilitar a los clubes para participar en competiciones

deportivas oficiales.

Dentro de las Federaciones deportivas donde exista una competicién estatal oficial de
caracter profesional, la Ley establece la obligacion de constitucién de una Liga, que
como se ha sefalado anteriormente, estara constituida de manera obligatoria por
todos los clubes que participen en dicha competicién. En concreto, el RDL 1251/1999
(B.O.E. 1999a; B.O.E. 1999b) establece como competiciones de caracter profesional y
ambito estatal la Primera y Segunda Division A de futbol y la Primera Division

masculina de Baloncesto (Liga ACB).

Las principales caracteristicas de las Ligas profesionales son:

a.- La Liga es una entidad con personalidad juridica con autonomia de la Federacion

deportiva estatal de la que forma parte.
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b.- El CSD tiene que aprobar los Estatutos y reglamentos de la Liga profesional

correspondiente, previo informe de la Federacién deportiva nacional correspondiente.

c.- Las competencias que tiene una Liga son organizar la competicion para la que se ha
creado, en coordinacion con la Federacién deportiva nacional y de acuerdo con los
criterios establecidos por el CSD; la tutela, control y supervision de los clubes asociados

a la misma; y realizar la potestad disciplinaria establecida por la Ley.

Respecto a los clubes profesionales que participan en competiciones deportivas
oficiales de ambito estatal, la Ley impone su transformacion, tal y como se ha sefialado
anteriormente, en Sociedades Anoénimas Deportivas, que tienen las siguientes
caracteristicas fundamentales determinadas por la propia Ley y por el RDL 1251/1999
(B.O.E. 1999a; B.O.E. 1999b):

a.- Las SAD sélo pueden tener como objeto social la participacién en competiciones

deportivas profesionales y el desarrollo y promocion de actividades deportivas.

b.- La denominacion social de estas sociedades debe incluir la abreviatura “SAD".

c.- Las SAD sélo pueden participar en una modalidad deportiva en competiciones

oficiales profesionales.

d.- El capital minimo de una SAD tiene que ser, al menos, el fijado por la Ley de
Sociedades Anénimas. EL RDL establece el sistema para fijar dicho capital minimo en
funcion de los gastos y activos previos del club antes de su transformacion en SAD.
Dicho capital minimo debe desembolsarse totalmente a través de aportaciones

dinerarias y tiene que estar representado por acciones nominativas.
e.- Las SAD pueden solicitar la admision de sus acciones en las Bolsas de Valores desde

el 1de enero de 2002, sometiéndose a la normativa del mercado de valores aplicable a

las entidades emisoras de valores admitidas a Bolsa.
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f.- Se establece la obligacidon de que toda persona, tanto fisica como juridica, que
adquiera o venda participaciones significativas en una SAD debe comunicar al CSD el
numero y valor nominal de las acciones, plazo y condiciones de adquisicion o venta. Se
fija como participacién significativa cualquier variaciéon en la participacion de la SAD

que suponga un aumento o disminucién igual o multiplo del 5%.

g.- El CSD tiene que autorizar previamente cualquier adquisicion de acciones de
cualquier persona fisica o juridica en una SAD que eleve, directa o indirectamente, los

derechos de voto que tenga en la sociedad al 25% o superior.

h.- Las SAD o los clubes que participen en competiciones profesionales nacionales no
pueden participar ni directa ni indirectamente en el capital de otra SAD que participe en

la misma competicién o en otra competicion de la misma modalidad deportiva.

i.- Ninguna persona fisica ni juridica que tenga una participacién directa o indirecta en
una SAD del 5% o superior puede tener otra participacion directa o indirecta del 5% o
superior en otra SAD que participe en la misma competicion o en otra competicion de

la misma modalidad deportiva.

j.- Las SAD tienen que enviar anualmente al CSD las cuentas anuales individuales y
consolidadas si tuvieran, incluyendo en ambos casos el informe de gestion, la memoria

y el informe de auditoria, antes de la convocatoria de la Junta General de la Sociedad.

Asimismo, la Ley establecié que todos los clubes que en el momento de la entrada en
vigor de la misma participaban en competiciones oficiales profesionales de futbol y de
baloncesto tenian la obligacién de convertirse en SAD, salvo aquellos que desde la
temporada 1985/86 hasta ese momento hubieran tenido en cada temporada un
patrimonio neto positivo, en cuyo caso podian mantener la estructura juridica de club

deportivo, bajo las siguientes obligaciones principales establecidas por la Ley:

/1




Capitulo 2. Marco Conceptual

a.- La Asamblea de socios anual debe aprobar el Presupuesto del club. El proyecto de
presupuesto anual tiene que ser presentado a la Asamblea junto con un informe de la

Liga de Futbol Profesional.

b.- Aquellos clubes que tengan varias secciones deportivas (profesionales o no) tienen
que presentar un presupuesto anual separado por seccion, acompafados del informe

de la Liga Profesional correspondiente.

c.- Los miembros de las Juntas Directivas de estos clubes responden
mancomunadamente de los resultados econdémicos negativos generados durante su
gestion, siendo estos los ajustados por las salvedades puestas de manifiesto por los

informes del auditor independiente.

d.- Al inicio de cada temporada, la Junta Directiva del club tiene que depositar un aval
bancario a favor del club y ante la LFP que garantice su responsabilidad y por valor del

15% del presupuesto de gasto del club.

e.- Los clubes deportivos tienen que llevar una contabilidad bajo la misma normativa
que regule contablemente a las SAD, estando sometidos a las mismas obligaciones de

envio de informacion al CSD que estas.

En la actualidad hay 132 clubes de futbol constituidos como SAD y 127 clubes de
baloncesto. Solamente cuatro clubes de futbol, Real Madrid C.F., F.C. Barcelona,
Athletic Club y C.A. Osasuna, se mantienen como clubes por cumplir los requisitos

anteriormente sefialados para eludir su transformacion en SAD.

Un elemento fundamental de la Ley 10/1990 fue la regulacion de un Plan de
Saneamiento del Futbol Profesional, que en realidad era un segundo plan de
saneamiento del futbol, puesto que el primero de 1985 habia fracasado al no conseguir

los objetivos marcados.
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La principal accién establecida por la Ley para el Plan de Saneamiento fue establecer la
participacion de los clubes de futbol en la recaudacién integra de las Apuestas
Deportivas del Estado (La Quiniela) a través de la LFP. Estas cantidades tenian como
objetivo la cancelacién de las deudas tributarias de los clubes con el Estado, tanto por

impuestos como por otros conceptos como la Seguridad Social.

Asi, el RDL 419/1991 (B.O.E. 1991) fij6 qué el 1% de la recaudacién fuera a los clubes de
fatbol a través de la LFP y el 7,5% al CSD.

EL RDL 419/1991 (B.O.E. 1991) estuvo vigor hasta que el RD 258/1998 (B.O.E. 1998) le
modificd parcialmente, cambiando los porcentajes de reparto de los ingresos de las
apuestas deportivas del Estado. En primer lugar elevo la participacion directa de la LFP
al 10% de la recaudacién con el objetivo de que la LFP pudiera hacer frente a la deuda
fiscal de los clubes que habia asumido directamente, cancelando de forma anticipada el
Plan de Saneamiento, y dedicando un minimo del 30% de dicho importe a la adecuacion
y adaptacién de los estadios donde se celebran los encuentros de futbol profesional a la
normativa de seguridad y prevencion de la violencia en los espectaculos deportivos. En
segundo lugar, fijé en el 1% la parte del CSD, con destino este ultimo para el futbol no

profesional.

Posteriormente, el RDL 566/2010 (B.O.E. 2010) modificd los conceptos de gasto por
parte de la LFP de su parte en la recaudacion de las apuestas deportivas del Estado
establecidas en el RDL de 1998, puesto que se dio por finalizada la fase de adecuacion
de los estadios de futbol a la normativa de seguridad, y por lo tanto, ya no era
necesario dedicar un minimo del 30%, tal y como estaba fijado, sino que el importe de
las inversiones sera aquel necesario para cubrir las necesidades reales que se vayan

produciendo para las adaptaciones pendientes que haya que ir realizando.

Por ultimo, el RDL 403/2013 (B.O.E. 2013b) también modificé partes del RDL 419/1991
(B.O.E. 1991) debido a la entrada en vigor del la Ley 13/2011, de 27 de mayo (B.O.E. 2011),
que reguld el juego y el impuesto sobre el mismo. En este sentido, este RD establecid

que el importe obtenido por el impuesto sobre el juego en relacidén con las apuestas
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deportivas sera distribuido por el CSD, con un 49,95% para las Diputaciones
Provinciales, un 45,5% para la LFP y un 4,55% para la RFEF con destino al futbol no

profesional.

Respecto a la normativa contable de aplicacién, la Ley 10/1990 (B.O.E. 2013a) establece
que las SAD vy los clubes profesionales que no se han transformado en SAD estan
sujetos a las mismas normas de contabilidad e informacion periddica que el resto de
sociedades andnimas. Por lo tanto, en estos aspectos aplica la normativa contable
establecida en el Codigo de Comercio y en la Ley de Sociedades de Capital (B.O.E.
2015c¢), y en concreto, el Nuevo Plan General de Contabilidad de 2007 (RDL 1514/2007
(B.O.E. 2007)).

Hasta la aprobacién del PCC 2007 estaba en vigor el PGC 1990, existiendo una
adaptacion especifica al sector del futbol profesional, cuyo origen estuvo en el Real
Decreto 1251/1999 y se plasmo en 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
Anoénimas Deportivas, que esta en vigor en todo aquello que no se oponga a la nueva

regulacion contable establecida por el PGC 2007.

Finalmente, en relacién a la regulacion de la emisién de los acontecimientos deportivos,
la Ley 7/2010 (B.O.E. 2015a) sigue regulando, al igual que hizo la Ley 21/1997 (B.O.E.
1997), la emisidon obligatoria en abierto de determinados partidos considerados de
interés general. El organismo encargado de fijar anualmente estos partidos es el

Consejo Estatal de Medios Audiovisuales.

A juicio de Diez (2012), el problema de la actual legislacion sobre emision de
acontecimientos deportivos es que no ha quedado claramente regulado el concepto de
“interés general”, estando en manos de un organismo administrativo del Estado que fija

cada afno el catalogo correspondiente.

* EL Plan General de Contabilidad 2007 regula la normativa contable de las SAD y de los Clubes de futbol. Asimismo,
existe el Plan General de Contabilidad de Pequefas y Medianas Empresas, que fue aprobado en el RDL 1515/2007, que
no es de aplicacion a los clubes de futbol de Primera Division por superar los limites econémicos establecidos.
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Y como ya se ha explicado en detalle en el apartado anterior, el afo pasado el Gobierno

aprobd el RDL 5/2015 sobre la comercializacion de los derechos audiovisuales.

Una vez analizada la evolucion del futbol profesional en Espafia y de establecer el
marco regulatorio, es necesario analizar la evolucién del futbol profesional inglés,
puesto que, tal y como se ha sefialado en los objetivos de este trabajo, es objeto de este
trabajo de investigacion realizar una comparacion entre el futbol profesional espafol y

elinglés.
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2.5. Evolucion histdérica del modelo econdmico del futbol

profesional inglés

Al igual que se ha analizado en la evolucion historica del modelo econdmico del futbol
espafol, en el futbol inglés profesional también podemos distinguir dos etapas, una
que va hasta los afios 90 y otra que parte de la creacién, en 1992, de la Premier League.
Al igual que ocurre con el futbol espafiol, el elemento fundamental en el desarrollo
econdmico del futbol profesional inglés fueron los derechos de retransmision de los

partidos a través de television.

El formato de la liga inglesa es jerarquica, igual que la espafola. Existen cuatro
divisiones con alrededor de 20 equipos cada una. Al finalizar cada temporada, los
equipos que estan en las Ultimas posiciones descienden a la divisién inmediatamente
inferior y los que estan en las primeras posiciones ascienden a la division
inmediatamente superior, hasta alcanzar la Premier League. No existe, por lo tanto,
ningun tipo de play-offs sino que la competicién se ordena en funcion de la clasificacion

en la liga.

A continuacion se explica, brevemente, la evolucién historica del modelo econdmico

del futbol profesional inglés:

1.- Primera Etapa, hasta 1990: el origen del futbol, como ya se ha sefialado, se da
en la Inglaterra de finales del siglo XIX. La evolucion del modelo econdmico del futbol
inglés ha sido investigado por numerosos autores (Szymanski y Smith 1997; Gratton
2000; Szymanski 2000; Szymanski et al. 2001; Buraimo et al. 2006; Buraimo 2008),

cuyas principales conclusiones se exponen a continuacion.

La Asociacién de Futbol inglés (FA) fue fundada en el afio 1863 y su origen era el de un
futbol aficionado de base. Sin embargo, desde que en 1871 nace la FA Cup y se

comprueba su capacidad para generar ingresos por la venta de entradas, se inicia el
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desarrollo del futbol profesional al incentivar a los equipos competidores a remunerar a

buenos jugadores para que participen en los mismos (Buraimo et al. 2006).

Si bien en un principio la FA se opuso a la profesionalismo del futbol, finalmente en
1885 el futbol profesional fue legalizado y en 1888 se fundo la Liga de Futbol inglés,
desarrolldndose econdmicamente a través de la venta de entradas a los, cada vez mas

numerosos, aficionados.

La organizacion de las entidades de los distintos equipos se realizd a través de clubes de
socios formados por los aficionados de cada equipo, que pagaban las cuotas
correspondientes. Sin embargo, poco a poco, se fueron convirtiendo en sociedades
anonimas con el fin de limitar la responsabilidad de los socios en las pérdidas de los
clubes. A pesar de esta conversidn, siempre existid presion por parte de la FA para
desarrollar un modelo de futbol profesional que garantizara el mantenimiento de los
valores del origen del mismo, basado, como se analizé en el apartado correspondiente,
en el concepto de fair play de competicién, a través de reglas de juego y en la
caballerosidad de los participantes. Esto tuvo como consecuencia, segun explican
Buraimo et al. (2006), que los clubes limitaran los rendimientos que ofrecian a sus
accionistas, estableciéndose en 1896 un maximo del 5% del capital social

desembolsado.

La liga de futbol fue creciendo rapidamente, y asi en 1923 ya eran 88 los clubes que
participaban en sus cuatro divisiones, con todos los jugadores contratados

profesionalmente y casi todos convertidos en sociedades andnimas.

Durante la década de 1940 el futbol inglés crecié de manera imparable, asi en la
temporada de 1948/49 se alcanzé una asistencia a los estadios de mas de 41 millones
de espectadores (Gratton 2000). Sin embargo, en los afios 60 el desarrollo de
actividades de ocio alternativas, asi como la crisis por las que atravesaban las industrias
textiles inglesas, provocd una disminucion de la asistencia de los aficionados a los

estadios y generd importantes problemas financieros a varios clubes de futbol.
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A medida que el futbol inglés fue creciendo en popularidad, también fueron creciendo
sus ingresos, pero también los problemas financieros de algunos clubes. En el caso
inglés surgio la figura de ricos mecenas que invertian dinero en salvar a los clubes con
dificultades econdmicas, beneficiandose de la publicidad positiva que estas acciones

tenian entre la poblacion.

A partir del pico de asistencia sehalado anteriormente en 1949, la asistencia a los
estadios de futbol ingleses fue descendiendo de manera constante, con la excepcion del
ano 1966 gracias al éxito del Mundial celebrado en Inglaterra. Asi, en la temporada
1985/86 el total de aficionados que acudieron a los estadios fue de alrededor de 16
millones, situacion que coincidié con la tragedia del estadio belga de Heysel (Bruselas),
donde 38 jugadores de la Juventus murieron por los enfrentamientos con los hinchas
ingleses que acudieron a ver la final de la Copa de Europa entre la Juventus italiana y el
Liverpool. La consecuencia de esta tragedia fue que la autoridades europeas prohibieron
a los clubes ingleses competir en las competiciones europeas hasta que se solucionara

el nivel de violencia existente.

Esta situacién provoco un fuerte impacto econémico en el futbol inglés, ante el cual
muchos se preguntaron si seria capaz de sobrevivir a una situacién asi. Sin embargo,
durante esta década de los 80 también se inicio el desarrollo de los ingresos
comerciales de patrocinios y de la venta de derechos para las retransmisiones
deportivas en abierto, si bien la retransmision de partidos por television estaba muy
limitada. Por ejemplo, en 1983 solo se televisaron en directo 10 partidos y los derechos

pagados por la BBC/ITV fueron de 2,6 millones de libras por temporada.

En relacion a los derechos de television, el futbol inglés ha seguido, desde el inicio, un
modelo de negociacién conjunta de los mismos. De este modo, ya en los afios 80, la
Liga de futbol acordd un reparto de los incipientes ingresos de television entre las
cuatro divisiones de la siguiente manera: 50% para la Primera Divisién, 25% para la

Segunda y un 12,5% para cada una de la Tercera y Cuarta (Buraimo et al. 2006).
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A finales de los 80, por lo tanto, el futbol profesional inglés empez6 a recuperarse, a
través del desarrollo de nuevos ingresos como los provenientes de televisién que se
acaban de comentar, de la recuperacion de la asistencia a los estadios, y finalmente del
levantamiento por parte de la UEFA de la prohibicion a los equipos ingleses de

participar en las competiciones europeas ya en el verano de 1990.

A la vista de esta evolucion, se puede concluir que el modelo econdmico del futbol
profesional inglés, desde su nacimiento a finales del siglo XIX y hasta 1990, al igual que
ocurria en el caso de Espafia, estaba basado, fundamentalmente, en los ingresos
obtenidos por la asistencia de los aficionados a los campos de fatbol. Tal y como
explican Szymanski y Smith (1997), los clubes de futbol pueden considerarse, durante
esta etapa, monopolios locales en relacidn a sus ingresos, puesto que sus aficionados,
que se caracterizan por su fidelidad al equipo, no tendran mas remedio que pagar los
precios que la entidad determine de manera independiente por las entradas al estadio,

su principal fuente de financiacién.

El modelo de negocio era mas Europeo que Americano, en el sentido de que el objetivo
de los clubes era obtener los mejores resultados deportivos, para lo que estaban
dispuestos a gastar lo maximo posible para fichar a los mejores jugadores como via
para alcanzar el mayor niumero de victorias (ganar era lo Unico, también en el futbol
inglés), a costa de la rentabilidad econdmica, objetivo que sin embargo, si tienen los

clubes deportivos profesionales en Estados Unidos.

En relacién a la estructura de los gastos, Szymanski y Smith (1997) concluyen que
estaba basado en un mercado competitivo de jugadores, en el que los distintos clubes
compiten por conseguir a aquellos que tienen mejores habilidades deportivas, con el
objetivo de obtener el mejor posicionamiento en la liga en la que compiten. Esta
posicién en la liga marca la estructura de ingresos, puesto que un mayor niumero de
aficionados acudira al estadio a presenciar los éxito de su equipo, generando un mayor
volumen de ingresos. Los clubes se enfrentan a la disyuntiva entre beneficios
econdmicos o incrementar su gasto en el mercado competitivo de jugadores para tratar

de obtener mejores resultados deportivos. Como se ha explicado previamente, tanto en
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el futbol inglés como en el espafiol, y en general, en el europeo, la disyuntiva se habia
deslizado hacia el lado del gasto y la busqueda del resultado deportivo frente a la

rentabilidad econdmica.

Este modelo provocd los mismos resultados econdmicos que en el futbol espafiol: falta
de rentabilidad, elevado endeudamiento y por lo tanto, bajo nivel de sostenibilidad del
modelo y crisis financiera permanente en una parte importante de los equipos
profesionales. Sin embargo, hay una diferencia fundamental con el modelo econémico
del futbol espafol, en el futbol inglés no ha habido el apoyo financiero de las
autoridades locales que si ha existido en el caso del modelo econémico del futbol en
Espafa, por lo que ha habido un mayor nimero de equipos al borde de la quiebra
financiera (Szymanski y Smith 1997), que, tal como se ha sefialado previamente, eran en
muchos casos rescatados financieramente por grandes magnates econémicos, que lo

veian como una manera de mejorar su popularidad y posicién social.

En esta situacion, solo los equipos mas grandes por volumen de aficionados consiguen
alcanzar los mejores resultados deportivos y obtener beneficios, el resto se encuentran

en una dificil situacion econdmica.

El desarrollo de los ingresos por derechos de televisién que se inicia en los afos 80
provoca que los clubes mas grandes de la liga se revelen ante la distribucion de los
ingresos acordada, puesto que consideran que deben tener una mayor distribucion en el
reparto de los mismos. Esto provocod que los cinco mas grandes (Arsenal, Everton,
Manchester United, Liverpool y Tottenham) dirigieran la creacién de una nueva liga con
los equipos mas grandes y que, como veremos a continuacion, fuera la razon del

nacimiento de la Premier League en 1992.

2.- Segunda Etapa, a partir de 1990: tal y como se acaba de analizar, una vez que
la asistencia a los campos de futbol se fue recuperando, a la vez que la UEFA levanto la
prohibicion a los equipos ingleses de participar en las competiciones europeas en el
verano de 1990 y de que las televisiones mostraran su interés en pagar mas dinero por

los derechos de televisién de los grandes equipos de la liga inglesa, los equipos de la
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Primera Division del futbol inglés aprovecharon para romper con el resto de la Football
League dando lugar al nacimiento, el 15 de agosto de 1992, de la Premier League, donde
competian inicialmente los 22 mejores equipos de la liga de futbol (en la actualidad son
20 equipos los que participan). Ese mismo afo se firma el primer contrato de la Premier
League con el canal de television de pago BSkyB por cinco temporadas, elevando el
importe anual de los derechos audiovisuales a 38,3 millones de libras. En el afio 1997,
con la renovacién de los mismos, la cifra por temporada se elevd a 167,5 millones de
libras. El nUmero de partidos televisados en directo habia pasado de 10 en 1983 a 60 a

partir de 1992 (Gratton 2000).

Por lo tanto, en paralelo a la evolucion de la Liga espafiola, la liga de futbol profesional
inglesa a partir de 1990 convierte la televisién y la venta de los derechos audiovisuales
en su principal fuente de ingresos (David y Millward 2012), relegando a los ingresos por
asistencia a los campos de futbol a un segundo lugar. La television, dada la importancia
que la retransmisién regular de la liga de futbol tiene para el crecimiento y fidelidad de
sus audiencias, como ya se ha explicado en apartados anteriores, gana la batalla frente
a aquellos que pensaban que podria impactar negativamente en la asistencia de los
aficionados a los campos de futbol. Y gana esta batalla a través del pago de unas
cantidades econdmicas elevadas, que dejan en un nivel secundario la base del modelo
econdmico del futbol profesional hasta la fecha: la venta de entradas y abonos a los

aficionados.

El modelo de comercializacién de los derechos audiovisuales de la Premier League ha
sido el de una negociacién centralizada con un reparto de los ingresos que distribuye un
50% de los mismos a partes iguales, un 25% en funciéon del nimero de partidos
retransmitidos en directo por television y sélo 25% restante en funcion de la

clasificacion de la liga (Szymanski et al. 2001).

El cambio del modelo econémico a partir de los afio 90 se complementa, tanto en el
caso espanol como inglés, con el incremento imparable de otra via de ingresos, los
derivados de la comercializacion del merchandising, de la publicidad y del patrocinio, lo

que unido a los ingresos por retransmision, dan un vuelco sustancial a la composicion
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de los ingresos de los clubes, al incremento exponencial de los mismos y a incurrir en
importantes gastos e inversiones en los mejores jugadores para tratar de competir en
una liga cada vez mas exigente ante el reto de obtener las mejores posiciones, lo que
permitira a los clubes acceder a mayores importes de los nuevos ingresos en los que se

basa el modelo econdmico del futbol profesional a partir de los afio 90.

Este cambio de modelo permitid la reestructuracién de los clubes, una mayor inversion
en los estadios de futbol y, a pesar del incremento del precio de las entradas realizados,
aumentar también el numero de aficionados que acudian a los estadios, debido al

mayor interés de la liga inglesa (Szymanski y Smith 1997).

Sin embargo, en el caso del futbol inglés, hay un elemento que diferencia su modelo
econdmico del modelo espafiol. Desde 1990 son varios los clubes ingleses que han dado
el paso de salir al mercado de valores, en un camino claro hacia un modelo econémico
basado en la gestion profesionalizada que ponga foco en la rentabilidad econémica y no
sélo en la deportiva. Asi, ya en 1995 habia cuatro clubes que cotizaban en la bolsa de
valores, Tottenham Hotspur (fue el primero que entro a cotizar en la Bolsa de Londres
EN 1983), Millwall (cotiza desde 1989) , Preston, y Manchester United (cotiza desde
1991) (Gratton 2000). En 2009 la cifra habia crecido hasta los 16 clubes™.

Esta opcidn de algunos de los clubes ingleses por mejorar su gestion profesional y su
financiacion a través de la salida a bolsa y las obligaciones de transparencia,
informacioén, etc que conllevan, llevan a Gratton (2000) a concluir que el modelo
econdmico de la Premier League comienza a tener caracteristicas del deporte
profesional norteamericano. Sin embargo, existen diferencias fundamentales entre la
Premier League inglesa y los equipos americanos, que se pueden resumir en estos

cuatro cinco grandes grandes aspectos (Gratton 2000; Szymanski 2000):

1.- El niUmero de equipos en competicion: la liga de futbol americano (National Football

League o NFL) tiene 30 equipos para una poblacion de mas de 260 millones de

* Fuente: http://www.expansion.com/2014/01/02/directivos/1388688746.html

82




Capitulo 2. Marco Conceptual

habitantes. Sin embargo el conjunto de las ligas de Inglaterra, gales y escocia tienen

mas de 130 clubes para una poblacion total del entorno de 56 millones de habitantes.

2.- El numero de partidos por temporada: los clubes profesionales norteamericanos
juegan una vez por semana, durante tres meses al afo. Sin embargo la liga inglesa

empieza en agosto y va hasta mayo, jugando un partido de liga por semana.

3.- Competiciones internacionales: mientras que para el deporte profesional
norteamericano las competiciones internacionales no son un elemento importante,
para el futbol inglés, al igual que para el espafiol y en general para el europeo, es
importante la participacion en competiciones internacionales, como la Champions
League, el Campeonato de Europa de selecciones, el Mundial de Futbol. Esto obliga a
los equipos ingleses y europeos a tener largas temporadas con una un mayor nimero

de partidos por semana.

4.- Localizacién de los equipos: en EE.UU. no hay ningun problema a que un equipo se
mueva de ciudad, no hay el arraigo social y cultural que asocia al equipo con la localidad

o ciudad correspondiente.

5.- Equilibrio competitivo: en el futbol inglés (y en el europeo) no existe ningun tipo de
limitacion a los salarios de jugadores ni sistema de seleccion de jugadores a través de

un draft”’ como hay en el modelo norteamericano.

En relacion con esta comparativa del modelo americano y el inglés/europeo, Gratton
(2000) analiza los argumentos a favor y en contra de la creacién de una superliga
europea con la participacion de los grandes equipos europeos que dejarian de participar
en las ligas nacionales actuales. Las opiniones a favor de este planteamiento se basan

en que esta division de los clubes permitiria un mayor equilibrio competitivo en las

7 EL draft es definido por Rodriguez (2012) de la siguiente manera: “El draft es un sorteo por el que se restringe la
competencia por los nuevos talentos cuando entran en los deportes profesionales. El sistema permite a los clubes elegir
nuevos jugadores, cuando “abandonan” la Universidad, dando mds posibilidades de eleccidn a los equipos que peor
clasificaciéon han obtenido en la temporada anterior. Se establecio, entre otros deportes, en la NFL (Liga de Futbol
Americano) en 1936, en la NBA (Liga de Baloncesto en EE.UU.) en 1949 y en el béisbol (MLB) en 1965".
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competiciones, puesto que los grandes equipos europeos que obtienen la mayoria de
los campeonatos anuales de sus competiciones nacionales pasarian a competir
directamente entre ellos, haciendo mas competitiva la superliga europea y a su vez la
liga nacional, puesto que los equipos medianos y pequefos tendrian mas posibilidades
de obtener el campeonato de liga. Los defensores de este modelo también plantean
que habria una mejor distribucién de los ingresos de las distintas ligas, mejorando, por

lo tanto, el equilibrio econdmico de los distintos clubes que compiten en la misma liga.

Cratton (2000) sefiala que, en contra de los argumentos a favor, las investigaciones
realizadas por Quirk y Fort han demostrado que las grandes ligas americanas tienen un
elevado desequilibrio competitivo, que es la base de los que defienden el nuevo modelo.
También demostraron, que en contra de lo que pudiera parecer, este desequilibrio no ha
minorado el interés del publico ni el nivel de asistencia, sino mas bien al contrario, ha
ido en aumento a lo largo de los afos. Szymanski et al. (2001) llegan a la misma
conclusién: desde la creacién de la Premier League en 1992 el equilibrio competitivo de
la liga inglesa ha disminuido, pero al mismo tiempo ha aumentado el interés por la

competicion asi como sus ingresos econdmicos.

Por lo tanto, a pesar de una cierta evolucion del futbol inglés hacia el modelo
econémico norteamericano, no hay evidencias claras de que el traslado del modelo
americano al europeo tenga mejoras en el equilibrio competitivo y econémico del

mismo.

Del analisis realizado hasta aqui se puede concluir que la mayoria de los clubes ingleses
han pasado por serias dificultades econdmicas. Asi, en ocho de las diez temporadas que
fueron desde 1993 a 2004 el conjunto de la Premier League ha tenido pérdidas y entre la
temporada de 1995/96 a 2001/02 las pérdidas netas acumuladas han sido de 957
millones de libras (Buraimo et al. 2006). Salvo el Manchester United, el resto de clubes

ha dado niveles muy pobres de rentabilidad a sus accionistas.

Como se ha podido ver hasta aqui, la evoluciéon del modelo econdmico del futbol inglés

es, en general, muy similar al espanol. Los clubes tienen como objetivo principal la
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lucha por el mejor puesto en la competicion y para ello invierten los maximos recursos
en contratar a los mejores jugadores en un mercado muy competitivo. El resultado
econdmico es muy baja rentabilidad y pérdidas generalizadas en la mayoria de los
equipos, lo que provoca elevado endeudamiento. Es un modelo poco viable
econdmicamente a largo plazo, que se sostiene por la enorme importancia social que el
fatbol ha alcanzado en las sociedades inglesa, espafola, y en general europea, de ahi
que los acreedores y los accionistas tengan una paciencia ante esta situacién que no se

daria en cualquier otra actividad econémica.

Asimismo, tanto en Inglaterra como en Espafa, se da una dualidad entre los grandes
equipos, que obtienen mayores recursos econémicos que el resto, lo que les permite
contratar a los mejores jugadores y obtener los mejores resultados deportivos. Esta
situacion ocasiona una importante distorsion en el equilibrio competitivo de la liga y
pone en serio riesgo la viabilidad econdmica del futbol profesional en su conjunto.

A continuacién, en la tabla 7, se muestra una comparativa que resumen la evolucion del

modelo econdmico del futbol profesional espaiol e inglés:
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Tabla 7: Comparativa de la evolucién del modelo econémico del fitbol profesional de la liga espafiola (Primera Divisién) y de la liga inglesa
(Premier League)

Modelo econémico

Fatbol espafiol

Fatbol inglés

Primera Etapa: hasta 1990
Elemento base del modelo
Elemento base del crecimiento de cada club: ubicacién
Activo base del desarrollo del club
Fuente principal de ingresos: numero de aficionados
Fuente principal de gastos: jugadores
Objetivo principal: resultados deportivos o rentabilidad
Consecuencias del modelo:
a. Situacion financiera:
Rentabilidad
Endeudamiento
Apoyo exterior ante los problemas financieros
b. Situacion competitiva en el mercado
Equilibrio competitivo

Segunda Etapa: desde 1990

Elemento base del modelo

Elemento base del crecimiento de cada club:
Activo base del desarrollo del club

Fuente principal de ingresos: audiencias televisivas
Sistema de comercializacion de derechos TV

Fuente principal de gastos: jugadores
Objetivo principal: resultados deportivos o rentabilidad
Consecuencias del modelo:
a. Situacion financiera:

Rentabilidad

Endeudamiento

Apoyo exterior ante los problemas financieros
b. Situacion competitiva en el mercado

Equilibrio competitivo

Equilibrio financiero

Globalizacion del fatbol

Tercera Etapa: actualmente (2012-2016)
Elemento base del modelo

Elemento base del crecimiento de cada club:
Activo base del desarrollo del club

Fuente principal de ingresos: audiencias televisivas
Sistema de comercializacion de derechos TV
Fuente principal de gastos: jugadores

Objetivo principal: resultados deportivos o rentabilidad

Consecuencias del modelo:
a. Situacion financiera:
Rentabilidad

Endeudamiento
Apoyo exterior ante los problemas financieros
b. Situacién competitiva en el mercado
Equilibrio competitivo

Equilibrio financiero

Globalizacion del fatbol

numero de aficionados
ciudad grande vs pequefa
Capacidad del estadio
venta de entradas
salarios de jugadores
resultados deportivos

Déficit: Gastos>Ingresos
Alto endeudamiento
Administraciones Publicas

Desarrollo de grandes clubes vs
resto

numero de aficionados
audiencia generada

imagen del club/fidelidad
aficionados

venta derechos de TVy
Patrocinadores

individual por cada club (hasta
2015)

salarios de jugadores
resultados deportivos

Déficit: Gastos>Ingresos
Alto endeudamiento
Inversores/AA.PP.

Grandes clubes lideran las
competiciones

Grandes clubes mejor situacion
financiera

Grandes clubes como entidades
de entretenimiento global: Real
Madrid y Barcelona

numero de aficionados
audiencia generada
imagen del club/fidelidad
aficionados

venta derechos de TVy
Patrocinadores

conjunto, con sistema de
reparto acordado
salarios de jugadores
resultados deportivos, pero
tendencia al equilibrio
econdmico

Mejora de los niveles de
rentabilidad

Reduccion endeudamiento
Inversores

Grandes clubes lideran las
competiciones

Normas de Control econémico
de FFP UEFAy LFP

Grandes clubes como entidades
de entretenimiento global: Real
Madrid y Barcelona

numero de aficionados
ciudad grande vs pequefia
Capacidad del estadio
venta de entradas
salarios de jugadores
resultados deportivos

Déficit: Gastos>Ingresos
Alto endeudamiento
Grandes inversores

Desarrollo de grandes clubes vs
resto

numero de aficionados
audiencia generada
imagen del club/fidelidad
aficionados

venta derechos de TVy
Patrocinadores

conjunto, con sistema de
reparto acordado
salarios de jugadores
resultados deportivos

Déficit: Gastos>Ingresos
Alto endeudamiento
Grandes inversores/Bolsa

Grandes clubes lideran las
competiciones

Grandes clubes mejor situacion
financiera

Grandes clubes como entidades
de entretenimiento global:
Manchester United

numero de aficionados
audiencia generada
imagen del club/fidelidad
aficionados

venta derechos de TVy
Patrocinadores

conjunto, con sistema de
reparto acordado
salarios de jugadores
resultados deportivos, pero
tendencia al equilibrio
econdmico

Mejora de los niveles de
rentabilidad

Reduccion endeudamiento
Inversores

Grandes clubes lideran las
competiciones

Normas de Control econémico
de FFP UEFAy FA

Grandes clubes como entidades
de entretenimiento global:
Manchester United

Fuente: elaboracién propia
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Como resumen de la evolucion que se ha visto hasta aqui, el esquema 3 muestra los
elementos basicos del modelo econdmico hasta 1990 y los actuales. Para llegar al
modelo actual en cuanto a equilibrio econdmico y reduccién de endeudamiento ha sido
necesario que las autoridades europeas y nacionales fueran conscientes de la situacion
de déficit econdmico y elevado endeudamiento del futbol profesional, tomando las

medidas normativas que se explican en el apartado siguiente.

Esquema 4. Elementos base del modelo econdmico del futbol espafiol e inglés actual vs hasta 1990

Hasta 1990
¢ Aficionado
e Ciudad origen club

e Capacidad del estadio Desde 1990-afio 2012
* Ingresos por venta de * Aficionado
entradas e Audiencia TV 2015
¢ Gasto en salarios Ingresos retransmision y ¢ Aficionado
jugadores comercializacion ¢ Audiencia TV
¢ Desequilbrio competitivo Gasto en salarios de * Ingresos retransmision y
o Déficit econdmico jugadores comercializacion

e Elevado Endeudamiento Desequilibrio competitivo e Gasto en salarios de
Déficit econdmico jugadores
Elevado endeudamiento ¢ Desequilibrio competitivo
e Equilibrio econémico

e Reduccion endeudamiento

Fuente: elaboracién propia
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2.6. Necesidad, concepto y normativa del Juego Limpio

Financiero

De los trabajos de investigacion sobre el modelo econémico del futbol que se han
analizado hasta aqui se concluye que el futbol europeo se basa en un crecimiento de los
gastos superior al de los ingresos, provocando una situacion estructural de pérdidas
econdémicas que se necesitan financiar a través de mayor endeudamiento o de

aportacion de los propietarios o socios (Miiller et al. 2012).

Seglin los datos agregados de UEFA (2014)*®, en el periodo 1996-2014 los ingresos de los
clubes de futbol profesional europeos se han incrementado en un 559%, pasando de
2.800 millones de euros en 1996 hasta 15.900 millones de euros en 2014, lo que supone
un crecimiento medio anual del 9,5%. En este mismo periodo, los gastos de personal
han crecido un 664%, desde 1.500 millones de euros en 1996 hasta 9.900 millones de
euros en 2014, con un crecimiento medio anual del 10,5%, es decir, un punto por encima
de media anual sobre el crecimiento de los ingresos. Los gastos de personal han pasado

de representar un 54% de los ingresos totales en 1996 a un 62% en 2014.

Mientras tanto, el crecimiento medio de la economia europea (zona euro) en estos

diecinueve afios ha sido del 1,5% anual®.

En el grafico 1se muestra la evolucion del crecimiento de los gastos de personal y de los
ingresos en las ultimas siete temporadas. El crecimiento de los gastos de personal ha
estado por encima del crecimiento de los ingresos hasta la temporada 2011/2012,

observandose un cambio de tendencia desde la temporada 2012/13.

% Elinforme “Club Licensing Benchmarking Report Financial Year 2014” elaborado por la UEFA recoge los datos de 696
clubes de primera division de las 54 federaciones miembros de la UEFA, cubriendo el 99% de todos los ingresos,
gastos y activos de las primeras divisiones europeas.
39

Fuente: Eurostat
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Grafico 1: Evoluciédn de la variacidn de los ingresos y gastos de personal 2009 a 2014 clubes
europeos UEFA
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Fuente: elaboracion propia en base a los datos del "Club Licensing Benchmarking Report Financial
Year" 2014 de la UEFA
Cifras en % de variacion sobre el afio anterior

Entre 2008 y 2014, el conjunto de los clubes profesionales europeos han incrementado
sus ingresos totales y sus gastos de personal en la misma proporcion (39%), con un
crecimiento medio ponderado anual (CAGR™ en sus siglas en inglés) del 5,7% (UEFA
2014; UEFA 2009), como se ve en el grafico 2, manteniéndose los gastos de personal en

un ratio del 62% sobre el total de los ingresos desde la temporada 2007/08.

“°a tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR) es una tasa de crecimiento promedio durante varios afios. Es un
promedio geométrico de tasas de crecimiento anual: CAGR = (valor final + valor inicial del periodo) " "meo %€ @mos) _
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Grafico 2: Evolucién de los ingresos y gastos de personal 2008 a 2014 de los clubes europeos UEFA

Crecimiento medio anual (CAGR) gastos de personal ' 5 7%
(2014/2008) ’

Crecimiento medio anual (CAGR) ingresos ' 5,7%

(2014/2008)
Crecimiento total gastos de personal (2014/2008) l 39%
Crecimiento total ingresos (2014/2008) 139%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

Fuente: elaboracién propia en base a los datos del "Club Licensing Benchmarking Report Financial Year"
2014 de la UEFA
Cifras en % de crecimiento 2014 sobre 2008

La evolucion seguida por los resultados y el endeudamiento del futbol europeo que
muestra el informe econémico de la UEFA (2014) se muestra en los graficos 3y 4. Hasta
2011 la tendencia era claramente negativa, con un incremento de las pérdidas
anualmente, tanto operativas como netas. El endeudamiento se mantenia elevado, por
encima de los 7.000 millones de euros y el patrimonio neto no llegaba a 2.000 millones

de euros.

Sin embargo, desde los dos ultimos afos se puede observar un cambio de tendencia en
la situacion econdmica de los clubes de futbol europeos. En 2014 el futbol europeo ha
obtenido un resultado operativo de 800 millones de euros, frente a un afio anterior en
el que obtuvo 300 millones de euros de resultado operativo positivo. En los cuatro anos
anteriores el futbol europeo habia tenido pérdidas cada temporada de entre 400
millones de euros en 2011 a los 100 millones de euros en 2012. Respecto al resultado
neto aun continua siendo negativo en 500 millones de euros en 2014, pero ha reducido

sus pérdidas en 1.200 millones de euros respecto a 2011 (ver grafico 3).
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Grafico 3: Evolucién de los resultados 2009 a 2014 de los clubes europeos UEFA
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Fuente: elaboracion propia en base a los datos del "Club Licensing Benchmarking Report Financial

Year" 2014 de la UEFA
Cifras en millones de euros

La mejora de los resultados ha permitido incrementar el Patrimonio Neto de los clubes

europeos en algo mas de 3.000 millones de euros en los ultimos seis afios, pasando de

1.800 millones de euros en 2009 a 4.900 millones de euros en 2014. Asimismo, el

endeudamiento neto ha disminuido en el mismo periodo en 1.000 millones de euros,

desde una deuda neta de 7.600 millones en 2009 a 6.600 millones de euros en 2014 (ver

grafico 4).
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Grafico 4: Evolucion del Patrimonio Neto y de la Deuda Neta 2009 a 2014 de los clubes europeos UEFA
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Fuente: elaboracién propia en base a los datos del "Club Licensing Benchmarking Report Financial Year"
2014 de la UEFA
Cifras en millones de euros

Si se limita el andlisis a lo ocurrido en las cinco grandes ligas europeas (Inglaterra,
Alemania, Espafia, Italia y Francia), se observa que desde la temporada 1999/2000 a la
temporada 2009/2010 sus ingresos se duplicaron, pasando de 4.200 millones de euros
a 8.400 millones de euros, con un crecimiento medio anual (CAGR) del 8% (Mdiller et
al. 2012). Si se anaden cuatro temporadas adicionales, hasta las cifras de la tabla 8, se
obtiene un crecimiento medio anual en 14 afios muy similar, del 7,9%. Si sélo se
considera la ultima temporada las cifras se duplican, con un crecimiento del 16% de
variaciéon sobre la temporada 2012/2013 (tabla 8). Por lo tanto, el crecimiento de los
ingresos del futbol profesional europeo estaba siendo estable en niveles medios del
8%, si bien en la ultima temporada se han duplicado su crecimiento. Estas cifras son
elevadas si se comparan con el crecimiento medio de la economia europea, a nivel de
PIB, que ha sido del 0.8% en la zona Euro durante los Ultimos diez afos (2003-2013) y
del 1,1% en la UE-28. En el caso de EE.UU. el crecimiento ha sido del 1,9% en el periodo
analizado y hay que irse hasta paises como Turquia para encontrar cifras mas elevadas

(5%) en Europa en los ultimos diez afios™.

“ Fuente: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/statistics explained/index.php/File:Real GDP growth, 2003~
13 (%25 change compared with the previous year; average 2003-13) YB14.png
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Como se ha sefialado con anterioridad, durante la temporada 2013/14 los ingresos del
futbol europeo se incrementaron en un 5,7% hasta alcanzar la cifra de 15.900 millones
de euros, de los que el 71% corresponden a las cinco grandes ligas europeas, como se

puede observar en la tabla 8.

Tabla 8: Ingresos de las principales ligas europeas (temporada 2013/14)

Variacién % sobre total

Agrupacion Importe anual europeo 2014

Ingresos del futbol europeo (UEFA) 15.900 6%

Ingresos de las 5 grandes ligas europeas (primera categoria) 11.300 16% 71%
Liga inglesa- Premier League 3.900 32% 25%
Liga alemana-Bundesliga 2.300 13% 14%
Liga espafiola-Primera Division 1.900 3% 12%
Liga italiana-Serie A 1.700 1% 1%
Liga francesa-Ligue 1 1.500 15% 9%

Fuente: elaboracion propia en base a los datos de los Informes Econémicos Anuales sobre futbol de Deloitte
(2015) y la UEFA (2014).
Cifras en millones de euros

Los gastos de personal de las cinco grandes ligas europeas representaron en la
temporada 2013/2014 un 60% del total de sus ingresos (tabla 9), con la liga italiana y

francesa por encima de la media y la liga inglesa, espafola y alemana por debajo.

Tabla 9: Gastos de personal de las principales ligas europeas (temporada 2013/2014)

Agrupacién Importe Variacién % sobre
anual ingresos 2014

Gasto de personal del fitbol europeo (UEFA) 9.900 3% 62%

Gastos de personal de las 5 grandes ligas europeas (primera

categoria) 6.726 8% 60%
Liga inglesa- Premier League 2.277 9% 58%
Liga alemana-Bundesliga 1138 9% 49%
Liga espafiola-Primera Divisidn 1114 9% 59%
Liga italiana-Serie A 1.240 0% 73%
Liga francesa-Ligue 1 957 1% 64%

Fuente: elaboracién propia en base a los datos de los Informes Econdmicos Anuales sobre fUtbol de Deloitte
(2015) y la UEFA (2014).
Cifras en millones de euros
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Se observa, por lo tanto, un menor crecimiento de los gastos de personal en relacion al
crecimiento de los ingresos. Como se puede ver en el grafico 5, los gastos de personal
han pasado de crecer en los Ultimos siete afios un +5,7% de media a un +3% en el
ultimo afo, casi tres puntos menos, mientras que los ingresos han pasado de crecer un
+5,7% en los ultimos siete afos, a un +5,8% en la ultima temporada, es decir, apenas
una décima porcentual mas, pero abriendo una diferencia de casi tres puntos entre el

crecimiento de los ingresos y el de gastos en la Ultima temporada (ver grafico 5).

Grafico 5: Evolucion de los ingresos y gastos 2014/2008 vs 2014/2013 de los clubes europeos UEFA

Crecimiento medio anual (CAGR) ingresos l 57%
(2014/2008) !

Crecimiento de los ingresos 2014/2013 — 5,8%

Crecimiento medio anual (CAGR) gastos de l 5 7%
’

personal (2014/2008)
Crecimiento de los gastos de personal 2014/2013 _ 3,0%

0,0 1,0% 20% 3,0% 4,0% 50% 6,0%

Fuente: elaboracion propia en base a los datos del "Club Licensing Benchmarking Report Financial Year"
2014 de la UEFA
Cifras en % de crecimiento 2014 sobre 2008 y 2013 respectivamente

Ademas, en la temporada 2013/14, la masa salarial del club de la UEFA mas alta ha sido
casi el triple que la masa salarial del club situado en la posicién 20 (Real Madrid C.F.
gasto un total de 270 millones de euros, un 10% mas que el afio anterior y un 49% de
sus ingresos frente al Galatasaray turco que gasté 98 millones de euros, un 3% mas que
la temporada anterior y un 97% de sus ingresos (UEFA 2014)). Esta situacion afecta
significativamente a la posicion de los equipos en la clasificacion final de las ligas
europeas, existiendo una alta correlacién entre tener un elevado gasto en personal y
quedar en las primeras posiciones, como demostré Szymanski (2003) a través de un
modelo de regresién lineal aplicado a las ligas de deporte profesional en Europa y
EE.UU. Un mayor gasto en salarios de jugadores permite alcanzar mejores posiciones en
las competiciones de futbol, que a su vez permiten obtener mayores ingresos (por la
propia competicién y por los derechos de television, fundamentalmente), agrandando

la diferencia entre los equipos mas fuertes y los mas débiles y produciéndose lo que

94




Capitulo 2. Marco Conceptual

Schubert y Kénecke (2014) han denominado “doping financiero”. Segun los datos de la
UEFA (2013) los clubes con mas masa salarial obtuvieron los primeros puestos en sus
respectivas ligas nacionales en una proporcion superior al 56% de las temporadas, en el

conjunto de las ligas europeas.

En consecuencia, la evolucion econémica del futbol europeo puso de manifiesto una
tendencia hacia la no sostenibilidad del modelo, poniendo en riesgo la propia
supervivencia de muchos de los equipos continentales. Ante esta situacién, la UEFA,
como asociacién que agrupa a 54 federaciones de futbol europeas, se planted
establecer medidas para encauzar la situacién econémica y financiera de los clubes

europeos para garantizar su viabilidad econdmica.

La UEFA, ademas de la interlocucion con las 54 federaciones, se relaciona también con
las propias ligas europeas a través de la EPFL, que es la Asociacion de las Ligas
Profesionales Europeas (Association of European Professional Football Leagues), y que
fue creada en el ano 2005. Esta relacion se recoge en un Memorandum firmado el 22 de
marzo de 2012 en Estambul. Asimismo, tiene relacion con los clubes europeos a través
de la Asociacion Europea de Clubes (ECA, European Club Association) y con la
Asociacion de Jugadores Europeos. Todos ellos representados en el Consejo Estratégico
del Futbol Europeo (PFSC, Professional Football Strategy Council), que reporta al Comité
Ejecutivo de la UEFA.

Por otra parte, la UEFA tiene una estrecha relacion con la Uniéon Europea, al igual que lo
ha tenido con el Consejo de Europa en el que participa, para las actividades de

desarrollo del deporte europeo, especialmente en el caso del futbol.

Esta situacion privilegiada de la UEFA como organismo regidor del futbol europeo
permitid la aprobacién, en septiembre de 2009, de la normativa denominada “Juego

"2 conocido como Financial Fair

Limpio Financiero por el bienestar del futbol europeo
Play (FFP), que tenia como principal objetivo garantizar la sostenibilidad financiera del

futbol europeo a largo plazo (ver tabla 10).

“ Fuente: http://es.uefa.org/protecting-the-game/club-licensing-and-financial-fair-play/index.html

95




Capitulo 2. Marco Conceptual

Tabla 10: Objetivos del FFP de la UEFA

Objetivos
1 Introducir una mayor disciplina y racionalidad en las finanzas de los clubes de futbol.
2 Disminuir la presion sobre los salarios y las transferencias y limitar el efecto inflacionario.
3 Alentar a los clubes para competir con sus ingresos
4 Fomentar las inversiones a largo plazo en el sector de la juventud y la infraestructura.
5 Proteger la viabilidad a largo plazo del futbol europeo.
6  Garantizar que los clubes resuelven sus pasivos de forma oportuna

Fuente: elaboracion propia en base a los objetivos de la UEFA (www.es.uefa.org)

En definitiva, hacer entrar al futbol en un circulo virtuoso (Grafico 6) que le permita la

viabilidad econdmica en el largo plazo.

Crafico 6: Objetivos del FFP de la UEFA (l1)

Objetivos
Control
Financiero
L Eliminar
E\/|ab|,l|ds’ad déficit
condmica
estructural

Inversiones LP
vs Inversiones
CP

Devolver las
deudas

Fuente: elaboracion propia en base a los objetivos de la UEFA (www.es.uefa.org)

Este concepto tuvo un precedente en el sistema de control de licencias para las
competiciones europeas, que ya introdujo la UEFA en la temporada 2004/05 a través de
un sistema basado en 36 criterios que afectaban al juego, infraestructuras, personal,
legal y finanzas. Este sistema, segun la UEFA (2012) tenia como objetivo mejorar la
“transparencia, integridad, credibilidad y capacidad” de los clubes europeos. Hasta el afio

2012, mas de 4.500 clubes de primera division habian solicitado la licencia UEFA, y en la
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temporada 2011/2012 el 81% de los clubes que jugaban en primera divisién en Europa la
habia solicitado, aceptandose el 83% de las solicitudes de dicha temporada, pero
rechazandose mas de 100 solicitudes por no cumplir los requisitos necesarios.

Con el sistema de FFP se da un paso mas, se trata de establecer un sistema de control a

varios afos, que permita una evaluacién de cada club a largo plazo.

El concepto de FFP de la UEFA de 2009 se tradujo en un marco normativo aprobado en

junio de 2010 y con entrada en vigor a partir de la temporada 2011/2012.

Por lo tanto, la UEFA ha establecido un marco regulatorio de licencias y del Juego
Limpio Financiero que abarca a todos los clubes que participan en las competiciones

que organiza a nivel de clubes, que son las siguientes:

a.- UEFA Champions League
b.- UEFA Europa League

c.- Supercopa de la UEFA
d.- UEFA Youth League

Adicionalmente, la UEFA organiza otra serie de competiciones europeas:

Competiciones europeas de selecciones:
a.- Campeonatos de clasificacion para la Eurocopa.
b.- Campeonatos de clasificacion para el Mundial.

c.- Campeonato de Europa de Futbol (Eurocopa de Futbol o UEFA Euro).

Competiciones europeas juveniles y amateur de selecciones:
a.- Europeo sub-19
b.- Europeo sub-17

c.- Copa de Europa de las Regiones
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Competiciones de Futbol Sala:
a.- Eurocopa de Futbol Sala
b.- Mundial de Futbol Sala

c.- Copa UEFA de Futbol Sala

Los principales aspectos de la regulacion de la UEFA sobre licencias de clubes y Juego

Limpio Financiero® son los siguientes:

1.- Establece la regulacion que las asociaciones miembros deben seguir para la
inscripcion de clubes en las distintas competiciones (europeas o nacionales), asi como

las condiciones en que una licencia concedida a un club debe ser retirada.

En concreto establece condiciones que los clubes deben cumplir a nivel de desarrollo de
programas juveniles de futbol, condiciones que el estadio debe tener para participar en
una competicion europea, necesidad de que el club tenga una estructura organizativa
profesionalizada, una determinada estructura legal y el cumplimiento de unos

determinados niveles de informacién econdmico-financiera.

2.- Se establece un sistema de monitorizacion (UEFA Club Monitoring) de la UEFA sobre
los clubes de futbol, dirigido por el Organo de Control Financiero de Clubes de la UEFA
(CFCB) o UEFA Club Financial Control Body (hasta 2012 denominado Club Financial
Control Panel (CFCP)*), que se divide en dos organos o camaras, uno dedicado a la
investigacion de las situacion conflictivas que se produzcan en el cumplimiento de la
normativa (CFCB investigatory chamber) y otro dedicado a la decisién sobre los

resultados de la investigacion realizada (CFCB adjudicatory chamber).

3.- El sistema de monitorizacion se aplica a todos los clubes titulares de una licencia
que estan clasificados para participar en una competicion de clubes europeas de las
sefaladas anteriormente, salvo aquellos que tengan un nivel de ingresos y gastos

inferior a 5 millones de euros, que estan exentos de examinarse ante la UEFA.

“ Fuente: UEFA Club Licensing and Financial Fair Play Regulations. Edicién 2015 (www.es.uefa.com)
* Fuente: Financial Fair Play (UEFA, 2012)
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4.- El principal requisito econdmico que deben cumplir los clubes anteriores es el

denominado punto de equilibrio (Break-even requirement), basado en los siguientes

elementos:

1)

Se establecen periodos de monitorizacién de los clubes de tres afos, salvo el
primer periodo que se establece durante las temporadas 2011/2012 y 2012/2013.
A partir de ahi, para cada club que vaya a participar en una competicion europea
en la préoxima temporada, se monitorizaran las cifras econdémicas de la

temporada finalizada (T), de la anterior (T-1) y de la anterior a esta (T-2).

El punto de equilibrio se establece como la diferencia entre los ingresos y gastos
relevantes de un club en cada afio de monitorizacién. El resultado de equilibrio
agregado es la suma de los resultados de equilibrio de cada uno de los tres afios

monitorizados.

Si el club que va a participar en una competicién europea tiene un resultado
agregado de equilibrio positivo tiene un superavit de equilibrio para el periodo de
monitorizacion. Si el resultado agregado es negativo tiene un déficit de equilibrio
para el periodo analizado. En este segundo caso, el club puede presentar una
reduccion de dicho déficit si demuestra tener un superavit agregado de equilibrio

en los dos periodos previos al periodo completo analizado (T-3Y T-4).

Se considera que el club tiene una desviacién aceptable del punto de equilibrio si
el déficit agregado en el periodo de monitorizacion no supera los 5 millones de
euros, pudiendo superar esta cantidad sélo si el exceso esta totalmente cubierto
por aportaciones de los propietarios o socios, segun los limites establecidos en

la tabla 11.
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Tabla T11: Limites establecidos por el FFP UEFA

Maximo resultado negativo sobre resultado

Periodo de Control  Afios de Control Cuentas de Resultados . equilibrado (M¢€)
Cubierto por .
L No Cubierto

propietarios

2013/2014 2 n.a. 2012 2013 45 5

2014/2015 3 2012 2013 2014 45 5

2015/2016 3 2013 2014 2015 30 5

2016/2017 3 2014 2015 2016 30 5

2017/2018 3 2015 2016 2017 30 5

2018/2019 3 2016 2017 2018 <30 5

Fuente: elaboracion propia en base al informe de Financial Fair Play UEFA (2012)

5) El reglamento detalla el calculo del resultado del punto de equilibrio partiendo
de la definiciéon de ingresos y gastos relevantes. Aqui no se va a explicar el
calculo exacto, simplemente se enumeran las principales partidas de ingresos y
gastos que lo componen:

a. Ingresos relevantes:

i. Se incluyen los ingresos por competiciones, por derechos de
television, por actividades comerciales, publicidad y patrocinios y
por otros ingresos de la actividad de futbol.

ii. Se incluyen también los beneficios por venta de derechos de
jugadores y por la venta de otros activos materiales.

iii. Losingresos financieros.
b. Gastos relevantes:

i. Costes de ventas, gastos de personal y otros gastos operativos
relacionados con la actividad de futbol.

ii. Gastos de amortizacion, deterioro y pérdidas por la venta de
derechos de jugadores.

iii. Gastos financieros y dividendos.
c. No seincluyen como gastos relevantes los relacionados con el desarrollo
del deporte para jovenes, mujeres o desarrollo de actividades para la

sociedad en general.
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d. No se incluyen los gastos por las pérdidas por la baja de los activos fijos
materiales ni intangibles, salvo en el caso de los derechos de traspaso de
jugadores.

e. No se incluyen como gastos ni como ingresos los derivados del impuesto

sobre sociedades.

6) En el calculo anterior se tiene que tener en cuenta que las operaciones
realizadas con partes vinculadas pueden considerarse siempre y cuando estén
reflejadas a valor razonable (fair value), de tal manera que si el valor de la
transaccion reflejado en los estados financieros no esta a valor razonable o de
mercado debe ajustarse a este a efectos del calculo del resultado del punto de
equilibrio. En concreto, la normativa de la UEFA sefiala como ejemplos los
ingresos procedentes de acuerdos de patrocinios, por donaciones, las

condonaciones de deudas, etc. con partes vinculadas.

7) Sélo se admite una desviacion del punto de equilibrio superior a 5 millones de
euros o a un importe superior bajo los limites detallados en la tabla 11 si el
exceso esta cubierto por aportaciones realizadas por los propietarios del club o
partes relacionadas. Estas aportaciones pueden realizarse a través de
ampliaciones de capital (o prima de emision), de la aportacion de una donacién
sin obligacion de devolucion por el club, a través de una condonacion de deudas
0 a través de los ingresos que el club tenga con partes vinculadas con el limite
de que el precio establecido debe estar valorado a valor razonable, puesto que la
parte que exceda el valor razonable no entrara en el calculo de la aportacién

realizada.

8) No se consideran, en ningun caso, aportaciones de partes vinculadas que
computan a los efectos anteriores, los movimientos positivos de activos y
pasivos que se corresponden, por ejemplo, con una revalorizacion, o cuando se
trate de aportaciones de partes vinculadas mientras se mantengan pasivos por

parte del club a su favor.
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9) Se consideran partes vinculadas a los efectos del sistema del FFP a aquellas
partes con vinculacion no solo legalmente, sino que se va a la realidad
economica detras de la vinculacion existente. Asi, por ejemplo, se consideran
partes vinculadas a los familiares de una persona que tenga una influencia

significativa en la gestion de un club de futbol.

10) En caso de incumplimiento, para valorar su grado, y antes de que esto suponga
la expulsion del club de las competiciones europeas, se monitorizaran los
siguientes indicadores adicionales:

a. Empresa en funcionamiento: se analizara si el informe del auditor sobre
las cuentas anuales del club incluye un parrafo de énfasis o una
opinion/conclusion calificada respecto de empresa en funcionamiento.

b. Reduccion de los fondos propios del club: se analizara si los estados
financieros del periodo tienen unos fondos propios inferiores a los del

ano anterior o los propietarios han cubierto las pérdidas realizadas.

11) EL CFCB puede pedir informacién adicional, en concreto analizar si los gastos de
personal superan el 70% de los ingresos totales y si la deuda neta supera el
100% de los ingresos totales.

12) Asimismo, si un club no ha cumplido alguno de los indicadores de riesgo,
entonces debe proporcionar a la administracion de la UEFA informacién
adicional de la temporada siguiente a la Ultima monitorizada (T) sobre la cuenta
de resultados presupuestada, el nuevo punto de equilibrio proyectado, el flujo
de caja presupuestado, el balance presupuestado y un plan para el

cumplimiento futuro de la normativa de FFP.

5.- Adicionalmente al punto de equilibrio, los clubes que vayan a participar en una
competicion europea la préxima temporada no pueden tener deudas pendientes de
pago, ni a 30 de junio ni a 30 de septiembre del afio de inicio de la competicion, con
otros clubes por la adquisicion de jugadores, con sus empleados ni con las

administraciones publicas.
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En caso de incumplimiento de esta normativa, el CFCB podra enviar el caso de cada club
a los drganos disciplinarios de la UEFA, que podran imponer multas o incluso la
exclusién de las competiciones futuras de los clubes sancionados. Sin embargo,
previamente hay una negociacion para establecer un proceso que permita al club entrar
en la senda del FFP en un periodo determinado. Esta negociacion se concreta en un

acuerdo de solucién (settlement agreement).

Los resultados de la actividad de investigacion sobre los clubes europeos en el periodo
2013-2015 (UEFA 2015¢) arrojan una reduccion de las deudas pendientes de pago a 30 de
junio de los clubes europeos que participan en competiciones europeas monitorizados

desde los 57 millones de euros a junio 2011 hasta los 5 millones de euros a junio 2015.

En la temporada 2013/14 se han monitorizado 237 clubes, y a 133 de los mismos se les
hicieron requerimientos relacionados con el punto de equilibrio. De esa cantidad,
aproximadamente la mitad (76) volvieron a ser monitorizados en septiembre vy
finalmente 9 fueron considerados como clubes que estaban incumpliendo el
reglamento del punto de equilibrio. Entre estos 9 equipos se encontraban tres equipos
rusos, tres turcos (con el Galatasaray A.S. como el equipo mas importante), un equipo
bulgaro, un equipo francés (Paris Saint-Germain) y un equipo inglés (Manchester City

FC).

En la dltima temporada 2014/2015 se monitorizaron 242 clubes. A 136 clubes se les
requirio informacion sobre el punto de equilibrio y a 89 se les volvié a monitorizar en
septiembre. Finalmente fueron 15 los clubes que no habian cumplido la normativa del
punto de equilibrio del FFP. Cuatro son equipos rusos, dos turcos, uno portugués, uno
polaco, uno de Israel, dos italianos (AS Roma y FC Internazionale Milano), uno griego
(Panathinaikos FC), uno bulgaro, un francés (AS Monaco FC) y uno inglés (Hull City
AFC).

De los 24 clubes incumplidores del FFP en estas dos temporadas, con 23 clubes se

cerraron acuerdos (settlement agreements) por parte del CFCB. El Unico club excluido de
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las competiciones europeas para las préximas cuatro temporadas fue el FC Dynamo de

Moscu.

Conceptualmente El FFP parte del concepto general de Juego Limpio (Fair Play). Tal y
como se explicd anteriormente, investigaciones sobre el Fair Play (Lolan 1991; Lenk y
Gunter 1989) definen el concepto de Juego Limpio en el deporte a partir de la idea de la
competicion entre iguales, de la igualdad de condiciones para competir y del principio
de equidad (Lenk y Gunter 1989). Esta igualdad de condiciones se consigue a través del
establecimiento de una serie de normas o reglas que los equipos que compiten deben

seguir.

El problema que se plantea en el deporte, a nivel general, y en deportes con un
importante nimero de aficionados y espectadores en particular, como es el caso del
futbol, es que los aficionados de aquellos equipos débiles en la competicién pueden
llegar a abandonar la aficion por estos clubes, perjudicandoles directamente pero
afectando negativamente también a la competicidn en su conjunto, porque el niUmero
de aficionados ira disminuyendo progresivamente, si esta situacion se convierte en

permanente en el tiempo o incluso se va acentuando (Szymanski 2003).

La opinion de los investigadores que han analizado hasta la fecha el FFP varia desde los
mas optimistas sobre el efecto positivo que puede tener sobre la evolucion futura del
futbol europeo (Mdller et al. 2012; Millien 2013) debido a que va a incrementar el
control y la disciplina financiera de los clubes, mejorando su gestién y haciendo mas
sostenible su modelo econémico, a los mas criticos (Volpel 2013; Peeters y Szymanski
2014; Preuss et al. 2014; Szymanski 2014) con la capacidad del sistema propuesto por la
UEFA para alcanzar un FFP realmente efectivo. A Preuss et al. (2014) les parece muy
ambicioso que el sistema ideado por la UEFA consiga un FFP realmente efectivo, debido
a que los grandes clubes cuentan con el apoyo de los politicos nacionales debido a la
importancia que tienen y el nimero de aficionados que les siguen, de ahi que inciden en
la posible rebeldia de los grandes equipos europeos ante el incremento de las medidas
de control financiero. En varias ocasiones los grandes clubes han expresado su deseo de

crear una super liga europea exclusiva para los mejores, sin restricciones financieras
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impuestas por la UEFA. Sera dificil, por lo tanto, que se lleguen a ejecutar sanciones a
grandes clubes que puedan incumplir la normativa puesto que son demasiado grandes
para dejarlos caer. En el caso de los mas pequefos, si pueden tratar de cumplir la
normativa ante el riesgo mas grande de sancién, pero esto puede ocasionar que la

diferencia entre grandes y pequefios se incremente alin mas.

Peeters y Szymanski (2014) sefalan la importancia de reducir el desequilibrio
competitivo como elemento fundamental para el desarrollo de las competiciones
deportivas profesionales y en este sentido ponen en duda la capacidad del sistema del
FFP de conseguirlo. Asi, destacan que mientras en EE.UU. se ha establecido un sistema
de topes salariales para promover un mayor equilibrio competitivo en las
competiciones, el FFP sélo pone limite al gasto total en salarios de jugadores en
relacion a los ingresos, que varian enormemente entre los distintos equipos de una
competicion, con lo que se incrementara el desequilibrio competitivo al ser los clubes
mas pequenos los que mas necesidad tendran de limitar el gasto en salarios frente a los

grandes.

Frente a los grandes clubes del continente, la UEFA tiene la fuerza que le da organizar la
Champions League y la Europa League, cuenta con el apoyo de la Asociacién de Clubes
Europeos que reline a mas de cien clubes del continente. Pero el problema estructural
del doping financiero sélo podra resolverse, opinan los mas criticos (Preuss et al. 2014)
mediante una total transparencia de todas las operaciones financieras seguidas de

sanciones mayores que los beneficios esperados por realizar una conducta errénea.

Finalmente, Szymanski (2014) considera que el verdadero problema de la normativa de
la UEFA es que no ofrece Fair Play en absoluto, sino que estamos ante un abuso del
concepto y del lenguaje. La normativa aprobada va dirigida hacia la eficiencia del
sistema econdmico del futbol europeo pero no se acerca a un sistema justo, puesto que
esta limitando de manera clara las oportunidades para el crecimiento de los clubes mas
pequefos frente a los grandes, reforzando la jerarquia existente en el futbol europeo y
el poder econémico y deportivo de los grandes clubes del continente. La solucién, tanto

para Szymanski (2014) como para Voélpel (2013) no esta en la limitacion del gasto por
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parte de los clubes ni en la regla de equilibrio, puesto que ambas prohibiciones son una
distorsion del mercado competitivo del fatbol, provocando que una parte de los
equipos que compiten no sean libres para tomar sus propias decisiones econdmicas.
Para ambos las reglas del Juego Limpio Financiero establecidas por la UEFA van contra
la normativa europea de competencia, y ni son necesarias ni son suficientes, puesto que
no abordan el origen de la situacion econdmica y financiera existente en el modelo
econdmico del futbol profesional. La solucidn estaria en establecer un sistema comun
de reparto de ingresos de las competiciones, que ayuden a distribuir equitativamente
los mismos, como ya se ha realizado en las ligas mas importantes de EE.UU., y no
precisamente por razones de equidad, sino para restablecer el equilibrio competitivo
que no existe en la actualidad, haciendo mas atractiva la competicién para los

aficionados.
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2.7. Normativa del control econdmico de la Liga espaiola

Partiendo del desarrollo normativo realizado por la UEFA a nivel europeo sobre el
control econémico de los clubes de futbol que participan en las competiciones que
organiza, tal y como se acaba de explicar en el apartado anterior, la LFP ha establecido
un sistema de control econémico propio sobre los clubes espafioles que participan en la

competicion de la Liga espafiola (Primera Division y Segunda Division A).

La base normativa que le permite establecer este sistema de control es la Ley 10/1990,
del Deporte (B.O.E. 2013a), tal y como se ha explicado con anterioridad, puesto que le
otorga la competencia en exclusiva sobre las funciones de control y supervision

econOmica de los clubes asociados a la misma.

El sistema de control econdmico establecido por la LFP entré en vigor para la
temporada 2013/14, por lo que afecta a los cifras econdémicas del ultimo ejercicio
analizado en el presente trabajo, tal y como se analizara en el capitulo 3, y tiene como
base la normativa aprobada por la UEFA para el conjunto del futbol europeo con

adaptaciones especificas a la Liga espafola.

Los objetivos perseguidos por la LFP van en linea, por lo tanto, con los del Juego Limpio

Financiero de la UEFA, y son basicamente, los siguientes (LFP 2014b):

1.- Mejorar la capacidad financiera de los clubes, incrementando su transparencia, como
forma de garantizar su viabilidad y sostenibilidad econdmicas a largo plazo, asi como la

de la propia Liga.

2.- Desarrollar la disciplina econémica de los clubes de futbol, de manera que cumplan
las obligaciones con sus acreedores, especialmente con los jugadores, seguridad social y

agencia tributaria, y resto de clubes.
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3.- Fomentar que los clubes no superen un nivel de gasto determinado en relacion a sus
ingresos, de tal manera que se fomente el desarrollo de sus propias capacidades para
generar nuevos ingresos y asi poder incrementar su nivel de gasto.

El sistema de control econdmico de la LFP tiene dos pilares fundamentales, un control a
posteriori, similar al sistema del FFP de la UEFA; pero también se ha establecido un
control a priori, como via para tratar de adelantarse ante situaciones que puedan llevar

a un determinado club a incumplir el control a posteriori.

Basicamente, los puntos que se deben cumplir en ambos controles, y que se explicaran

a continuacién, son los siguientes:

Puntos a cumplir sobre control econémico a priori:

1.- El presupuesto de ingresos y gastos de cada club debe ser equilibrado.

2.- El presupuesto de tesoreria de cada club debe ser, también, equilibrado.

3.- Limitacion del coste presupuestado de la plantilla deportiva del club en funcion de

sus capacidades econdmicas.

Puntos a cumplir sobre control econémico a posteriori:

1.- Debe existir un punto de equilibrio entre los ingresos y gastos (relevantes).

2.- El gasto de cada club en la primera plantilla debe ser inferior al 70% de los ingresos

(relevantes).

3.- La Deuda Neta de los clubes debe estar por debajo del 100% de los ingresos

(relevantes).
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4.- No deben existir deudas vencidas con clubes, empleados y administraciones

publicas.

El control econémico a posterior esta fijado en el “Reglamento de control econémico
de los Clubes y Sociedades Andénimas Deportivas afiliados a la Liga Nacional de Futbol
profesional” (LFP 2014b) y el control a priori esta fijado por las “Normas para la
elaboracion de los Presupuestos de los Clubes y Sociedades Andnimas Deportivas” (LFP

2014a).

Todo el sistema de control econdmico de la LFP esta vigilado por el Comité de Control
Econdmico y por la creacion de la figura del Jefe del Departamento de Control
Econdmico de la LFP. Asimismo, se establece un sistema de sanciones econémicas y
deportivas, que al igual que en el caso de la UEFA, puede llevar a la expulsién de los

clubes incumplidores de las competiciones oficiales.

El establecimiento de un doble control econémico tiene como objetivo principal
monitorizar, de manera permanente, la situacion econémica de los clubes de futbol,
permitiendo establecer mecanismos que logren evitar que un club pueda llegar a la
situacion de tener que ser expulsado de la competicion. De esta manera se logra
cumplir los objetivos marcados por el control econdmico y no hay un impacto negativo
sobre la aficion y sobre la ciudad/regién origen del equipo, puesto que como se ha
seflalado previamente, el componente social y local del futbol es una parte

fundamental del desarrollo de este deporte en Espafia.

En primer lugar se va a explicar el control econédmico a posteriori por ser aquél que
enlaza directamente con la normativa aprobada por la UEFA, y seguidamente se
explicara el control econdmico a priori que es similar, pero que parte del presupuesto

que cada club debe aprobar para la siguiente temporada.

Los principales puntos de la normativa de control a posteriori que deben cumplir los

clubes son los siguientes:
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1.- Presentar a la LFP Cuentas Anuales a 30 de junio, con el correspondiente informe de

auditoria.

2.- Presentar a la LFP unos Estados Financieros intermedios a 31 de diciembre, con el
correspondiente informe de revision limitada de los mismos por los correspondientes

auditores.

3.- A 31 de diciembre ningin club puede tener deudas pendientes de pago con otros

clubes por el traspaso de jugadores, con empleados ni con administraciones publicas.

4.- Todos los clubes deberan cumplir el indicador del punto de equilibrio en un periodo

de monitorizacién o seguimiento.

El resultado del punto de equilibrio se calcula como la diferencia entre los ingresos
relevantes y los gastos relevantes, ajustado en su caso por las salvedades cuantificadas

en el informe del auditor.

Al igual que en el punto de equilibrio del FFP de la UEFA, en el caso de que los gastos
relevantes sean inferiores a los ingresos relevantes existira un superavit en el punto de

equilibrio, y cuando sea al revés, se producira un déficit en el punto de equilibrio.

El resultado total del punto de equilibrio sera la suma de los resultados de equilibrio de

cada uno de los ejercicios monitorizados.

El periodo de monitorizacion es de tres temporadas, la primera es la temporada

finalizada (T), la segunda es la anterior (T-1) y la tercera es la previa a esta (T-2).

Aligual que en el sistema de FFP, el déficit de un periodo de monitorizacion se corregira
a la baja si existe un superavit en el resultado de equilibrio agregado de las dos

temporadas previas T-3 y T-4, siempre que estén auditadas conforme a la normativa de

la LFP.
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El primer periodo de monitorizacién establecido por la LFP corresponde a las

temporadas 2011/12, 2012/13 y 2013/14.

Se consideran ingresos relevantes, fundamentalmente, los ingresos por taquilla,
derechos de retransmision, patrocinio y publicidad, actividad comercial, otros ingresos
de explotacion, beneficios procedentes de la venta o cesién de jugadores y por la venta

de inmovilizado material, y los ingresos financieros.

Los gastos relevantes son el coste de ventas, los gastos de personal, los gastos de
explotacion, la amortizacion del inmovilizado material y de los derechos federativos de

jugadores y los gastos financieros.

No se incluyen como gastos relevantes la amortizacion o deterioro del inmovilizado
intangible , los gastos por el desarrollo de la cantera de jugadores, por actividades
sociales a favor de la comunidad, los gastos derivados de la construccién de
inmovilizado material, los gastos fiscales y los gastos derivados de actividades que no

estén relacionadas con el futbol.

Al igual que en el FFP de la UEFA, la LFP establece que las operaciones con partes
vinculadas deben realizarse a valor razonable, y de no ser asi, la diferencia no

computara como ingreso o gasto relevantes.

La desviacion aceptable como déficit agregado en el punto de equilibrio es de 5 millones
de euros, si bien se puede superar hasta 45 millones de euros desde la temporada
2011/12 hasta la temporada 2014/15, y hasta 30 millones de euros en las temporadas
2015/16, 2016/17 y 2017/18 siempre que los accionistas o partes relacionadas realicen
aportaciones para cubrir la diferencia.

Las aportaciones de accionistas o partes vinculadas pueden ser:

a.- Pagos por acciones a través del capital social o prima de emision.
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b.- Cualquier otra aportacién de fondos o disminucion de la deuda de la sociedad que
formen parte del calculo del patrimonio neto del club.

c.- Donacién que no implique ninguna obligacion de repago por parte de la entidad.

No pueden considerarse aportaciones de accionistas o partes vinculadas las
reevaluaciones de activos o pasivos, las variaciones en reservas que no provengan de

aportaciones realizadas.

5.- Ningun club podra incumplir el principio de empresa en funcionamiento,
entendiéndose que no se cumple este principio cuando el auditor incluya un parrafo de

énfasis por incertidumbre sobre el cumplimiento de este principio.

6.- Los clubes deberan tener un volumen de gastos asociados a la primera plantilla que
no supere el 70% de los ingresos relevantes de la temporada. Se incluyen como gastos

el total de retribuciones a excepcién del coste de amortizacion.

7.- El ratio de deuda neta a 30 de junio de cada temporada no puede superar el 100% de

los ingresos relevantes del club dicha temporada.

Se considera deuda neta el resultado de sumar la deuda neta por traspasos definitivos o
temporales de jugadores, los importes pendientes de pago por financiacion recibida por
entidades financieras, propietarios, partes relacionadas o terceros, las deudas con
proveedores de inmovilizado, y minorados por la tesoreria, activos liquidos equivalentes

e inversiones financieras temporales.
8.- En el caso de que un club incumpla alguna de las medidas sefaladas, debera acordar
con el Comité Econdmico de la Liga un plan de medidas a tomar en un plazo temporal

para corregir las desviaciones existentes.

Este plan denominado plan de viabilidad debera presentarse a la LFP en el plazo de un

mes desde que el Jefe del Departamento de Control Econdémico emita el
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correspondiente certificado de incumplimiento por parte del club. Este plan debera ser

aprobado por la LFP para su entrada en vigor.

Hasta aqui se ha explicado, de manera resumida, la normativa de control a posteriori.

La normativa sobre control a priori tiene, como principales puntos los siguientes:

1.- Esta basado en la aprobacién previa de los presupuestos de cada club por la LFP. Para
ello fija que los clubes que vayan a jugar en el CNL deben presentar a la LFP antes del 30
de abril de la temporada T-1 los presupuestos de la temporada T para su analisis y

aprobacion.

2.- El contenido del presupuesto a presentar debe incluir:

a.- Presupuesto de ingresos y gastos.
b.- Presupuesto de tesoreria.
C.- Presupuesto de inversiones y desinversiones.

d.- Presupuesto de financiacion.

La normativa establece los principales criterios de calculo para la proyeccién de los
ingresos y gastos del presupuesto. Dichos criterios no se van a detallar a continuacién,
pero fundamentalmente tratan que los clubes no realicen estimaciones de ingresos
superiores a la realidad ni infravaloren los gastos que van a tener. Simplemente se
destaca el capitulo de gastos en concepto de plantilla deportiva, estableciéndose que el
gasto maximo asignado a esta partida sera aquel que permita cumplir la ecuacion de
equilibrio presupuestario una vez sumados y restados el resto de ingresos y gastos

presupuestados, siempre que adicionalmente se cumpla el presupuesto de tesoreria.
Para poder incrementar este limite de gasto de la plantilla deportiva se pueden realizar

aportaciones de capital por parte de los propietarios siempre que se cumplan los

requisitos que se detallan en la normativa.
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El incremento del limite debera ser aprobado por la LFP. En caso de aprobarse, se
elevara el limite de gasto de la plantilla inscribible en la LFP en la proporcién que la

plantilla inscribible tenga sobre el total de gasto de la plantilla deportiva del club.

3.- Se establece una ecuacién de equilibrio presupuestario similar a la vista para el
punto de equilibrio, considerando el resultado de equilibrio de la temporada T el

presupuestado y cogiendo el real auditado de T-1y T-2.

4.- Se exige la presentacion de un presupuesto de tesoreria equilibrado.

Hasta aqui el Capitulo 2 de este trabajo sobre el marco conceptual que describe el
estado de la cuestion sobre el concepto de Juego Limpio, los elementos fundamentales
del modelo econdmico del futbol profesional y la relacién entre ambos a través de la
normativa de Juego Limpio Financiero de la UEFA y el concepto de equilibrio

competitivo.
A continuacién se desarrolla el planteamiento de las hipotesis que marcan la tesis

objeto de este trabajo de investigacion, y su analisis a través de los resultados

cuantitativos que se han analizado
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CAPITULO 3.
METODOLOGIA E HIPOTESIS

“El futbol es la recuperacién semanal de la infancia”

Javier Marias, escritor espafol.

3.1. Planteamiento de hipdtesis

Del analisis del marco conceptual realizado se pueden extraer tres grandes
planteamientos, que son las hipotesis que se plantean y que se van a verificar en este

trabajo de tesis.

En primer lugar, del analisis del modelo econdmico realizado se infiere que el futbol
profesional europeo ha basado su desarrollo y crecimiento en el incremento

continuado de los ingresos, muy por encima del crecimiento general de la economia,
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gracias a la ventaja competitiva de tener unos aficionados enormemente fieles y a

haberse convertido en el gran deporte de masas a nivel mundial.

El crecimiento de los ingresos se ha basado en el creciente interés de los aficionados y
de las audiencias televisivas en el futbol gracias al incremento constante que los clubes
realizan en la inversién y en el gasto para la incorporacién de jugadores de maximo nivel
a sus plantillas profesionales. Esto ultimo se realiza, incluso muy por encima, del
incremento de los ingresos y, por lo tanto, a costa de tener que endeudarse o de recurrir
a las aportaciones de los propietarios/socios para poder financiar el déficit permanente

en los resultados econdmicos de cada temporada.

La razén de esta manera de actuar es, como se ha visto hasta aqui, porque el objetivo es
alcanzar la mejor posicién en las competiciones en las que concurre el club, como
forma de incrementar su aficion y, por lo tanto, la generacién de ingresos futuros,
fundamentalmente provenientes de las retransmisiones de television puesto que el

futbol es el gran espectaculo deportivo de las plataformas de television actuales.

Sin embargo, el modelo econémico del futbol profesional no es homogéneo entre
todos los equipos profesionales que compiten en las ligas de futbol nacionales, sino
que existe un desequilibrio econémico a favor de los equipos mas grandes, debido a que
las plataformas de televisién estan dispuestas a remunerar mejor los derechos de
television de aquellos clubes con un mayor nimero de aficionados que les permiten

acceder a mayores niveles de audiencia.

Como consecuencia de esta situacion, el futbol europeo se enfrenta a un futuro poco
sostenible, tanto deportivamente cémo econdmicamente, que ha tenido como
reaccion la ampliacién del concepto de Juego Limpio, conocido como Fair Play, desde el
ambito deportivo hacia el ambito econémico, denominandose Juego Limpio Financiero
o Financial Fair Play, segun la definicién realizada por la UEFA. El objetivo de la puesta
en marcha de la normativa de FFP es garantizar una competicién mas sostenible que

haga posible la viabilidad econdémica y deportiva del futbol europeo a largo plazo.
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Finalmente, el desequilibrio econdmico existente entre los distintos clubes estaria
afectando al equilibrio competitivo de la liga, puesto que los clubes con mayor
capacidad de generar ingresos y de endeudamiento pueden tener un mayor gasto
destinado a contratar a los mejores jugadores, lo que les permite alcanzar mejores
posiciones en las competiciones, atrayendo a un mayor numero de aficionados al

equipo y, permitiéndole generar una mayor capacidad para obtener mayores ingresos.

Este mayor desequilibrio econdmico a favor de los equipos mas grandes a nivel
econémico provoca una reduccion del grado de incertidumbre en el resultado final de la

clasificacion.

Por lo tanto, las tres hipotesis que se plantea verificar sobre el futbol profesional en

Espana son:

1. El futbol profesional espafiol se comporta segun los parametros del modelo
econdmico descrito en el marco conceptual. En primer lugar basa su crecimiento
econdmico en los ingresos obtenidos a través de la venta de los derechos de
retransmision de los partidos a través de la television. Este reparto, ademas esta
claramente desplazado hacia los equipos grandes, que son los que mas aficionados
y audiencias televisivas tienen. En segundo lugar, los clubes tienen como objetivo
fundamental obtener los mejores resultados deportivos, para incrementar su
aficion y audiencia potencial, como via para poder optar a crecer en ingresos. Para
ello han tenido un crecimiento en gastos e inversiones (fundamentalmente en
jugadores), generalmente superiores a los ingresos, generando un déficit econémico
estructural que se ha financia, fundamentalmente, a través de endeudamiento
externo. Esta situacion ha puesto en riesgo la viabilidad econdémica y la

sostenibilidad del modelo econémico del futbol profesional espafiol.
2. La normativa de juego limpio financiero (FFP) puesta en marcha por la UEFA para

los clubes que juegan competiciones europeas y el sistema de control econdémico de

la LFP para los equipos que participan en el Campeonato Nacional de Liga (CNL)
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pueden contribuir a la mejora de la viabilidad econémica y sostenibilidad del futbol

espanol.

3. La Liga espafiola tiene un elevado desequilibrio competitivo a favor de los equipos
mas grandes a nivel econdmico. La principal razén proviene del desigual reparto de
los ingresos provenientes de la venta de los derechos de television a favor de los
equipos mas grandes, lo que les ha permitido disponer de recursos para poder
fichar a los mejores jugadores del mercado y desequilibrar la competicion a su favor.
Por lo tanto, el nivel de ingresos, el gasto de personal y el tamafio del club serian las
variables que mas contribuyen a alcanzar las mejores posiciones en la competicion

de la Primera Division de la Liga espafola de futbol.

A continuacidon se explica la metodologia seguida para poder verificar las hipotesis

planteadas y poder cumplir con los objetivos sefialados para esta tesis.
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3.2. Metodologia seguida en la investigacion

Lo primero ha sido determinar el universo y seleccionar la muestra de datos a utilizar,
tanto para la Liga espafiola como para la Premier League inglesa. Una vez hecho esto, y
para analizar el modelo econdmico, ha sido necesario examinar los datos econémico-
financieros de los clubes que han participado en las competiciones. El examen de los
datos se ha realizado sobre las cifras obtenidas de las cuentas de pérdidas y ganancias y
balances de situacion de las Cuentas Anuales oficiales de cada uno de los clubes de
futbol en cada una de las temporadas. Asimismo, se han revisado las explicaciones

contenidas en cada una de las memorias que forman parte de estas Cuentas Anuales.

Una vez esto, los pasos han sido los siguientes:

.- Se ha realizado un estudio de la calidad de las Cuentas Anuales de cada club a
través de la revision de los informes de opinidn de auditoria de cada una de ellas con el

fin de averiguar el grado de fiabilidad de las mismas.

2.- Con cada una de las cuentas de pérdidas y ganancias y balances de situacion de los
clubes que han estado en Primera Division de la Liga espafiola y en la Premier League
inglesa se ha realizado una Cuenta de Pérdidas y Ganancias y un Balance de Situacion
agregados de la Liga y de la Premier League, con el objetivo de analizar la evolucién de
los ingresos, gastos, resultados, financiacion, inversiones y patrimonio del conjunto de

ambas competiciones a lo largo del periodo analizado.

2.- Partiendo de la Cuenta de Resultados y Balance de Situacién agregados de ambas
ligas se ha realizado el Estado de Flujos de Efectivo agregado para cada una de las
temporadas, con el propdsito de averiguar la evolucion de la generacidon/necesidades de

caja agregadas.

2 - De la misma manera que en el paso anterior, se ha desarrollado un analisis de las

principales ratios que permiten escudrifiar en la evolucién de la liquidez, de la solvencia
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y endeudamiento, y de la rentabilidad econdmica, financiera y apalancamiento

agregados de la Liga y de la Premier para cada una de las temporadas analizadas.

2.- Dado el interés que se ha mostrado en el capitulo sobre el marco conceptual por la
evolucion de los ingresos por retrasmisiones de television, se ha detallado la evolucion
de la cifra de negocios agregada de ambas competiciones entre los ingresos por
competicion, por retransmisiones y por comercializacion, patrocinios y publicidad, que
ha sido obtenida de la suma de las cifras de cada uno de los clubes que viene detallada
en la Memoria Anual oficial de cada temporada. El propdsito ha sido poder entrar de

manera detallada en la evolucidon de cada una de las tres partidas de ingresos.

2.- Una vez obtenidos cada uno de los tres estados financieros agregados, junto al
cuadro de las ratios, se ha realizado un examen a través de graficos de los resultados
obtenidos para el conjunto de la Liga espafiola en el periodo analizado, con detalles por
cada uno de los clubes en aquellos casos que este detalle permitia un mejor estudio e

investigacion de la evolucion.

.- En el caso de la Liga espafiola, dada la gran diferencia econdmica existente entre
los dos grandes equipos Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, se ha optado por hacer dos
estados financieros adicionales y cuadro de ratios separados, por una parte se han
agregado las cifras de ambos equipos para obtener y analizar la evolucion de la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias, Balance de Situacién, Estado de Flujos de Efectivo, detalle de
la Cifra de Negocios y Ratios agregados de Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, y por otro
lado se han realizado los mismos estados agregados para los dieciocho equipos
restantes que han estado en la Liga sin tener en cuenta las cifras de Real Madrid C.F. y

F.C. Barcelona.

Aligual que en el caso de la Liga en su conjunto, se ha revisado la evolucion a través de

una serie de graficos explicativos.

82.- El mismo ejercicio anterior se ha realizado para la Premier League, en este caso se

han calculado los datos agregados en libras esterlinas y se han convertido en euros

120




Capitulo 3. Metodologia e hipétesis

segun el tipo de cambio oficial del Banco de Espafa, puesto que el analisis de las cifras
obtenidas y los graficos realizados ha sido sobre la moneda europea, con el fin de poder

comparar con la Liga espanola.

2.- Una vez analizadas ambas competiciones de futbol profesional, se ha realizado un
estudio comparativo de la evolucion de ambas ligas, tanto de su cuenta de resultados,

como del balance de situacién, estado de flujos de efectivo y de las ratios calculadas.

Una vez examinada en detalle la evolucidon econdmico-financiera de la Liga espafiola'y

de la Premier League se ha procedido a analizar cada una de las hipotesis planteadas.

Para la verificacién de la primera hipdtesis se ha utilizado el estudio econdémico-

financiero de las Cuentas Anuales agregadas de la Liga espanola.

Para la segunda hipotesis se han utilizado los resultados antes de impuestos, los
porcentajes de deuda neta sobre ingresos y el porcentaje de gastos de personal sobre
ingresos de los clubes que han estado durante los periodos de monitorizacion
examinados, tanto de la Liga como de la Premier League, para analizar el impacto que el
concepto de Juego Limpio Financiero puede tener en la situacion econémico-financiera

de los clubes.

Finalmente, para poder revisar y verificar la hipdtesis tercera se ha realizado un modelo
econométrico de panel para estudiar en qué medida las variables econdmicas
explicativas consideradas explican la clasificacion final en el campeonato de la Liga
espafola y de la Premier League. Asimismo, se ha realizado un analisis del indice Gini
de determinadas variables econdmicas y competitivas con el fin de verificar el grado de

desequilibrio competitivo existente en ambas competiciones.
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3.3. Establecimiento del universo y muestra de datos a analizar

El ambito de este trabajo va a ser, exclusivamente, el de los equipos profesionales que
han participado o participan en la Primera Division de la Liga espafiola, formada en la
actualidad por 20 equipos que compiten cada temporada, puesto que son los equipos

espafoles con mayor nivel deportivo y profesional.

Por lo tanto, en el ambito de este trabajo de investigacién, se considera futbol
profesional en Espafia al conjunto de los equipos que han estado en Primera Division de
la Liga, y como futbol profesional inglés al formado por los 20 equipos que han
participado en la Premier League inglesa, que es la competicion paralela a la Primera

Division de la Liga espafiola.

En las ultimas diez temporadas, los equipos que han estado, al menos una vez, en

Primera Division han sido los siguientes (ver Tabla 12):
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Tabla 12: Equipos que han participado en la Primera Divisién de la LFP y su clasificacién en las dltimas 10 temporadas (2006/2015)

Equipo 2005/2006 2006/07 2007/08 2008/09 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

1 F.C. Barcelona 1 2 3 1 1 1 2 1 2 1
2 Real Madrid C.F. 2 1 1 2 2 2 1 2 3 2
3 Atlético de Madrid 10 7 4 4 9 7 5 3 1 3
4 Valencia C.F. 3 4 10 6 3 3 3 5 8 4
5 Sevilla F.C. 5 3 5 3 4 5 9 9 5 5
6 Villarreal C.F. 7 5 2 5 7 4 18 - 6 6
7 Athletic Club 12 17 n 13 8 [3 10 12 4 7
8 R.C. Celta de Vigo 6 18 - - - - - 7 9 8
9 Malaga C.F. 20 - - 8 7 n 4 1l 9

10 R.C.D. Espanyol 15 1l 12 10 1l 14 13 14 10
11 Rayo Vallecano - - - - - - 15 12 n
12 Real Sociedad 16 19 - - - 15 12 4 7 12
13 Elche C.F. - - - - - - - - 16 13
14 Levante U.D. - 15 20 - - 14 6 1l 10 14
15 Cetafe C.F. 9 9 14 7 6 16 n 10 13 15
16 R.C. Deportivo 8 13 9 7 10 18 - 19 16
17 Granada C.F. - - - - - - 17 15 15 17
18 S.D. Eibar - - - - - - - - - 18
19 U.D. Almeria - - 8 il 13 20 - - 17 19

20 Coérdoba C.F. - - - - - - - - - 20
21 C. At. Osasuna 4 14 17 15 12 9 7 16 18 -

22 Real Valladolid - - 15 16 18 - - 14 19

23 Real Betis Balompie 14 16 13 18 - - 13 7 20

24 R.C.D. Mallorca 13 12 7 9 5 17 8 18 -

25 Real Zaragoza CD m 6 18 - 14 13 16 20

26 Real Sporting de Gijon - - - 14 15 10 19 -

27 Real Racing Club de Santander 17 10 6 12 16 12 20

28 Hercules C.F. - - - - - 19 -

29 C.D. Tenerife - - - - 19 -

30 Xerez C.D. - - - - 20

31 CD Numancia - - - 19

32 R.C.R. de Huelva - 8 16 20

33 Real Murcia C.F. - - 19 -

34 Club Gimnastic - 20 -

35 C.D. Alaves 18

36 CadizC.F. 19

Fuente: elaboracidn propia en base a los datos oficiales de clasificacion publicados por la LFP (www.laliga.es).

Como se observa, en el periodo analizado sélo 8 equipos han estado las ultimas diez
temporadas (hasta 2015) en Primera Divisién (F.C. Barcelona, Real Madrid C.F., Atlético
de Madrid, Valencia, Sevilla, Athletic Club de Bilbao, Espanyol y Getafe), lo que

representa un 22% del total de los 36 equipos que han estado al menos una vez.

Si se consideran los equipos que han estado cinco o mas temporadas, la cifra se eleva a
20 equipos, lo que representa un 56% del total. El restante 44% de los equipos han

estado en Primera Division como maximo en cuatro ocasiones.
Segun se observa en la Tabla 13, en las ultimas diez temporadas han competido 36

equipos distintos en la Premier League inglesa, exactamente el mismo numero que en

la Primera Division de la Liga espaiola.
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Tabla 13: Equipos que han participado en la Premier Leaguey su clasificacién en las Gltimas 10 temporadas (2006/2015)

Equipo 2005/2006 2006/07 2007/08 2008/09 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015
1 Chelsea 1 2 2 3 1 2 6 3 3 1
2 Manchester City 15 14 9 10 5 3 1 2 1 2
3 Arsenal 4 4 3 4 3 4 3 4 4 3
4 Manchester United 2 1 1 1 2 1 2 1 7 4
5 Tottenham Hotspur 5 5 n 8 4 5 4 5 6 5
6 Liverpool 3 3 4 2 7 6 8 7 2 6
7 Southampton - - - - - 14 8 7
8 Swansea City - - - - - - n 9 12 8
9 Stoke City - - - 12 n 13 14 13 9 9
10 Crystal Palace - - - - - - - n 10
1 Everton n 6 5 5 8 7 7 6 5 n
12 West Ham United 9 15 10 9 7 20 - 10 13 12
13 West Bromwich Albion 19 - - 20 - n 10 8 17 13
14 Leicester - - - - - - - - - 4
15 Newcastle United 7 13 12 18 - 12 5 16 10 15
16 Sunderland 20 - 15 16 13 10 13 17 14 16
17 Aston Villa 16 1l 6 6 6 9 16 15 15 7
18 Hull City - - - 7 19 - - - 16 18
19 Burnley - - - - 18 - - - - 19
20 Queens Park Rangers - - - - - - 7 20 - 20
21 Norwich City - - - - - - 12 n 18 -
22 Fulham 12 16 7 7 12 8 9 12 19
23 Cardiff City - - - - - - - - 20
24 Wigan Athletic 10 7 14 1l 16 16 15 18 -
25 Reading - 8 18 - - - - 19
26 Bolton Wanderers 8 7 16 13 14 14 18 -
27 Blackburn Rovers 6 10 7 15 10 15 19
28 Wolverhampton Wanderers - - - - 15 17 20
29 Birmingham City 18 - 19 - 9 18 -
30 Blackpool - - - - - 19
31 Portsmouth 7 9 8 14 20 -
32 Middlesbrough 14 12 13 19
33 Derby County - 20 -
34 Sheffield United - 18 -
35 Charlton Athletic 13 19
36 Watford - 20

Fuente: elaboracion propia en base a los datos oficiales de clasificacion publicados en el 20-F del Manchester United (2005/06 a 2012/13) y
www.skysports.com (2013/14 a 2014/15)

Al igual que en la Liga espafola, sélo 8 equipos ingleses han estado todas las
temporadas analizadas (22% del total): Arsenal, Aston Villa, Chelsea, Manchester City,
Manchester United, Liverpool y Tottenham. En este caso, sélo 18 equipos han estado al

menos cinco temporadas en el periodo (50%), frente a los 20 equipos en Espaiia (56%).

Se podria haber analizado la evolucion econdmica de los clubes de la Liga y de la
Premier League de las diez temporadas anteriores (2005/06 a 2014/15), puesto que es
un periodo lo suficientemente amplio y cercano a la realidad actual para poder obtener
resultados razonables. Sin embargo, dado que en el afio 2007 se realizd en Espafia un
cambio normativo contable significativo con la aprobacion del nuevo Plan General de

Contabilidad 2007, que es de aplicacion para las sociedades anénimas deportivas y para
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los clubes de fatbol®, se ha considerado razonable utilizar sélo datos contables
homogéneos, por lo que el periodo a analizar, como se explica a continuacion, se inicia

en la temporada 2007/08, que es la primera con el nuevo PGC 2007 en vigor.

* RDL 1514/2007 de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad. En el mismo momento
se aprobd el Plan General de Contabilidad para PYMES, a través del RDL 1515/2007, de 16 de noviembre, pero no
aplica a los clubes y SAD de Primera Division por el tamafio econdmico de los mismos.
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3.4. Muestra de datos a analizar del futbol profesional espafnol

Para disponer de informacién econémica homogénea, por lo tanto, se han seleccionado
las cuentas de resultados y balances de situacién de los equipos que han estado en
Primera Divisién desde la temporada 2007/2008 hasta la temporada 2013/2014 (siete
temporadas). No se ha llegado hasta la temporada 2014/2015 porque al ser la Ultima
cerrada eran muchos los clubes que no tenian presentadas aun las Cuentas Anuales de
dicho ejercicio. Los equipos que han estado esas siete temporadas en Primera Division

se pueden ver en la tabla 14:

Tabla 14: Equipos que han participado en Primera Division de la LFP (Temporadas 2007/08 a 2013/14) y su posicion final

Equipo 2007/08 2008/09 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014
1 Atlético de Madrid 4 4 9 7 5 3 1
2 F.C.Barcelona 3 1 1 1 2 1 2
3 Real Madrid C.F. 1 2 2 2 1 2 3
4 Athletic Club 1 13 8 6 10 12 4
5 Sevilla F.C. 5 3 4 5 9 9 5
6 Villarreal C.F. 2 5 7 4 18 6
7 Real Sociedad - - - 15 12 4 7
8 Valencia C.F. 10 6 3 3 3 5 8
9 R.C. Celta de Vigo - - - - - 17 9
10 Levante U.D. 20 - - 14 6 1 10
11 Malaga C.F. - 8 17 1 4 6 n
12 Rayo Vallecano - - - - 15 8 12
13 Getafe C.F. 14 17 6 16 n 10 13
14 R.C.D. Espanyol 12 10 1 8 14 13 14
15 Granada C.F. - - - - 17 15 15
16 Elche C.F. - - - - - - 16
17 U.D. Almeria 8 1 13 20 - - 17
18 C. At. Osasuna 17 15 12 9 7 16 18
19 Real Valladolid 15 16 18 - - 14 19
20 Real Betis Balompie 13 18 - - 13 7 20
21 R.C.D. Mallorca 7 9 5 17 8 18 -
22 R.C. Deportivo 9 7 10 18 - 19 -
23 Real Zaragoza CD 18 - 14 13 16 20 -
24 Real Sporting de Gijén - 14 15 10 19 - -
25 Real Racing Club de Santander 6 12 16 12 20 - -
26 Hercules C.F. - - - 19 - - -
27 C.D.Tenerife - - 19 - - - -
28 Xerez C.D. - - 20 - - - -
29 CD Numancia - 19 - - - - -
30 R.C.R. de Huelva 16 20 - - - - -
31 Real Murcia C.F. 19 - - - - - -
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Frente a los 36 equipos que estaban en la tabla 12 ahora sélo aparecen 31, puesto que en
las ultimas siete temporadas no han estado cinco equipos: S.D. Eibar, Cérdoba C.F.,

Club Gimnastic, CD Alavés y Cadiz C.F.

De los 31 clubes, 9 equipos han estado las cinco temporadas (29%), 21 equipos han
estado al menos cuatro temporadas (68%) y 10 equipos (32%) han estado menos de
cuatro temporadas de las siete analizadas. En estos siete afios, solo tres equipos han
ganado la Liga, F.C. Barcelona cuatro campeonatos (57%), Real Madrid C.F. dos

campeonatos (29%) y Atlético de Madrid uno (14%).

Analizando los datos de la tabla 12, en los ultimos diez afios, sélo han ganado la Liga
estos mismos tres equipos, F.C. Barcelona ha obtenido 6 campeonatos (60%), Real
Madrid 3 campeonatos (30%) y Atlético de Madrid el campeonato de la temporada
2013/2014 (10%). Habria que remontarse diez afios atras, hasta la temporada
2003/2004, para encontrar otro equipo diferente a Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona

que ganara la Liga, en ese caso fue Valencia C.F.

De los 31 equipos que han estado en primera las siete temporadas a analizar, cuatro se
mantienen como clubes deportivos, Real Madrid C.F., F.C. Barcelona, Athletic Club de
Bilbao y Club Atlético Osasuna, y el resto son sociedades anénimas deportivas. El
objetivo ha sido obtener las Cuentas Anuales (CC.AA.) oficiales de los 20 equipos que
han estado en Primera Divisién cada una de las siete temporadas, es decir, ciento
cuarenta Cuentas Anuales para analizar la evolucion de la cuenta de resultados, el

Balance y el detalle del importe neto de la cifra de negocios.

La mayoria de los datos de las cuentas de resultados y balances han sido obtenidas a
través del Sistema de Analisis de Balances Ibéricos (SABI®). Sin embargo SABI® no
muestra el detalle del importe neto de la cifra de negocios de cada uno de los afios, por
lo que ha sido necesario recurrir a cada una de las Memorias Anuales de los clubes. Para
ello ha sido necesario adquirir las cuentas de dieciséis clubes a través de una suscripcién

a una web especializada en suministrar este tipo de informacion®: Almeria, Rayo

46
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Vallecano, Sporting de Gijon, Zaragoza, Valladolid, Real Sociedad, Bétis, Mallorca,
Malaga, Levante, Hércules, Cetafe, Deportivo, Tenerife, Recreativo de Huelva y Real
Murcia, debido a que ha sido imposible conseguir que los responsables de estos clubes,
a los que se ha contactado en reiteradas ocasiones, las hicieran llegar. Si ha sido posible
obtener las Cuentas Anuales directamente a través del contacto con las direcciones
financieras de nueve clubes: Athlétic Club de Bilbao, Valencia C.F., Sevilla C.F., Elche,
Villarreal, Espanyol, Racing de Santander, Numancia y Granada. La informacion del F.C.
Barcelona y del Club Atlético de Madrid se ha obtenido a través de sus respectivas
paginas web y la del Real Madrid C.F. a través de la web y de socios. Finalmente, en el
caso del Club Atlético Osasuna se ha obtenido a través de la direccion financiera

anterior al equipo directivo actual y a través de periodistas de informacién deportiva.

Finalmente, ha sido posible conseguir el 99% de las 140 Cuentas Anuales objetivo,
faltando solo las cuentas de Xerez C.D. de la temporada 2009/10 y de Hércules C.F. de
la temporada 2010/11, en ambos casos porque ni han sido aportadas por los clubes ni

estan publicadas en el Registro Mercantil.

Por lo tanto, ha sido posible completar el 100% de los datos de 2008, 2009, 2012, 2013 y
2014 y el 95% de 2010 y 2011. Para suplir la informacién no obtenida y poder completar

cuentas agregadas de los cinco anos se ha seguido el siguiente proceso:

12. Para completar los datos del afio 2010 faltan las cifras de Xerez C.D., equipo que
quedé en la posicidn 20 ese afio, posicion que ocupd el C.D. Almeria al afio siguiente. Se
ha optado por incluir los datos de este equipo en el aho 2010 para completar los datos
de balance y cuenta de resultados, teniendo un impacto en el balance agregado de la

Liga del 0,95% y del 1,29% del importe neto de la cifra de negocios agregada.

2°. En el afio 2011 los datos del Hércules C.F. que se han seleccionado han sido los
presentados por el club para el ano 2010 en el Registro Mercantil, representando un
0,45% del total del balance agregado del afio 2011y un 0,34% del importe de la cifra
neta de negocios agregada de la Liga 2011.
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De esta manera se han completado los datos de balance y cuentas de resultados de las
siete temporadas desde 2007/2008 a 2013/2014, considerando que las cifras obtenidas
tienen un alto grado de fidelidad sobre las que se hubieran obtenido si hubiera sido

posible agregar las cuentas reales de todos los equipos.

Sin embargo, el detalle de la composicion del importe neto de la cifra de negocio no
siempre aparece detallado en la Memoria y Cuentas Anuales presentadas por los
clubes. Esto implica que a pesar de tener el 99% de las cuentas de resultados y
balances, el porcentaje obtenido del detalle del importe neto de la cifra de negocios se
reduce hasta el 91%, puesto que ha sido posible obtener 128 detalles de los 140 objetivo,
faltando la informacién sefialada en la tabla 15. El detalle del importe neto que se

quiere analizar es el siguiente:

a.- Ingresos por competiciones, abonados y socios
b.- Ingresos por la venta de los derechos de retransmision

c.- Ingresos por comercializacion, publicidad y patrocinios

Tabla 15: Detalle de la composicién del importe neto de la cifra de negocios no obtenido por equipos y afios

Equipo 2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014
1 Hércules C.F. - - - NO - - -
2 Xérez C.D. - - NO - - - -
3 Levante U.D. NO - - NO - - NO
4 Malaga C.F. - - - - NO - -
5 Espanyol NO - - - - - -
6 Real Valladolid - NO NO - - - -
7 Real Zaragoza NO - NO NO - - -

Total detalle cifra de negocios incluidas 7 19 17 17 19 20 19

% sobre total 85% 95% 85% 90% 95% 100% 95%

Fuente: elaboracién propia

Para completar la informacion pendiente se han realizado las siguientes acciones:
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2.- Para completar los datos de 2011y 2010 de Hércules C.F. y Xerez C.D. se ha seguido
el mismo criterio explicado anteriormente, utilizando los datos del propio Hércules C.F.
de 2010 para 2011y los datos de la U.D. Almeria de 2010. La cifra de negocios asignada a
Xerez C.D. supone un 1,3% de la cifra de negocios agregada de la Liga para el afio 2010.
En el caso de la cifra de negocios del Hércules C.F. representa un 0,3% de la cifra de

negocios agregada de la Liga para 2011.

2.- La cifra de negocios de Levante U.D. total supone un 1,3% de la cifra de negocios
agregada de la Liga de 2008, 1,1% del afio 2011y un 1,5% del afio 2014. Se ha optado por
aplicar a estos afos el porcentaje de distribucion que tiene el mismo equipo en el afio
anterior o posterior mas cercano del que se dispongan datos reales, y en el caso de que
esto no sea posible, utilizar la distribucién que tenga un equipo con datos reales con
una cifra de negocios similar en el mismo afio. Asi, para los datos de 2014 y 2011 se ha
optado por aplicar el reparto real del propio club de los afos 2013 y 2012
respectivamente, y para 2008 se ha optado por utilizar los datos porcentuales de

Recreativo de Huelva.

2.- Siguiendo el criterio anterior, para obtener la composicion de la cifra de negocios de
Malaga C.F. de 2012, que representa un 1,9% de la cifra total de la Liga de dicho afio, se
ha optado por el porcentaje de reparto del club en 2011, por tener una cifra de negocio

mas cercana a la de 2012 que en el afio 2013.

2 - La cifra de negocio del Espanyol en 2008 supone un 2,7% de la cifra total de la Liga.
Se dispone del detalle desde 2009 a 2014, optandose por aplicar el porcentaje de 2009

para 2008, puesto que la cifra es similar.

59.- En el caso de Real Valladolid, las cifras de negocio reales para 2009 y 2010
representan el 1,4% y el 1,2% de la cifra total agregada de la Liga de dichos afos
respectivamente. Se dispone del detalle de 2008 y desde 2011, optandose por aplicar el
porcentaje de distribucion de 2008 a 2009 y 2010 por tener una cifra de negocio similar.

2.- Finalmente, la cifra de negocios real de 2008, 2010 y 2011 de Real Zaragoza supone

sobre la cifra agregada de dichos afios el 3,2%, 2,2% y 2,1% respectivamente. Para todos
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los afos se opta por aplicar los porcentajes de equipos con ingresos similares para
dichos afos, asi en 2008 se utiliza el reparto del Villarreal, y en 2010 y 2011 el del

Deportivo.

En definitiva, se han obtenido todos los importes de la cifra de negocio de los clubes de
Primera Divisién desde 2008 a 2014, salvo los de Hércules C.F. de 2011y Xerez C.D. de
2010. Sin embargo, no ha sido posible disponer del detalle de la distribucion de la cifra
de negocio de varios clubes que representan un 7,2% de la cifra de negocios agregada de
2008, un 1,4% de 2009, un 3,4% de 2010, un 2,4% de 2011, un 1,9% de 2012 y un 1,5% de
2014, y por lo tanto se ha procedido a extrapolar porcentajes de reparto del mismo club
de otros afios o de clubes similares, en funcidon de la opcidn que mejor explicaria el dato

buscado.

Dados los porcentajes que representan los datos no disponibles sobre la cifra total a
analizar, se considera elevado el grado de fidelidad de los datos finales obtenidos que

van a ser la base del analisis a realizar.

131



Capitulo 3. Metodologia e hipétesis

3.5. Muestra de datos a analizar del fatbol profesional inglés

Este mismo ejercicio de obtencion de informacion se ha realizado para los equipos de la
Premier League inglesa, con el objetivo ya sefalado, de hacer una comparativa con los

resultados de la Liga espanola.

Se han seleccionado los clubes que han estado en la Premier League las mismas

temporadas, 2007/08 a 2013/2014, tal y como se observa en la tabla 16.

Mientras que en la Liga espanola, en estas siete temporadas han estado un total de 31
equipos en Primera Division, en la Premier League ha estado un numero similar de
equipos, 32. En la Liga espafiola 9 equipos han estado las siete temporadas (29%), 10 en
la Premier (31%). Un total de 21 equipos espafioles han estado al menos cuatro
temporadas (68%) frente a 17 en la premier (53%) y 10 equipos espafoles han estado

menos de cuatro temporadas (32%) frente a 15 equipos en la Premier (47%).

Por lo tanto, aunque el total de equipos que han estado en las siete temporadas es
similar y el nUmero de equipos que han estado las siete temporadas también, aunque a
favor de la Premier por un equipo mas en ambos casos, si destaca que la Liga espafola
es mas estable en su composicion, puesto que un 68% de los equipos espafioles han
estado al menos cuatro temporadas, quince puntos porcentuales de diferencia sobre la

Premier, que sélo ha tenido un 53% de sus equipos cuatro o mas temporadas.
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Tabla 16: Equipos que han participado en la Premier League (Temporadas 2007/08 a 2013/14) y su posicién final

Equipo 2007/08 2008/09 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014
1 Manchester City 9 10 5 3 1 2 1
2 Liverpool 4 2 7 6 8 7 2
3 Chelsea 2 3 1 2 6 3 3
4 Arsenal 3 4 3 4 3 4 4
5 Everton 5 5 8 7 7 6 5
6 Tottenham Hotspur 1 8 4 5 4 5 6
7 Manchester United 1 1 2 1 2 1 7
8 Southampton - - - - - 14 8
9 Stoke City - 12 n 13 14 13 9
10 Newcastle United 12 18 - 12 5 16 10
11 Crystal Palace - - - - - - n
12 Swansea City - - - - n 9 12
13 West Ham United 10 9 17 20 - 10 13
14 Sunderland 15 16 13 10 13 17 14
15 Aston Villa 6 6 6 9 16 15 15
16 Hull City - 17 19 - - - 16
17 West Bromwich Albion - 20 - Il 10 8 17
18 Norwich City - - - - 12 n 18
19 Fulham 17 7 12 8 9 12 19
20 Cardiff City - - - - - - 20
21 Wigan Athletic 14 N1 16 16 15 18 -
22 Reading 18 - - - - 19 -
23 Queens Park Rangers - - - - 17 20 -
24 Bolton Wanderers 16 13 14 14 18 - -
25 Blackburn Rovers 7 15 10 15 19 - -
26 Wolverhampton Wanderers - - 15 7 20 - -
27 Birmingham City 19 - 9 18 - - -
28 Blackpool - - - 19 - - -
29 Burnley - - 18 - - - -
30 Portsmouth 8 14 20 - - - -
31 Middlesbrough 13 19 - - - - -
32 Derby County 20 - - - - - -

Fuente: elaboracién propia en base a los datos oficiales de clasificacién publicados en el 20-F del Manchester United
(2005/06 a 2012/13) y www.skysports.com (2013/14 a 2014/15)

La obtencién de las CC.AA. de los 32 equipos de Premier League que han estado estas
siete temporadas se ha realizado, en su mayor parte, a través de su adquisicion en una
web especializada en cuentas anuales e informacion financiera de sociedades del Reino
Unido”, y el resto se han conseguido directamente a través de la web de algunos

equipos.

“Com pany Check

2
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Del total de 140 Cuentas Anuales objetivo ha sido posible obtener 125, es decir, un 89%

del total. Respecto al detalle del importe neto de la cifra de negocios (cifra de Turnover

en las cuentas anuales inglesas), se han obtenido el detalle de 123 cuentas, sobre el

total de 140 objetivo, lo que supone un 88% del total.

En el caso de las cuentas anuales inglesas, el detalle es similar al espanol, con lo que

sera facilmente comparable con dicho detalle:

a.- Ingresos de socios y entradas al estadio (gate and matchday revenue)
b.- Ingresos de venta de derechos de retransmision (Broadcasting revenue)

c.- Ingresos de comercializacién y marketing (Commercial and licensing revenue)

El detalle de los datos no obtenidos se muestra en las tablas 17 y 18:

Tabla 17: Detalle de las Cuentas Anuales no obtenidas por equipos y afios

Equipo 2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014
1 Manchester United NO - - - - - .
2 Crystal Palace - - - - - . NO
3 West Ham United NO - - - - - -
4 Hull City - NO NO - - - NO
5 Wigan Athletic NO NO NO NO NO NO -
6 Portsmouth NO NO NO - - - R

Total detalle cifra de negocios incluidas 16 17 17 19 19 19 18

% sobre total 80%  85% 85%  95% 95% 95%  90%

Fuente: elaboracién propia

134



Capitulo 3. Metodologia e hipétesis

Tabla 18: Detalle de la composicién del importe neto de la cifra de negocios no obtenido por equipos y afios

Equipo 2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014
1 Chelsea NO NO NO - - - -
2 Manchester United NO - - - - - -
3 West Ham United NO - - - - - -
4 Hull City - NO NO - - - -
5 Queens Park Rangers - - - - NO - -
6 Wigan Athletic NO NO NO NO - - -
7 Bolton Wanderers NO NO - - - - -
8 Portsmouth NO NO NO - - - -

Total detalle cifra de negocios incluidas 14 15 16 19 19 20 20

% sobre total 70% 75% 80% 95% 95% 100% 100%

Fuente: elaboracién propia

Las Cuentas Anuales obtenidas de cada equipo corresponden a las siguientes

sociedades (Tabla 19):
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Tabla 19: Detalle de compaiiias de las que se han obtenido los datos de cada club de la Premier League

Obtencidn de los datos

Equipo Sociedad Web club Compradas

1 Manchester City Manchester City Football Club S|

2 Liverpool The Liverpool Football Club and Athletic Grounds Limited Sl

3 Chelsea Chelsea Football Club Limited Sl
4 Arsenal Arsenal Holdings PLC S|

5 Everton Everton Football Club Company Limited S

6 Tottenham Hotspur Tottenham Hotspur PLC S|

7 Manchester United Manchester United PLC S|

8 Southampton Southampton Football Club Limited SI
9 Stoke City Stoke City Football Club Limited SI
10 Newcastle United Newcastle United Limited SI
11 Crystal Palace Sin datos

12 Swansea City Swansea City Association Football Club Limited SI
13 West Ham United WH Holding Limited SI
14 Sunderland The Sunderland Association Football Club Limited S|
15 Aston Villa Reform Acquisitions Limited SI
16 Hull City Sin datos

17 West Bromwich Albion West Bromwich Albion Football Club Limited S|
18 Norwich City Norwich City Football Club PLC SI SI
19 Fulham Fulham Football Club Limited Sl
20 Cardiff City Cardiff City Football Club Limited SI
21 Wigan Athletic Sin datos
22 Reading The Reading Football Club Limited SI
23 Queens Park Rangers Queens Park Rangers Football And Athletic Club Limited SI
24 Bolton Wanderers Bolton Wanderers Football & Athletic Company Limited SI
25 Blackburn Rovers Blackburn Rovers Football and Athletic PLC S
26 Wolverhampton Wanderers  Wolverhampton Wanderers FC Limited SI
27 Birmingham City Birmingham City Football Club PLC S
28 Blackpool The Blackpool Football Club Limited SI
29 Burnley The Burnley Football & Athletic Company Limited SI
30 Portsmouth Sin datos

31 Middlesbrough Middlesbrough Football & Athletic Company Limited SI
32 Derby County Derby County Football Club Limited S

Fuente: elaboracion propia

Al igual que en el caso de los datos de la Liga espafola, para elaborar la cuenta de

pérdidas y ganancias, el balance de situacion y el detalle del importe neto de la cifra de

negocios agregados para el periodo 2008 a 2014 de la Premier League se ha optado por

completar los datos que no ha sido posible obtener a través de dos criterios,

extrapolacion de los datos del propio club de los afios en que ha sido posible obtener la

informacién o aplicacion de datos de otros clubes de similares caracteristicas. En

concreto, el proceso ha sido el siguiente:
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2.- Manchester United: ha sido posible conseguir la informacion completa desde 2009
a 2014, salvo la cifra de ingresos y su composicion también para 2008*. Para completar
las cifras de balance y cuenta de resultados de 2008 se han aplicado las cifras de 2009,
salvo en los gastos de personal, donde se ha incorporado un dato estimado en funcion
del crecimiento de los gastos de personal en relacion a los ingresos de 2009 a 2010, que

si se conoce, para 2008 en relacion a 2009.

.- Crystal Palace: este club sélo ha estado en la Premier League en la temporada
2013/14, quedando en 112 puesto. No ha sido posible obtener los datos detallados de las
Cuentas Anuales del club, pero si el importe y el detalle de la cifra de ingresos, los
gastos de personal y el resultado antes de impuestos del ejercicio, puesto que han sido
publicados por el rotativo inglés The Guardian en su edicion de analisis de las cifras
econdmicas de la Premier League®. EL equipo que en la temporada anterior, 2012/13
consiguié la posicién 112 fue Norwich City, que ha obtenido en 2014 una cifra de ingresos
similar a la de Crystal Palace en 2014, por lo que se ha optado por incorporar las cifras
de Norwich City en 2014 para Crystal Palace, salvo la cifra de ingresos, los gastos de
personal y el resultado antes de impuestos del ejercicio que se han mantenido los del
propio equipo publicados, ajustandose el total de gastos operativos de Norwich City

para obtener el resultado de Crystal Palace.

2 - West Ham United: Dado que se han obtenido los datos desde 2009 a 2014, se ha
optado, al igual que en el caso de Manchester United por utilizar los datos de 2009 e

incorporarlos a 2008 como opcidon mas razonable.

42 - Hull City: este equipo ha estado en la Premier League las temporadas 2008/09,
2009/10 y 2013/14, quedando en las posiciones 172, 192 y 162 respectivamente. No ha
sido posible obtener las Cuentas Anuales de ninguno de estos afios, aunque si han sido
publicados por The Guardian® el total de ingresos y su composicién, el gasto de
personal y el resultado antes de impuestos del afio 2014. En el afio 2014, el equipo mas

cercano a las cifras de Hull City, tanto por ingresos como por resultados, ha sido West

“® Fuente: Deloitte Football Money League 2009
* Fuente: http://www.theguardian.com/football/2015/apr/29/premier-league-finances-club-by-club
*% Fuente: http://www.theguardian.com/football/2015/apr/29/premier-league-finances-club-by-club
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Bromwich Albion, con cifras similares, equipo que alcanzd la posicion 172. En la
temporada 2009/10 no estuvo en la Premier y en 2008/09 alcanzd la posicion 202, por
lo que se ha optado por trasladar las cifras de este club a Hull City por tener, tanto
posiciones como cifras econdmicas, similares, aunque manteniendo las cifras que se
conocen del club del afio 2014. En el caso de la temporada 2009/10 se han utilizado las

cifras de la temporada 2008/09 de West Bromwich Albion.

2 - Wigan Athletic y Portsmounth: No ha sido posible obtener las Cuentas Anuales de
estos dos equipos, aunque en el caso de Wigan Athletic si los totales de ingresos de
201, 2012 y 2013, asi como su composicién, los gastos de personal y resultado antes de
impuestos, publicados por The Guardian®'. El club acabé en la posicién 162 en 2011, 152

en 2012 y 182 en 2013. Portsmounth finalizé 82 en 2008, 142 en 2009 y 202 en 2010.

En ambos casos se van a considerar los datos de Blackburn Rovers, que en el caso de
Wigan Athletic ha tenido niveles de ingresos similares, y respecto a los dos equipos ha
tenido posiciones en la competicion entre 72, 152 y 192, por lo que es razonable aplicar
este criterio. Como adicionalmente, en el caso de Wigan Athletic se necesitan los datos

de 2013, se van a utilizar los de Balckburn Rovers de 2012.

Finalmente, una vez completadas las cuentas de pérdidas y ganancias y balances de
situacion, es necesario completar el detalle del importe de la cifra de negocios o total

de ingresos (Turnover en las Cuentas Anuales inglesas).

2 - Para West Ham United, Hull City, Wigan Athletic y Portsmouth se han aplicado los
criterios explicados anteriormente.

2.- En el caso de Chelsea, solo las cuentas anuales consolidadas del Grupo (Chelsea FC
PLC) que incluyen la sociedad que gestiona el equipo de futbol (Chelsea Football Club

Limited) y la sociedad propietaria del mismo (Fordstam Limited) publican el detalle de

> Fuente: http://www.theguardian.com/football/2014/may/01/premier-league-accounts-club-by-club-david-
conn?CMP=share btn_link;

Fuente: http://www.theguardian.com/football/2013/apr/18/premier-league-finances-club-by-club;

Fuente: http://www.theguardian.com/football/2012/may/23/premier-league-accounts-profit-debt
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los ingresos para los afos 2011 a 2014, por lo que se ha optado por aplicar el porcentaje
de distribucion de los ingresos del afio 2011 a las cifras de ingresos totales presentadas

en las cuentas de 2008 a 2010.

32.- En el caso de Queens Park Rangers, aunque se dispone del total de la cifra de
negocios, no esta desglosado el detalle de su composicién en las cuentas anuales, por
lo que se aplicado el porcentaje de distribucién segun los datos de Norwich City, por

tener una cifra de ingresos similar.

2 - Finalmente, en el caso de Bolton Wonderers, se han obtenido los datos de ingresos
de las Cuentas Anuales, pero no estaba detallada su composicién. Estos datos si han
sido publicados por The Guardian, por lo que se ha optado por incorporar dicha

distribucién al analisis de los datos a realizar.

Una vez explicados detalladamente los datos de origen alcanzados y los criterios
seguidos para completar el resto de la informacién, en tabla 20 se resume la bondad de

los mismos para periodo 2008 a 2014 que se van a analizar:

1.- Liga espafola: se han conseguido el 99% de las Cuentas Anuales de los clubes que
han estado en Primera Division en el periodo analizado y el 91% del detalle de la
composicion de la cifra de negocios, dando como resultado que practicamente el 100%
del valor econémico del balance y de la cuenta de resultados estén explicados con

datos originales, y el 97% del detalle de la cifra de negocio.

2.- Liga inglesa: se han obtenido el 89% de las Cuentas Anuales de los clubes que han
estado en la Premier League en el periodo analizado y el 89% del detalle de la
composicion de la cifra de negocios, por lo que el 94% del balance de situacion
agregado de la Premier League para el periodo a analizar esta obtenido de datos
originales, el 98% de la cuenta de resultados y el 95% de la composicion detallada por

epigrafes de la cifra de negocios o ingresos totales.
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CAPITULO 4.
ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DE LAS CUENTAS
ANUALES DEL FUTBOL PROFESIONAL ESPANOL E INGLES

“Ganar no lo es todo, es lo tinico”
Vince Lombardi, entrenador de futbol americano

(1913-1970).

4.1.Analisis econdmico-financiero de la Primera Division de la

Liga de futbol espafola

Para describir y analizar la situacion econdmico-financiera del futbol profesional en
Espafa se ha elaborado la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Balance de Situacion y el

Estado de Flujos de Efectivo™ agregados de los veinte equipos que han estado en la

*2 El estado de flujos de efectivo forma parte, junto a la cuenta de resultados y balance de situacion, de las Cuentas
Anuales de una entidad, y explica la variacién de la posicidn de liquidez en el periodo.
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Primera Division de la Liga espafiola en las temporadas 2007/2008 a 2013/2014, a partir
de las Cuentas Anuales de los clubes, tal y como se ha explicado en el capitulo anterior.
Los estados financieros agregados de 2008 a 2014 se muestran en las tablas 22, 23y 24.
El formato en el que se presentan es el del Plan General de Contabilidad 2007, pero en
el caso de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias se han agrupado las partidas de ingresos y
gastos de explotacion (sin amortizaciones ni provisiones) y se ha afadido el Resultado
Bruto de Explotacién o EBITDA en sus siglas en inglés™ al final de la cuenta de
resultados. Se han incluido las variaciones absolutas del periodo analizado y la variacion
media anual a través de la tasa de crecimiento anual compuesta o CAGR> en sus siglas

en inglés.

Previamente se ha analizado la calidad de las Cuentas Anuales de los distintos clubes a
través del examen de los informes firmados por un auditor independiente que

acompana a cada una de las cuentas anuales.

El detalle de los informes de auditoria y la opinién del auditor para cada equipo y para
cada uno de los afios se muestra en la tabla 21, donde se pone de manifiesto que ha sido
posible revisar el 96,43% de los 140 informes de auditoria de los 20 clubes que han

estado en Primera Division las siete temporadas analizadas.

Los informes del auditor independiente se han diferenciado en cuatro categorias:

a.- Opinidon sin salvedades: cuando el auditor sefala que las cuentas anuales
expresan, en todos sus aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera del club, asi como de los resultados de sus operaciones, y de sus
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en la fecha de las
Cuentas Anuales formuladas por la entidad, de conformidad con el marco normativo

de informacion financiera que resulta de aplicacion, en este caso el Plan General de

>3 El Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA) muestra el margen generado por la actividad del negocio antes de
aplicar las amortizaciones y las provisiones.

** La tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR) es una tasa de crecimiento promedio durante varios afos. Es un
promedio geométrico de tasas de crecimiento anual: CAGR = {(valor final + valor inicial del periodo)  "me° @@y
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Contabilidad de 2007, tal y como se ha explicado en el capitulo anterior, y en particular,

con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

b.- Opinién sin salvedades pero con incertidumbre: cuando el auditor da una
opinién como la anterior pero llama la atencion sobre alguna situacion de la actividad
de la companiia sobre la que no ha sido posible obtener informacién adicional y que por
lo tanto provoca incertidumbre sobre el impacto que pueda tener la resolucion de dicha

situacion.

c.- Opinién con salvedades: cuando el auditor pone de manifiesto registros
contables realizados por la sociedad que no estan de acuerdo con la normativa
contable en vigor y que deberian haberse registrado de otra forma, teniendo impacto en
la imagen fiel presentada por la entidad de su situaciéon patrimonial y financiera. Al
poner de manifiesto las salvedades y su impacto econdmico, sefala que el resto de las
operaciones si estan registradas de acuerdo a la normativa y por lo tanto, esa parte si

refleja la imagen fiel de la situacion patrimonial y financiera de la entidad.

d.- Opinién denegada: cuando el auditor entiende que la entidad no le ha
suministrado la informacion requerida suficiente para poder analizar la situacidon
patrimonial y financiera de la misma emite una no opinion, y por lo tanto deniega la
opinién sobre la imagen fiel de la situacion financiera de la compafiia porque no ha

podido completar su trabajo con los datos e informacién suministrada.

En la tabla 21 se muestra, por colores, la situacion de cada temporada: en verde las
opiniones sin salvedades, en amarillo las opiniones con salvedades y en rojo las
opiniones denegadas. Un analisis de porcentajes permite observar que las opiniones sin
salvedades han pasado del 39% de las analizadas en 2008 al 70% en 2014, creciendo
cada afio salvo en el 2010 donde bajaron al 25%. Asi en 2009 fueron un 40%, en 2011 un

45%, en 2012 un 63%, en 2013 un 67% y en 2014 el 70% sefalado.
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En el caso de las opiniones con salvedades, han pasado del 61% en 2008 al 55% en
2009, 65% en 2010, 40% en 2011, 32% en 2012, 33% en 2013 y 30% en 2014, la mitad que

siete ano antes.

Finalmente, hay siete opiniones denegadas entre los informes de auditoria analizados,

con un maximo del 15% en 2011, el 10% en 2010 y el 5% en 2009 y en 2012.

En el conjunto del periodo, el 50% de las opiniones han sido sin salvedades (6% con

incertidumbre), 45% con salvedades y un 5% han sido opiniones denegadas.
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Tabla 24: Evolucién del Estado de Flujos de Efectivo Agregado Primera Divisidn Liga espafiola 2008/2014

Estado de Flujos de Efectivo (EFE) Primera Division LFP 2009 2010 20M 2012 2013 2014
Resultado del periodo antes de impuestos -57.144 -94.891  -78.236 24174 183.515  209.046
Ajustes del resultado 161.798 214154  216.310 256.848 113.569 73.626
Amortizacion del inmovilizado 366.240  396.488 352.101 382.353 314.507  304.564
Variacién de provisiones -6.363 -3 -8.739 -3.534 -1.966 -427
Imputacion de subvenciones -2.952 -2.738 -5.582 -6.591 -6.632 -5.165
Resultado por bajas y enajenacién del inmovilizado -195.127  -179.593  -121.470 -115.379  -192.340  -225.347
Cambios en el capital corriente -9.875 18.648  116.750 -135.370 42.754 -24.263
Existencias 17.159 -518 1.031 -1.546 1.216 518
Deudores y otras cuentas a cobrar 233.956 -3.765 32.071 73.385 68.641 60.492
Otros activos corrientes 3.843 -4.164 4.398 3.945 -880 2.079
Acreedores y otras cuentas a pagar -153.739 5.863 175.780 -175.292 -59.907 -91.836
Otros pasivos corrientes 78.430 4.892 1.003 -39.517 17.865 -9.834
Otros activos y pasivos no corrientes -189.524 16.342 -97.533 3.655 15.819 14.318
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 21179 38.728 -6.352 7772 -954 -33.539
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios 21179 38.728 -6.352 7772 -954 -33.539
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 115.958  176.640  248.471 153.423  338.884  224.870
Pagos por inversiones -466.454  -455.311 -288.580 -353.527  -194.285  -317438
Inmovilizado intangible -498.851 -400.864 -228.542 -293.209 -251180  -270.857
Inmovilizado material 32.657 -86.558  -80.846 -26.291 -34.468 -33.455
Inmovilizado inmobiliarias 5.893 4.806 147 538 3.264 -13.934
Inmovilizado Financiero -6.154 27.304 20.661 -34.565 88.100 807
Cobro por desinversiones 195.127 179.593 121470 15.379 192340  225.347
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION -271328  -275.718 -167.110 -238.148 -1.945 -92.091
Cobros y pagos por instrumentos financieros 273.840 96.812  -20.012 83.416 -244.249 -82.199
Deudas a Largo Plazo 52.291 -341.291 39.952 -8.327 24.705  -205.744
Deudas a Corto Plazo 234620 368.906 -163.708 32.161 -53.133 -49.309
Aportaciones de Socios y movimientos de capital -28.628 73.402 78.981 51.534  -242.707 193.950
Subvenciones recibidas 15.556 -4.205 24.764 8.048 26.886 -21.096
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION 273.840 96.812  -20.012 83416  -244.249 -82.199
AUMENTO/DISMINUCION DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 118.470 -2.266 61.350 -1.309 92.690 50.580
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo 36.634 155.104 152.837 214188 212.879  305.569
Efectvo o equivalentes al final del periodo 155.104 152.837 214188 212.879  305.569 356.149

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

Adicionalmente a los tres estados financieros presentados, se ha realizado un analisis
de las principales ratios™ que sirven para medir la situacion y evolucién econémico-
financiera de una empresa (Rivero y Cuervo 1986; Fondevila Roca 1986). En concreto, se
presentan ratios que analizan la situacién de liquidez, solvencia, endeudamiento,
apalancamiento, rentabilidad y equilibrio patrimonial de las cifras agregadas de la

Primera Division de la Liga presentadas en las tablas anteriores (ver tabla 25).

> Ratio: “Razén o relacion entre dos cantidades o magnitudes”. Este latinismo es etimologicamente femenino, y asi se
recomienda usarlo en espafiol; pero por influjo de la -o final se usa hoy frecuentemente en masculino, especialmente
en el ambito de la economia, donde también puede haber influido el género masculino del sustantivo.

Diccionario panhispanico de dudas. Real Academia Espafiola.
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Una vez presentados los calculos realizados, a continuacion se analiza la situacién a
2014 y su evolucion desde 2008 de la cuenta de resultados, balance, estado de flujos de

efectivo y ratios presentados:

a. Analisis de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias agregada de la Liga

En las siete temporadas analizadas los ingresos de explotacion del futbol profesional
de Primera Division agregados han crecido un 28%, lo que significa una variacion media
anual del 4%, casi el doble que los gastos de explotacion (sin amortizaciones ni
provisiones), que han tenido un crecimiento del 17% en los siete afos, con un 3% de

crecimiento medio anual, un punto inferior al crecimiento de los ingresos.

Los beneficios obtenidos por la venta de inmovilizado (que corresponden
fundamentalmente a la venta de los derechos de los jugadores que estan activados en
el inmovilizado intangible por el precio de compra minorado por la amortizacion
acumulada) han disminuido un 21% en 2014 en relacion a la cifra de 2008 (4% de caida

media anual).
Como consecuencia de estas variaciones el resultado bruto de explotacién (EBITDA)

agregado ha crecido casi en un 50% (46%), con un crecimiento medio anual en cada

uno de los siete afios del 7% (ver grafico 7).
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Grafico 7: Evolucién de los ingresos de explotacion, gastos de explotacion, resultado por venta de inmovilizado y EBITDA agregados Primera Divisién Liga
espafiola 2008-2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

En el grafico 8 se puede ver la evolucién hasta resultado de explotacion (EBIT):

Grafico 8: Evolucién de los ingresos de explotacién, beneficios por venta de inmovilizado, gastos de personal, amortizaciones y EBIT agregados Primera
Divisién Liga espafiola2008-2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Entre 2008 y 2014 los ingresos de explotacion, por lo tanto, han pasado de unos 1.500
millones de euros a superar los 1.900 millones de euros, cifra que coincide con la
presentada por Deloitte (2015b) en su informe anual, segun se sefala en la tabla 8

(capitulo anterior).

Los gastos de explotacidn (sin amortizaciones ni provisiones) agregados han pasado de
casi 1.400 millones de euros a superar los 1.600 millones de euros y los gastos de
personal crecen un 22% en los siete afos (6 puntos menos que el crecimiento de los

ingresos) y un 3% de incremento medio anual (1 punto menos que los ingresos).

Los resultados de enajenacion de inmovilizado han pasado de un beneficio de 287
millones a 225 millones, dando como resultado un EBITDA que ha pasado de 387

millones de euros en 2008 a 566 millones de euros en 2014 (+46%).

Como ademas las amortizaciones se han reducido en un 17% (3% de reduccién media
anual), el resultado de explotacion (EBIT) de 2014 es 8,5 veces el de 2008, con un
crecimiento medio anual del 46%, con un total de 262 millones de euros, habiendo sido

negativo las temporadas 2010, 2011y 2012.

Los resultados financieros han sido negativos todos los afios, salvo en la temporada
finalizada en 2012, debido, fundamentalmente, a ingresos financieros registrados por
los clubes Real Zaragoza (49 millones de euros), Real Betis (25 millones de euros), Real
Racing Club de Santander (20 millones de euros) y R.C.D. Mallorca (15 millones de
euros). Respecto al impuesto de sociedades agregado, ha sido positivo a favor de los
clubes en 2008, 2009 y 2011 y negativo las temporadas finalizadas en 2010, 2012, 2013y
2014.

Como resultado final, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada refleja beneficio neto
en 2008 por 17 millones de euros y desde 2012 hasta 2014, afo en el que se ha registrado
un beneficio neto de 179 millones de euros, lo que supone multiplicar por 9 el de 2008 e

implica un crecimiento medio anual del 48%.
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Por lo tanto, en los siete afos analizados, la Primera Divisién de la Liga espafiola ha

acumulado las siguientes cifras (tabla 26):

Tabla 26: Agregado 2008 a 2014 principales cifras de la Cuenta de Resultados agregada Primera Divisidn Liga

Ingresos de Explotacién 11.950
Gastos de Explotacion (sin amortizaciones ni provisiones) -10.402

Gastos de personal -7112
Resultado por enajenaciones del inmovilizado 1.316
Subvenciones y otros resultados 93
Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA) 2.956
Amortizaciéon del inmovilizado -2.483
Excesos de provisiones 28
Resultado de Explotacidn (EBIT) 502
Resultado Financiero -319
Resultado Antes de Impuestos 182
Impuesto de Sociedades -3
Beneficio/(Pérdida) del Ejercicio 179
Gastos de personal/Ingresos 60%
Gastos de personal/gastos de explotacion 68%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

En el grafico™® 9 se puede observar como se llega desde los ingresos de

hasta el resultado neto agregado de las siete temporadas.

explotacion

56 N - . - . e

Las dos rayas paralelas indican para la barra del grafico que las tiene que la proporcién de la misma es inferior a la
que le corresponde, con el fin de mantener una escala en el conjunto del grafico que permita mostrar mejor todos los
valores.
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Capitulo 4. Analisis economico-financiero del futbol espafiol e inglés

Gréfico 9: De los ingresos de explotacidn al resultado neto de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias agregada siete temporadas de la
Primera Divisién de la Liga espafiola
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

En definitiva, en siete afos el futbol profesional espafiol de Primera Divisiéon ha tenido
unos ingresos de casi 12.000 millones de euros, con un gasto en personal
(fundamentalmente por jugadores) de 7.100 millones de euros (60% del total de
ingresos de explotacion y 68% del total de gastos de explotacién) y un resultado por
venta de inmovilizado (derechos de jugadores, fundamentalmente) de 1.300 millones
de euros, obteniendo un resultado bruto de explotaciéon (EBITDA) de casi 3.000

millones de euros.

En amortizaciones ha imputado 2.500 millones de euros, fundamentalmente por los
derechos de jugadores activados en el inmovilizado intangible del balance de situacion y
por instalaciones deportivas (inmovilizado material), alcanzando un resultado de
explotacion (EBIT) positivo de 500 millones de euros. Los gastos financieros han
superado los 300 millones de euros, y el resultado neto acumulado en los cinco

ejercicios ha sido positivo en 179 millones de euros.

154




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Por lo tanto, en relacién a los datos analizados a nivel europeo segun los informes
econdmicos anuales de la UEFA (2014) y UEFA (2009), el futbol espafiol, en los ultimos
siete afios, ha tenido un crecimiento medio de sus ingresos y gastos de personal inferior
a la media europea 2014/08, tal y como se puede ver en el grafico 10, destacando que
mientras a nivel europeo los gastos de personal crecieron en la misma proporcion que

los ingresos, en el caso espafiol crecieron un punto menos que los ingresos.

Grafico 10: Comparacién de evolucién futbol espafiol y europeo 2014 vs 2008

Crecimiento medio anual (CAGR) gastos de personal LFP —313%

2014/2008

Crecimiento medio anual (CAGR) gastos de personal UEFA ‘5‘7%
2014/2008

Crecimiento medio anual (CAGR) ingresos LFP 2014/2008 _412%

Crecimiento medio anual (CAGR) ingresos UEFA ‘5'7%
2014/2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Divisidn de la Liga espafiola en cada
uno de los afios y los datos de los informes anuales de la UEFA
Cifras en porcentaje

Al analizar el ultimo afio 2014 respecto al afio anterior, el crecimiento, a nivel europeo,
de los ingresos fue tres puntos superior al de los gastos de personal, frente al caso
espafol donde el crecimiento de los gastos de personal fue cinco puntos superior al de

los ingresos, tal y como se ve en el grafico 11.
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Grafico 11: Comparacion de evolucion fatbol espafiol y europeo 2014 vs 2013
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division de la Liga espafiola en cada uno de
los afios y los datos de los informes anuales de la UEFA y Deloitte (2013)
Cifras en porcentaje

A continuacién se va a analizar el detalle de la composicién de los ingresos y gastos por

clubes de la Liga espafiola. Como se muestra en el grafico 12, Real Madrid C.F. y F.C.

Barcelona son los clubes con mayores ingresos de explotacion en el afio 2014.
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Gréfico 12: Ingresos por equipos de Primera Division Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division
Cifras en millones de euros

Los ingresos de explotacién de Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona en la temporada
2013/2014 han supuesto el 28,6% y el 25,2% del total de ingresos de Primera Division,
respectivamente, representando en su conjunto un 53,8% del total. El resto de los
dieciocho equipos que juegan la Liga sélo tienen un 46,2% de los ingresos, y la distancia

del primero con el tercero es de 20 puntos porcentuales, como se ve en el grafico 13.

Esta distancia se ha ido incrementando, puesto que como se puede ver en el grafico 14,
en 2008 los dos grandes tenian el 47% de los ingresos totales, por lo que en siete afios

han crecido en casi siete puntos porcentuales.

Si analizamos los equipos que han quedado entre el puesto 32 y 59, han pasado del

18,1% al 17,3% de los ingresos de explotacion, es decir, casi un punto menos.

Y finalmente, los quince ultimos en 2008 alcanzaban el 35% de los ingresos y en 2014

habian bajado seis puntos porcentuales, hasta el 28,9%.
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Gréfico 13: Porcentaje de ingresos por equipos de Primera Division Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division
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Graéfico 14: Distribucién de los ingresos por equipos Primera Division Liga espafiola 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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Seguidamente se realiza un analisis de la posicion de los ingresos de cada equipo en
relacion al que mas ingresos obtiene, fijando 20 posiciones. La primera la ocupa el
equipo que mas ingresos obtiene en la temporada (Real Madrid C.F. ocupa esta posicion
en las siete temporadas analizadas) y la posicion 20 la ocupa el que menos ingresos ha
obtenido. Asimismo, el primero tiene una base 100 y el resto muestra el valor en
relacion a la base 100 del primero, es decir, por cada 100 euros de ingresos del equipo

que mas ingresa el resto obtiene una cantidad determinada.

En el grafico 15 se observa lo ocurrido entre la temporada 2008 y la 2014. Tanto el
segundo equipo que mas ha ingresado en 2014 como el tercero han mejorado su
posicidn respecto al primero en 2014 respecto a 2008, pasando de obtener 78,5 a 88,2
por cada 100 el segundo y de 25,3 a 30,9 el tercero. Sin embargo, desde el cuarto equipo
que mas ingresos tiene hasta el equipo en posicion 20 todos pierden en relacién al

equipo que mas ingresos obtiene entre 2014 y 2008 (ver grafico 16).
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Gréfico 15: Ingresos de los clubes de Primera Divisién Liga espafiola en relacién al que mas ingresos tiene (base 100)
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras base 100 sobre el club que mas ingresos ha obtenido (posicion 1)
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Gréfico 16: Variacién de los ingresos de los clubes de Primera Divisién Liga espafiola en relacion al que mas ingresos tiene (base 100)
2014/08

% var 14/08
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I, -36,4%
I -30,5%
P -16,4%
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I -33,4%
I -26,9%
I -30,3%
N -30,6%
I 19,8%

Posicién por ingresos

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje de ingresos sobre el club que mas ingresos tiene

Finalmente, en el grafico 17, manteniendo el analisis sobre base 100, se muestra la
evolucién de las posiciones entre los dos grandes equipos de la Liga (Real Madrid y FC
Barcelona, que ocupan la posicién 1y 2 en ingresos, respectivamente) y el resto de

equipos que ocupan las posiciones analizadas (3 al 5, 10, 15y 20).
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Gréfico 17: Ingresos de los clubes de Primera Divisién Liga espafiola en relacidn al que mas ingresos tiene (base 100) 2008 a 2014 (Posicién 1-5,

10, 15y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras base 100 sobre el club que mas ingresos ha obtenido

Otra forma de ver las diferencias existentes entre las distintas posiciones en ingresos de

los clubes de Primera Division es a través del multiplo de ingresos del equipo que mas

tiene sobre el resto. En el grafico 18 se puede ver la evolucion desde 2008 hasta 2014.

Salvo en el caso de la evolucidon de la posicion respecto al 22 y 32 que mas ingresos

obtienen, donde el nimero de veces ha pasado de 1,3 a 1,1y de 4 a 3,2, respectivamente,

en el resto de posiciones se aprecia un alejamiento del equipo que mas ingresos tiene

sobre el resto. Asi, sobre el 42 se ha incrementado de 4,4 veces a 6, sobre el 52 de 4,9 a
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7,6, sobre el 102 desde 9,1 a 12,1 veces, sobre el 152 de 14,2 a 20,5 y sobre el Ultimo

clasificado por ingresos ha crecido desde 24,4 veces hasta 26,5 veces.

Grafico 18: Evolucion del nimero de veces que los ingresos del club que mas ingresa tiene sobre los ingresos del resto (Posicion 2-5, 10, 15y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera division en cada uno de los afios

Cifras en multiplo del club que mas ingresa

El dato de 2011 es llamativo puesto que se trata de la posicion del Hércules C.F., Unico

afo que estuvo en Primera Division en el periodo analizado, y cuyos ingresos
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corresponden a la temporada anterior (2010) donde aun estaba en Segunda Division,

seglin se explico al analizar los datos disponibles™ .

Ademas de la evolucién global de los ingresos, es importante analizar la composicion
de los mismos y su evolucion a lo largo de estos afios. Respecto a la composicion, el
detalle que se presenta es la distribucion del importe neto de la cifra de negocios

detallada en las distintas memorias de los clubes analizados (Tabla 27).

> Este dato sirve para poder ver la distancia existente entre Primera Divisiéon y Segunda Division, si bien este analisis
no es el objetivo del presente trabajo.
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Segun se desprende de los datos obtenidos, la cifra neta de negocios agregada, que
representa los ingresos obtenidos por la actividad principal de una entidad, ha crecido

un 40% en los siete afos analizados, un 6% de crecimiento medio anual.

La principal fuente de ingresos por la actividad de los clubes es, tal y como reflejan los
datos de la tabla 27, los ingresos por retransmisiones, que se corresponde con el ingreso
por temporada recibido por cada club en funcién de los acuerdos firmados con las
televisiones para la venta de los derechos de emision de los partidos de futbol. Este
ingreso representaba un 39% del total en 2008, y en los siete afios ha ascendido hasta

el 43%, creciendo un 54% en el periodo, a una media anual del 7%.

La segunda partida de ingresos es la formada por los ingresos deportivos o de
competiciones, fundamentalmente a través de los ingresos de los socios/abonados,
venta de entradas los dias de partidos y otros ingresos correspondientes a las
competiciones en las que los clubes participan. Esta partida representaba un 35% del
total en 2008 y un 33% en 2014. En las siete temporadas analizadas ha crecido un 31%,
a una media anual del 5%. La asistencia a los estadios, sin embargo, ha permanecido
estable, alcanzandose 9,6 millones de espectadores en los estadios de Primera Divisidon
tanto en la temporada 2007/08 como en la temporada 2013/14 (LFP 2015c), si bien el
numero de espectadores con entrada de socio ha caido un 4%, desde 7,6 millones de
espectadores con entrada de socio en 2008 a 7,3 millones en 2014. Por el contrario, los
espectadores con entradas de taquilla han crecido desde 2 millones en 2008 a 2,3

millones en 2014 (+15%).

Finalmente, los ingresos correspondientes a la comercializacion de productos de los
clubes como camisetas, a la venta de publicidad, y a los patrocinios del campo,
camiseta del equipo, etc, representaban en 2008 un 26%, y a pesar de haber crecido un

30% en los siete afos analizados, su porcentaje sobre el total ha bajado hasta el 24%.

En definitiva, los ingresos deportivos han pasado del 35% en 2008 al 33% en 2014,

mientras que los ingresos no deportivos han crecido del 65% al 67% del total de
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ingresos por la actividad principal y ordinaria de los clubes de futbol de Primera Division

(Grafico 19).

Grafico 19: Composicion de la Cifra neta de negocios agregada Liga espaiiola 2014 vs 2008

2008

Ingresos por
competiciones,
entradas y socios
35%

2014

Ingresos por
competiciones, entradas
y socios
33%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios

Cifras en porcentajes

En los graficos 20 y 21, que se presentan a continuacion, se puede observar la evolucion

desde 2008 a 2014, tanto en valor absoluto como en la distribucion porcentual de la

composicion de la cifra neta de negocios.
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Grafico 20: Evolucién de la composicidn de la Cifra neta de negocios agregada Liga espafiola 2008 a 2014
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Grafico 21: Evolucién de la composicion de la Cifra neta de negocios agregada Liga espafiola 2008 a 2014 en porcentajes
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes

168




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

A continuacion se muestra la distribucidén por equipos para la temporada 2013/14 de los

ingresos por retransmisiones, por competicion y por comercializacion, asi como la

distribucion porcentual de los mismos (Graficos 22 a 27):

Gréafico 22: Ingresos por retransmision por equipos de Primera Division Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Gréfico 23: Porcentaje de ingresos por retransmisiones por equipos de Primera Division Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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Gréfico 24: Ingresos por competicién por equipos de Primera Divisién Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Gréfico 25: Porcentaje de ingresos por competicion por equipos de Primera Division Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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Gréfico 26: Ingresos por comercializacion por equipos de Primera Division Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Gréfico 27: Porcentaje de ingresos por comercializacidn por equipos de Primera Divisién Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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Estos seis graficos muestran las elevadas diferencias existentes entre los ingresos por
cada concepto entre los dos grandes clubes de la Liga y el resto de 18 equipos

competidores.

En los graficos 28 a 30 se compara la evolucion de la distribucion de los distintos

ingresos entre los equipos en el afo 2008 y 2014:

Gréfico 28: Evolucién de la distribucién de los ingresos por retransmisidn por equipos de Primera Divisién LFP 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisidén en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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Gréfico 29: Evolucién de la distribucién de los ingresos por competicién por equipos de Primera Division Liga espafiola 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

Gréfico 30: Evolucién de la distribucién de los ingresos por comercializacién por equipos de Primera Divisién LFP 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisidn en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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Del analisis de los tres graficos anteriores, se puede concluir que los dos equipos con
mayores ingresos por retransmision han disminuido desde 2008 casi 5 puntos en el
reparto entre los 20 equipos de la Liga, bajando su participacion del 46% al 41%. Esta
reduccién ha sido ganada por los quince equipos con menores ingresos por

retransmision que han elevado su participacion del 37,5% al 42,1%.

En el caso de los ingresos por competicion, los dos equipos con mayores ingresos
alcanzan en 2014 el 553% del total, casi 6 puntos mas que en 2008, puntos
porcentuales perdidos por los quince equipos con menores ingresos por competicion,

que han pasado del 27% al 20,5%.

Finalmente, los dos equipos con mayores ingresos por comercializacion han alcanzado
en 2014 mas de 7 euros por cada 10 que se ingresan, el 74,4%, subiendo mas de 17
puntos sobre 2008, a costa de todos los demas equipos que participan en la

competicion.

A continuacion, en el grafico 31 se puede observar la distribucion de los ingresos entre
los 20 equipos de la Liga, observando la diferente dependencia de cada tipo de ingreso
que tienen los distintos clubes. El primero es el que mas cifra de negocios tiene cada

anoy el nUmero 20 el que menos:
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Gréfico 31: Distribucion de los ingresos por equipos de Primera Division Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division
Cifras en porcentajes

El promedio por equipo de los ingresos por retransmisiones es del 61% en 2014, 25% los
ingresos por competicion y 14% el de comercializacidn, si bien como se puede observar
a través de las barras del grafico 31, sélo Real Madrid C.F. se acerca a un equilibrio entre
las tres partidas de ingresos. A medida que bajamos en la grafica, vamos del equipo con
mayores ingresos en cifra de negocios en 2014 (Real Madrid) al que menos ha obtenido
(Real Valladolid), con una tendencia pronunciada hacia mayor dependencia de los
ingresos por retransmisiones, con siete equipos por encima del 70% y 15 por encima del

50% sobre el total.

El efecto contrario se produce con las otras dos partidas de ingresos, puesto que hay
siete equipos por debajo del 20% de sus ingresos por competiciones y 17 equipos por
debajo del 20% en el caso de los ingresos por comercializacion, con 7 equipos por

debajo del 10%.
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En el grafico 32 se observa la situaciéon en 2008, con una distribucion mas homogénea
de las tres partidas en los ingresos de cada equipo, que daba como resultado una media
del 46% en los ingresos de retransmision, 33% en los ingresos por competicién y 21%

en los ingresos por comercializacion.

Gréfico 32: Distribucién de los ingresos por equipos de Primera Divisién LFP 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division
Cifras en porcentajes

Al comparar los dos graficos se aprecia la evolucién entre la situacion en 2008 y 2014:
los ingresos por retransmision en 2014 (grafico 31) se han ido convirtiendo en la
principal fuente de ingresos de la Liga, especialmente en aquellos equipos situados
desde la mitad de la posicion por ingresos totales hacia abajo, donde superan el 70%
del total. En 2008, sin embargo, la distribucion era mas homogénea (Grafico 32) y por lo
tanto la dependencia de los ingresos de retransmisidn era menor, con un mayor peso
tanto de los ingresos por competiciones como, en menor medida, de los ingresos de

comercializacion.
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Si se analiza el multiplo de cada partida de ingreso del club que mas ingresos tiene por
cada una de ellas y el resto de los clubes, el resultado es el obtenido en los graficos 33,

34y 35, que se muestran a continuacion:

Crafico 33: Evolucion del nimero de veces que los ingresos del club que mas ingresa por retransmision tiene sobre los ingresos del resto (Posicion 2-5, 10,
15y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisién en cada uno de los afios
Cifras en multiplo del club que mas ingresa
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Crafico 34: Evolucion del nimero de veces que los ingresos del club que mas ingresa por competicion tiene sobre los ingresos del resto (Posicion 2-5, 10, 15
y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisién en cada uno de los afios
Cifras en multiplo del club que mas ingresa
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Crafico 35: Evolucién del nimero de veces que los ingresos del club que més ingresa por comercializacion tiene sobre los ingresos del resto (Posicion 2-5,
10,15y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisién en cada uno de los afios
Cifras en multiplo del club que mas ingresa

En el afo 2014 los ingresos por retransmision del equipo que mas tiene multiplican por
11,6 veces a los del equipo que menos ingresa por esta via, reduciéndose la diferencia
existente en 2008 (17 veces). Esta diferencia en los ingresos por competicion se amplia
hasta 297,1 veces en 2014 mientras que en 2008 era de 66,6 veces, y respecto a los
ingresos por comercializacion la diferencia es de 147,2 veces en 2014, superior a la de

2008, que fue de 91,9 veces.

En conjunto, la evolucion de 2008 a 2014 puede resumirse en los siguientes graficos

(Grafico 36y 37):
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Gréfico 36: Evolucion de la distribucién porcentual de los ingresos por cifra de negocios de Primera Divisién LFP 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes

Grafico 37: Evolucién del porcentaje medio de la distribucién de los ingresos por cifra de negocios de Primera Divisién LFP 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes

La conclusién que se puede establecer de estos dos graficos, si observamos la linea de
tendencia de cada fuente de ingresos, es que cada vez es mayor la dependencia de los
clubes de Primera Divisién de los ingresos de retransmision, que han pasado del 39% de
la cifra de negocios en 2008 al 43% en 2014. Este incremento no ha sido homogéneo,
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sino que el porcentaje medio que tiene cada club de estos ingresos sobre el total ha

pasado del 46% en 2008 al 61% en 2014, quince puntos porcentuales mas.

Una vez completado el estudio en detalle de la evolucién y distribucién de los ingresos,
se desarrolla el examen del comportamiento de los clubes respecto a los gastos de

personal, cuyo detalle por equipos en el afio 2014 se muestra en los graficos 38 y 39.

Grafico 38: Gastos de Personal por equipos de Primera Divisién Liga espafiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division
Cifras en millones de euros

Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona tienen un 24,2% y 22,2% del total de gastos de
personal agregado de Primera Division en 2014, lo que les lleva a un porcentaje conjunto
del 46,8%, algo mas de siete puntos menos sobre su posicion en cuanto a ingresos de
explotacion (53,8%), si bien ha subido casi diez puntos desde 2008, desde el 36,6%
(Gréfico 40).

181




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Graéfico 39: % de gastos de personal por equipos de Primera Divisién LFP 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisidn
Cifras en porcentajes

Los equipos que ocupan desde la posicidn 32 a la 52 por importe de gasto de personal en
2014 alcanzan un 20,6% del total de gasto agregado, disminuyendo su participacién en
casi tres puntos, frente a una disminucién de casi un punto en su participacién en los

ingresos agregados de la Liga.
El resto de equipos de la Liga tienen el 33% de los gastos, bajando siete puntos en los

ultimos siete afios, un punto mas de bajada sobre caida en el porcentaje de ingresos

sobre el total de ingresos de explotacion agregados de la Liga.
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Grafico 40: Distribucién de los gastos de personal por equipos Primera Divisién LPF 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

A continuacion se ha analizado el comportamiento de la relacién gastos de personal
sobre ingresos de explotacién, puesto que es uno de los puntos que destaca la
normativa de la UEFA sobre FFP, tal y como se vio con anterioridad. El porcentaje medio
del afio 2012 es del 57,9%, con la mitad de los equipos por debajo de la media (ver

grafico 41) y la otra mitad por encima.
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Gréfico 41: Porcentaje de gastos de personal sobre ingresos de explotacion equipos Primera Division LFP 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisidn
Cifras en porcentajes

Si se observa la evolucion de 2008 a 2014 (grafico 42), la media de gasto de la Liga ha
disminuido en algo mas de tres puntos porcentuales, de 61,3% a 57,9%,
respectivamente. El porcentaje minimo de gastos de personal sobre ingresos de
explotacion ha crecido en seis puntos, desde el 42,5% de Real Madrid C.F. en 2008 al
48,8% de Celta de Vigo en 2014. Con el mayor porcentaje de gasto en 2008 se situo el
Levante (130%), equipo que acabo en ultima posicion en la Liga y en 2014 fue el Getafe,

con un 153% (acabd en 132 posicidn).
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Gréfico 42: Comparacion porcentaje de gastos de personal sobre ingresos entre el maximo y minimo de los equipos Primera Division
Liga espafiola 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes

En el grafico 43 se muestra la evolucion del porcentaje de gasto de personal sobre
ingresos de los equipos de Primera Division en funcién de la posicion que ocupan en el
ranking del que mas gasto tiene (posicion primera) y el que menos (posicidn veinte) en
la temporada 2008 y 2014. De los datos obtenidos se concluye que los clubes que mas
han reducido su porcentaje de gasto de personal sobre ingresos han sido los que tienen
los gastos en valor absoluto mas bajos, pues los que ocupaban los puestos del 16 al 19
en 2008 tenian porcentajes entre el 67% y el 92% y en 2014 los equipos que ocupan

estas posiciones han bajado a porcentajes entre el 49% vy el 58%.
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Gréfico 43: Comparacién porcentaje de gastos de personal sobre ingresos en funcién del volumen absoluto de gasto por club 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisién en cada uno de los afios

Cifras en porcentaje

Finalmente, en el grafico 44 se analiza el nUmero de veces que el club que mas gastos

de personal tiene sobre los equipos que ocupan las posiciones 22 a 52,102, 152 y 202 en

el ranking de gastos de personal en cada una de las siete temporadas analizadas. Desde

2008 a 2011, el club que mas gasto de personal tenia era F.C. Barcelona, pero desde 2012

ha sido superado por Real Madrid C.F. hasta la Ultima temporada analizada de 2014.

Como se observa en el grafico siguiente, la distancia entre el equipo que mas gasto de

personal tiene y el resto se ha ido ampliando, asi desde 2008 a 2014 la distancia sobre el
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segundo equipo que mas gasto ha tenido ha pasado de 1vez a 1,1 veces, sobre el 32 de

1,9 veces a 2,4 veces, sobre el 42 de 2,6 a 4,6 veces, sobre el 52 de 2,9 a 4,7 veces, sobre

el 102 que mas gasto tiene ha pasado de 6,7 veces a 9,5 veces, sobre el equipo en el

puesto 152 se ha duplicado desde 7,5 a 14,3 veces, y sobre el ultimo equipo en gastos de

personal la distancia ha pasado de 21,6 veces a 23,3 veces.

Si se recuerda las veces que los ingresos del equipo que mas ingresaba tenia sobre el

que menos (grafico 18) habia pasado de 24,4 veces en 2008 a 26,5 en 2014, un

crecimiento de la distancia similar a la situacién de gastos de personal

Gréfico 44: Evolucién del nimero de veces que los gastos de personal del club que mas gasta tiene sobre los gastos de personal del resto (Posicién 2-5, 10,

15y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisién en cada uno de los afios

Cifras en multiplo del club que mas gasto de personal tiene cada afio
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b. Analisis del Balance de Situacidén agregado de la Liga

A continuacion se analiza la situacion y evolucién del balance de situacion agregado de
la Primera Division de la Liga espafiola. Como se puede observar en el grafico 45, el
patrimonio neto practicamente se ha duplicado en el periodo analizado, pasando del
10% en 2008 al 19% en 2014 del total pasivo mas patrimonio neto, si bien el
crecimiento experimentado se ha producido integramente en la Ultima temporada,
puesto que hasta 2013 se mantuvo en cifras ligeramente superiores a los 300 millones
de euros, pero en 2014 ha crecido hasta 668 millones de euros, de los cuales algo mas
de 600 millones de euros son fondos propios (Tabla 23). Salvo en 2014, 2008 y 2009, el
resto de afios los fondos propios se han situado alrededor del 50% del capital (formado
por el capital social de las SAD y el fondo social de los clubes que no se han
transformado en SAD) debido a las pérdidas acumuladas, por lo que, en conjunto, si
este balance agregado de la Liga fuera el de una sociedad andénima se encontraria

practicamente en causa legal de disolucion®.

Como se observa en el grafico 45 el 81% de la financiacion de la actividad del futbol
espafiol se realiza a través de deuda, 30% a través de deuda a largo plazo (pasivo no
corriente) y el 51% restante a través de deuda a corto plazo (pasivo corriente). Esta
proporcion ha cambiado respecto a 2008, donde el 44% era deuda a largo plazo (14

puntos mas que en 2014) y 46% era deuda a corto plazo (5 puntos menos que en 2014).

*la Ley 1/2010, de 2 de julio, de Sociedades de Capital establece que cuando las pérdidas en los resultados
contables provoquen que el patrimonio neto de una sociedad disminuya por debajo de la mitad de su capital social la
sociedad tendrad un plazo de dos meses para que su érgano de administraciéon convoque una Junta para, o bien
disolver la sociedad, o bien restablecer el equilibrio patrimonial.

Fuente. https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544.
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Grafico 45: Composicion del Balance Agregado Primera Division Liga espafiola 2014 vs 2008

2008 2014

Activo Corriente ® Activo No Corriente Pasivo Corriente Pasivo No Corriente B Patrimonio Neto

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

La evoluciéon de la deuda agregada a lo largo de las siete temporadas analizadas

(Gréafico 46) es la siguiente:

Grafico 46: Evolucion de la Deuda y Patrimonio Neto Agregados Primera Division Liga espafiola 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros
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La deuda total ha pasado de 3.300 millones de euros en 2008 a 2.800 millones de euros
en 2014, por lo que se ha reducido en un 14%. Sin embargo, la Deuda Neta ha pasado de
2.100 millones de euros a 1.900 millones de euros, con una reduccion del 11%, casi

cuatro puntos menos que la deuda total.

El Patrimonio Neto ha crecido en siete anos un 86%, por lo que el total de necesidades
de financiacion de Primera Division sélo se ha reducido en un 4%, pasando de casi 3.700
millones de euros en 2008 (patrimonio neto + pasivo) a algo mas de 3.500 millones de

euros en 2014.

En cuanto al andlisis del activo del balance, destaca la inversion en activo no corriente,
que se sitla en un 73%, cuatro puntos por encima de 2008 (68%). El activo corriente es

de un 27%, cinco puntos menos que en 2008.

La evolucidn se presenta en el grafico 47, y se observa que el activo no corriente se sitla
por encima de 2.500 millones de euros, con un crecimiento del 3% sobre 2008,
mientras que el activo corriente se sitia por debajo de 1.000 millones de euros, con una
caida en los siete afos del 19%, si bien la caja liquida en efectivo ha crecido de 37

millones de euros en 2008 hasta 356 millones de euros en 2014.
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Grafico 47: Evolucion del Activo Agregado Primera Divisién Liga espafiola 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Del activo no corriente es necesario destacar la partida de inmovilizado intangible,
puesto que recoge, fundamentalmente, el inmovilizado intangible deportivo, que esta
formado por los costes necesarios para la adquisicién de los derechos federativos de
jugadores a otros clubes y los importes pagados de similar naturaleza, que se activan en
dicho inmovilizado intangible y se amortizan linealmente a lo largo de la duracion del

contrato con el jugador.

Esta partida se ha mantenido en unos 1.000 millones de euros a lo largo de las siete
temporadas, si bien en 2014 ha bajado hasta 872 millones de euros, con una caida sobre

2008 del 17%.

El inmovilizado intangible junto con el inmovilizado material suponen el 76% del total
del activo no corriente a lo largo del periodo analizado, si bien mientras que el primero
ha pasado de suponer el 42% en 2008 al 34% en 2014, el material ha pasado del 34% en
2008 al 42% en 2014, fundamentalmente por mayores inversiones en renovacion de las

instalaciones deportivas (estadios).
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En los graficos 48, 49 y 50 se muestra el detalle por equipos del inmovilizado intangible

del balance de la temporada finalizada en 2014.

Gréfico 48: Inmovilizado Intangible por equipos de Primera Division Liga espaiiola 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes
Cifras en millones de euros

En este caso, los dos equipos que mas inmovilizado intangible tienen suman un 45% del
total del importe activado en 2014, con un incremento experimentado sobre 2008 de
casi catorce puntos (ver grafico 50). Del puesto tercero al quinto, por cifra de
inmovilizado intangible, han disminuido su porcentaje sobre el total en ocho puntos,
hasta el 21,4% en 2014, y los restantes quince equipos tienen el 33,3% y han visto

reducida su participacién en casi seis puntos.
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Grafico 49: % de inmovilizado intangible por equipos de Primera Divisién Liga espafiola 2014

0,0%  10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0% 70,0% 80,0% 90,0% 100,0%

Real Madrid CF. 30,0% 100,0%
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F.C. Barcelona

At. de Madrid 54,7%
Valencia C.F. 45,5%
Malaga C.F. % 39,1%

Real Zaragoza % 33,3%
Villarreal C.F.

R.C.D. Espanyol -IM— 23,5%
Sevilla F.C. 19,5%

B % sobre total

Real Sociedad 15,6% "o lad
1 acumulado
R.C.D. Mallorca 12,1% ’
Granada C.F. m

Athletic Club
Getafe C.F.
Real S. de Gijén
C. At. Osasuna |
Real Bétis
Rayo Vallecano

Real Racing Club

Levante U.D. ’, 0,0%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes
Cifras en porcentaje

Gréfico 50: Distribucién del inmovilizado intangible por equipos Primera Divisién Liga espafiola 2014 vs 2008

0,0% 50% 10,0% 150% 20,0% 250% 30,0% 350% 40,0% 450% 50,0%

Dos primeros
45,3%

9,6% m2008
m2014

Del tercero al quinto

38,9%

Quince ultimos

33,3%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes
Cifras en porcentaje
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c. Analisis del Estado de Flujos de Efectivo agregado de la Liga

Del analisis del Estado de Flujo de Efectivo agregado de la Liga (ver tabla 24) se observa
que el flujo de efectivo o generacion de caja por actividades de explotacion ha crecido
en algo mas de 100 millones de euros de 2009 a 2014, pasando de 116 millones de euros
a 225 millones de euros, fundamentalmente por una mayor aportacion del negocio de

explotacion.

Durante el afio 2014 el flujo de actividades de explotacion ha sido capaz de aportar la
financiacién necesaria para realizar las inversiones de la temporada, puesto que han
necesitado recursos por 92 millones de euros, lo que unido a la aportacion positiva de
las aportaciones de socios y movimientos de capital por importe de 194 millones de
euros ha permitido reducir el endeudamiento total del balance en unos 255 millones de
euros, generando caja neta en la temporada por 51 millones de euros, que ha permitido
acabar la temporada con una posicion de efectivo de 356 millones de euros (frente a

una posicién del afio anterior de 306 millones de euros).

Si se compara esta situacion con 2009 se observa que ese afio el flujo de actividades de
explotacion no fue capaz de financiar las inversiones realizadas, teniendo que recurrir a
financiacion externa en mas de 280 millones de euros (las deudas a largo plazo se

incrementaron en 52 millones de euros y las de corto plazo en 234 millones de euros).

Entre 2009 y 2012, por lo tanto, la generacion de caja por actividades de explotacion ha
sido de 1.258 millones de euros, las necesidades por actividades de inversién han
ascendido a 1.046 millones de euros, entrando financiacién por socios, accionistas y
subvenciones por 176 millones de euros, lo que ha permitido reducir la deuda financiera

en 69 millones de euros y generar caja por 319 millones de euros.
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d. Analisis de las Ratios agregadas de la Liga

El analisis de ratios elaborado en la tabla 25 permite ver la evolucion de las cifras
agregadas de la Liga desde 2008 a 2014 en relacion a la situacion de liquidez, solvencia,

endeudamiento, rentabilidad y equilibrio patrimonial:

|. Liquidez: las ratios indican un empeoramiento general de la situacion de
liquidez a corto plazo del futbol espafiol, puesto que todas las ratios analizadas
han ido disminuyendo, salvo la de disponibilidad, que ha crecido debido a que la
cifra de efectivo en el balance agregado ha aumentado en 2014 respecto a 2008,
siendo el Unico dato positivo de este epigrafe.
Dentro de las ratios de liquidez destaca el Fondo de Maniobra (FM)*, que es una
ratio de gran importancia para la solvencia de una empresa a corto plazo y que
puede definirse como lo han realizado Fernandez et al. (1996): “la prudencia
exige que la empresa se reserve un margen de seguridad -el fondo de maniobra-
y, por tanto, que una parte del activo circulante se financie con capitales
permanentes”. En este caso es significativo que el FM sea negativo en mas de
850 millones de euros y que esa cifra negativa haya crecido un 67% desde 2008,
puesto que nos estd indicando que el futbol espafiol estd basando su
crecimiento a largo plazo en financiacién a corto plazo (fundamentalmente
bancaria y a través del retraso en el pago de impuestos, que algunos medios y
entidades elevan a unos 300 millones de euros®® en Primera Divisién en 2014 y
de unos 290 millones de euros a diciembre de 2015%") lo que le coloca en riesgo
de suspension de pagos a corto plazo, como ya ha ocurrido en, al menos, 19

clubes desde que en 2004 se aprobara la ley concursal®.

> El Fondo de Maniobra es la diferencia entre el Activo Corriente menos el Pasivo Corriente o entre los capitales
permanentes (patrimonio neto mas pasivo no corriente) y los activos no corrientes o a largo plazo, y refleja si una
entidad financia parte de sus inversiones corrientes con financiacién a largo plazo (FM>1) o por el contrario necesita
financiacion de corto plazo para financiar sus inversiones a largo plazo o no corrientes (FM<1).

0 Fuente: http://elpais.com/elpais/2014/10/06/media/1412627616 599591.html, CSBM-IESE (Foro de Gestion
Deportiva) y http://www.elmundo.es/economia/2014/09/16/541740d6ca474154728b456b.html

¢ Fuente: http://www.marca.com/futbol/2016/03/30/56fb9b0822601d497b8b45d9.html

% Fuente: http://deportes.elpais.com/deportes/2013/03/27/actualidad/1364402356 773474.html
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ll.  Solvencia y endeudamiento: la situacién de solvencia y endeudamiento ha

mejorado desde 2008, debido a la disminucion en ocho puntos de la deuda total,
puesto que en 2014 el 81% de la financiacion (ver grafico 45) proviene de deuda
y el 19% es a través de fondos propios. Esto hace que la ratio de solvencia se
haya duplicado en el periodo. En relacion al EBITDA, la deuda ha disminuido
desde mas de 5 veces el EBITDA en 2008, cifra considerada elevada, hasta estar
en alrededor de 3 veces EBITDA en 2014, limite de endeudamiento que se
considera razonable. El endeudamiento ha disminuido el 54%, puesto que el
pasivo ha pasado de suponer 9 veces el patrimonio neto ha estar ligeramente
por encima de 4 veces. Finalmente, la deuda sobre activos ha disminuido un 10%

en el periodo.

[ll.  Rentabilidad: la rentabilidad econdmica, medida a través de la relacién entre

los distintos resultados y los ingresos, ha crecido, en general, en 2014 respecto a
2008. El margen de EBITDA sobre ingresos ha aumentado casi cuatro puntos,
pasando del 25,86% al 29,54%, y el del EBIT sobre ingresos se ha situado en un
13,68% (+643% sobre 2008). EL margen de resultado neto sobre ingresos se ha
multiplicado por 7, superando el 9,33% en 2014. Respecto a la rentabilidad sobre
activos, medida a través del ROA, se ha multiplicado por 9 en los siete afos,
hasta el 7,44% vy la rentabilidad sobre el capital (ROE) se ha multiplicado por 4,
hasta superar el 29%. Finalmente, como consecuencia del aumento de la
proporcién de patrimonio neto sobre pasivo, el apalancamiento se ha reducido

un 47%, desde el 7,4% en 2008 hasta el 3,9% en 2014.

e. Sintesis del analisis econémico-financiero de la Liga

Del analisis realizado sobre la situacion econdmica de la Primera Divisién de la Liga

espafnola desde 2008 a 2014 se pueden destacar los siguientes puntos:

2 - La informacién econémico financiera elaborada por los clubes es mas correcta de

acuerdo a la normativa contable, puesto que las opiniones de los auditores sobre las
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Memorias y Cuentas Anuales con salvedades se ha reducido a la mitad (61% en 2008 a

30% en 2014).

2 - La evolucién econdmica ha sido positiva a nivel de cuenta de resultados, gracias a
que el incremento de los ingresos de explotacion en un 28% ha permitido un
crecimiento de los gastos de personal de un 22%, a la vez que han crecido todos los
resultados de la cuenta de pérdidas y ganancias. Asi, el resultado de explotacién ha
crecido un 852% hasta 262 millones de euros en 2014, el resultado antes de impuestos
ha pasado de ser negativo en 2008 en 4 millones de euros a alcanzar 209 millones de
euros en 2014 y el resultado neto ha crecido un 943%, hasta 179 millones de euros en

2014.

En el conjunto de los siete afos analizado, el resultado neto desde 2008 a 2014 ha sido
equilibrado, compensando los beneficios de unos ejercicios las pérdidas del resto,

quedando el resultado de 2014 como resultado neto agregado del periodo.

Esto ha permitido un elevado crecimiento de las ratios de rentabilidad agregados de la

Liga en el periodo, debido, ademas, a que el punto de partida de 2008 era bajo.

°- A pesar de esta evolucion, el crecimiento medio anual de los ingresos de
explotacion de la Liga espafiola ha sido inferior en casi dos puntos al conjunto de los

equipos de la UEFA (4% vs 5,7% respectivamente).

En estos siete afos la dependencia de los equipos de la Liga de los ingresos por
retransmision de los partidos por televisién ha aumentado en cinco puntos, dado que
en 2008 suponian un 39% de la cifra neta de negocios y en 2014 este porcentaje habia

crecido hasta el 43%.

Agregando los ingresos que no provienen directamente de la competicion deportiva, los
ingresos por retransmision y comerciales suman en 2014 dos terceras partes de la cifra
de negocios del futbol espafiol (67%) quedando reducidos a poco mas de un tercio los

ingresos deportivos (33%).
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42 - Los gastos de personal de los clubes de la Liga espanola han crecido en el periodo la
mitad que los de los clubes de la UEFA, un 3,3% frente a un 5,7%, si bien en el afio 2014
el crecimiento sobre 2013 ha sido del 6,6%, mientras que los equipos de la UEFA han

crecido un 3%.

En porcentaje sobre los ingresos de explotacion, los gastos de personal han disminuido

casi tres puntos, desde el 61,3% en 2008 al 57,9% en 2014.

2.- La evolucion de las actividades de explotaciéon ha permitido que durante 2013 y
2014 los flujos de caja generados hayan sido capaces de financiar el pago de las
inversiones realizadas, reducir deuda y generar efectivo. El efectivo en el Balance
agregado de la Liga en 2014 es de 356 millones de euros, mas del doble que en 2009 y

casi diez veces mas que en 2008.

En estos siete anos ha disminuido tanto la deuda total como la deuda neta, un 14% y un
13% respectivamente. El pasivo del balance ha pasado del 90% en 2008 al 81% en 2014,
lo que ha permitido duplicar los bajos niveles de solvencia aunque aun son reducidos,
disminuir en un 40% la deuda sobre EBITDA y reducir a la mitad la ratio de
endeudamiento y el nivel de apalancamiento, hasta niveles altos pero dentro de lo

razonable.

2.- Ni la evolucién en el periodo analizado ni la situacion actual son homogéneas entre
los distintos equipos de la Liga espafiola, con importantes diferencias entre los dos
equipos mas grandes, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona. Ambos equipos tienen el
53,8% de los ingresos de explotacion en 2014, lo que supone que los ingresos de cada
uno de ellos son 26 veces mas que el equipo con menores ingresos de la Liga. Respecto
a los gastos de personal, suman el 46,4% de los gastos de personal agregados, cada

uno tiene 23 veces los gastos de personal del equipo con menores gastos.

Respecto a las partidas de ingresos, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona tienen casi 12

veces mas ingresos por retransmision en 2014 que el equipo que menos ingresa, casi
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300 veces mas ingresos por competicion y alrededor de 150 veces mas ingresos por

comercializacion.
Esta situacion de desigualdad hace que sea necesario realizar un analisis econdmico

financiero separado de los dos grandes equipos y del resto, para profundizar en el grado

de desequilibrio econdmico existente.
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4.2. Analisis econdmico-financiero de la Primera Divisién de la
Liga de futbol espafiola desagregando entre Real Madrid C.F. y

F.C. Barcelona y el resto de clubes de la competicidon

Seguidamente se va a analizar, de manera separada, la situacion econémica de los dos
grandes equipos de la Liga espanola Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona por un lado, y del
resto de equipos por el otro, con el objetivo de detectar las diferencias fundamentales
en la situacion financiera de ambos grupos. Para ello se ha seguido la misma mecanica
que se ha realizado hasta ahora, por lo que se ha elaborado una cuentas de resultados,
un balance de situacion y un estado de flujos de efectivo agregados para los dos

grandes y los mismos tres estados financieros para el resto de los 18 equipos de la Liga.

En las tablas 28, 29, 30 se muestra la Cuenta de Resultados, el Balance de Situacién y el
Estado de Flujos de Efectivo agregados de Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, y a
continuacién, en las tablas 31, 32 y 33 los mismos Estados Financieros de los 18 clubes
restantes que han estado cada temporada en Primera Division desde 2007/08 a 2013/14
sin Real Madrid C.F. ni F.C. Barcelona.

Senalar que en el caso de Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona se han incorporado los datos
de su Cuenta de Resultados y Balance de Situacién completos, si bien ambos clubes
incluyen en dichas cuentas la actividad de la seccion de baloncesto en el caso de Real
Madrid C.F. y de las secciones de Baloncesto, Balonmano, Hockey Patines, Futbol Sala,

Atletismo y Voleibol.

Las magnitudes de estas secciones dentro de las cifras de cada club son las siguientes,

para la temporada 2014:

a.- Real Madrid: la seccion de Baloncesto supone el 1,6% de los ingresos totales del club

y el 6,1% de los gastos de explotacién (los gastos de personal suponen el 7,4% de los
gastos de personal totales del club), aportando un resultado de explotacidon negativo
de 19,9 M£.

200




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

b.- F.C. Barcelona: las secciones deportivas, excluyendo el futbol, suponen el 1,2% de
los ingresos totales del club y el 9,7% de los gastos de explotacion (los gastos de
personal suponen el 10,5% de los gastos de personal totales del club), aportando un

resultado de explotacion negativo de 33,8 M£.

Dado que el impacto en los ingresos de ambos clubes es muy poco significativo, y que
en el caso de los gastos esta limitado a unas cifras inferiores al 10% de los gastos
totales, se ha decidido mantener las cifras completas de ambos clubes y no ajustarlas
eliminando el impacto de las secciones deportivas que no son futbol. Se es consciente,
no obstante, que de realizar el ajuste de estas cifras reduciendo los gastos y mejorando
los resultados de ambos clubes el analisis realizado hasta aqui y el que se muestra a
continuacién seria aun mas favorable econdmicamente a Real Madrid C.F. y F.C.

Barcelona.

Parece claro, a la vista de las cifras de ingresos de las secciones deportivas no futbol y
de sus pérdidas, que son actividades econdmicas muy secundarias y que estan
subvencionadas por la actividad del futbol, que los clubes deciden mantener por su
historia e imagen global sabiendo el coste econémico que tienen. Por lo tanto, realizar
los ajustes daria una imagen econémica no comparable con otros estudios que han
analizado las cifras de Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, y ademas no permitiria analizar
la situacion financiera de resultados, endeudamiento y rentabilidad real de ambos

clubes.

En general, la gran mayoria de las investigaciones y estudios analizados (Ascari y
Gagnepain 2006; Deloitte 2015a; UEFA 2014; Barajas y Rodriguez 2010; Gay 2012) han
seguido este criterio, especialmente si son mas actuales, puesto que los porcentajes
que suponen las secciones no futbol han disminuido significativamente, especialmente
los ingresos, a medida que el crecimiento del futbol ha sido importante. Algunos
autores (Bosca et al. 2008) han optado por ajustar las cifras econdmicas de las
secciones de Baloncesto de ambos equipos, por considerar que esta parte era mas
significativa en los aflos analizados (2003 a 2006, donde los ingresos de las secciones

de Baloncesto de ambos equipos suponian alrededor del 8,5% del total).
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Tabla 30: Evolucién deL Estado de Flujos de Efectivo Agregado de Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona 2008 a 2014

Estado de Flujos de Efectivo (EFE) Primera Divisién LFP 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Resultado del periodo antes de impuestos 33.704 -51.604 34.438 81.043 91.236 103.027
Ajustes del resultado 102.329 156.791  190.953  165.307 151.773 108.301
Amortizacion del inmovilizado 138.405 180.852 170113 182.033 165.046 183.203
Variacién de provisiones -5.851 0 -648 -1.344 -1.966 -97
Imputacién de subvenciones -665 -606 -489 -315 -315 -398
Resultado por bajas y enajenacion del inmovilizado -29.560 -23.455 21.977 -15.067 -10.992 -74.407
Cambios en el capital corriente 91.139 228 -4153  -88.957 49.093 -26.159
Existencias 210 -1.016 922 458 -940 -362
Deudores y otras cuentas a cobrar 94.134 -7.779 -35.162 74.312 -11.877 -22.207
Otros activos corrientes -2.184 1.239 -1.536 1.475 317 30
Acreedores y otras cuentas a pagar 52.429 3.748 26.982  -168.825 46.399 -5.883
Otros pasivos corrientes 58.130 796 25.283 -12.727 18.146 5.864
Otros activos y pasivos no corrientes -111.580 3.240  -20.642 16.350 -2.952 -3.601
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion -14.628 -5.575 -4.108 -12.240 -8.096 -21.901
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios -14.628 -5.575 -4.108 -12.240 -8.096 -21.901
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 212.544 99.840 217130 145153  284.006  163.268
Pagos por inversiones -238426  -216415  -62416  -226.163 -133.213  -271.398
Inmovilizado intangible -323.894 -255.506  -43.801 -168.043  -183.087  -228.714
Inmovilizado material 49.238 -10.021 -10.548 -7.548 -18.465 -20.268
Inmovilizado inmobiliarias 13.489 13.984 391 -12.196 1.267 5.942
Inmovilizado Financiero 22.741 35.128 -8.458 -38.376 67.072 -28.358
Cobro por desinversiones 29.560 23.455 -21.977 15.067 10.992 74.407
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION -208.866  -192.960 -84.393  -211.096 122221 -196.991
Cobros y pagos por instrumentos financieros 112.790 66.147 -69.646 58.018 -85.372 29.765
Deudas a Largo Plazo 108.836 -42.329 36.471 -55.801 -70.829 5.546
Deudas a Corto Plazo 40.094 108.284  -106.278 113.694 -14.675 3.756
Aportaciones de Socios y movimientos de capital -9.868 40 39 46 53 20.214
Subvenciones recibidas -26.272 152 122 79 79 249
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION 112.790 66.147  -69.646 58.018 -85.372 29.765
AUMENTO/DISMINUCION DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 116.468 -26.973 63.091 -7.925 76.413 -3.958
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo 5.420 121.888 94.915  158.006 150.081  226.494
Efectvo o equivalentes al final del periodo 121.888 94.915 158.006  150.081  226.494 222.536

Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubesen cada uno de los afios
Cifras en miles de euros
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Tabla 33: Evolucién del Estado de Flujos de Efectivo Agregado de los clubes de Primera Divisidn sin Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona 2008 a 2014

Estado de Flujos de Efectivo (EFE) Primera Division LFP 2009 2010 20M 2012 2013 2014
Resultado del periodo antes de impuestos -90.848 -43.287  -112.674  -56.869 92.279 106.019
Ajustes del resultado 59.469 57.363 25.357 91.541  -38.204 -34.675
Amortizacion del inmovilizado 227.835 215.636  181.988  200.320 149.461 121.361
Variacion de provisiones -512 -3 -8.091 -2.190 0 -330
Imputacién de subvenciones -2.287 -2132 -5.093 -6.276 -6.317 -4.767
Resultado por bajas y enajenacién del inmovilizado -165.567  -156.138  -143.447  -100.312  -181.348  -150.940
Cambios en el capital corriente -101.014 18420 120.903 -46.413 -6.339 1.896
Existencias 16.949 498 109 -2.004 2156 880
Deudores y otras cuentas a cobrar 139.822 4.014 67.233 -927 80.518 82.699
Otros activos corrientes 6.027 -5.403 5.934 2.470 -1.197 2.049
Acreedores y otras cuentas a pagar -206.168 215 148.798 -6.467  -106.306 -85.953
Otros pasivos corrientes 20.300 4.096 -24.280 -26.790 -281 -15.698
Otros activos y pasivos no corrientes -77.944 13.102 -76.891 -12.695 18.771 17.919
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 35.807 44.303 -2.244 20.012 7142 -11.638
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios 35.807 44303 -2.244 20.012 7142 -11.638
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION -96.586 76.800 31.341 8.270 54.878 61.602
Pagos por inversiones -228.028 -238.896 -226.164  -127.364 -61.072  -46.040
Inmovilizado intangible -174.957  -145358  -184.741 125166  -68.093 -42.143
Inmovilizado material -16.581 -76.537  -70.298 -18.743 -16.003 -13.187
Inmovilizado inmobiliarias -7.596 -9.178 -244 12.734 1.997 -19.876
Inmovilizado Financiero -28.895 -7.824 29119 3.81 21.028 29.165
Cobro por desinversiones 165.567 156.138  143.447 100.312 181.348  150.940
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION -62.462 -82.758 -82.717 -27.052 120.276  104.900
Cobros y pagos por instrumentos financieros 161.050 30.665 49.634 25398  -158.877 -111.964
Deudas a Largo Plazo -56.545  -298.962 3.481 47.474 95.534  -211.290
Deudas a Corto Plazo 194.526  260.622  -57.430 -81.533 -38.458 -53.065
Aportaciones de Socios y movimientos de capital -18.760 73.362 78.942 51.488  -242.760 173.736
Subvenciones recibidas 41.828 -4.357 24.642 7.969 26.807 -21.345
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION 161.050 30.665 49.634 25.398  -158.877 -111.964
AUMENTO/DISMINUCION DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 2.002 24.707 -1.741 6.616 16.277 54.538
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo 31.214 33.216 57.922 56.182 62.798 79.075
Efectvo o equivalentes al final del periodo 33.216 57.922 56.182 62.798 79.075 133.613

Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

Del examen de las tablas anteriores surgen los graficos siguientes que explican las
diferencias detectadas entre los dos grupos de clubes. Los ingresos agregados de Real
Madrid C.F. y F.C. Barcelona (en adelante RM+BCNA) eran inferiores en 2008 al del
conjunto de 18 equipos restantes (Grafico 51), representando el 47% del total de
ingresos agregados de la Liga (Grafico 52). Sin embargo, desde 2008 crecen a un ritmo
medio anual del 7%, creciendo en las siete temporadas un total del 47%, mientras que
los ingresos de los restantes 18 equipos crecen a un ritmo medio anual del 2%,
creciendo en el periodo un 11%, y pasando del 53% del total de ingresos agregados de la

Liga en 2008 al 46% en 2014.
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Gréfico 51: Evolucion ingresos de explotacion agregados RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Grafico 52: Evolucion distribucién de ingresos de explotacion agregados RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Divisiéon en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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La evolucion de los gastos de personal de RM+BCNA en relacion al resto de 18 equipos

se muestra en los graficos 53y 54:

Gréfico 53: Evolucion gastos de personal agregados RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

En 2008 los gastos de personal agregados de RM+BCNA suponian el 37% del total de la
Liga (Grafico 54), sin embargo en el periodo han crecido un 54%, a un tasa media anual
del 7%, hasta representar el 46% del total agregado de la Liga en 2014, casi diez puntos

por encima.

Los gastos de personal de los 18 equipos restantes se han mantenido practicamente
constantes en el periodo (+3% como variacion total 2014/2008), por lo que han pasado
del 63% del total de gastos de personal agregados de la Liga en 2008 al 54% en 2014. La
diferencia con los dos mas grandes se ha reducido desde cerca de 550 millones de euros

en 2008 a poco mas de 80 millones de euros en 2014 (Grafico 53).
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Grafico 54: Evolucidn distribucion de los gastos de personal agregados RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

La evolucién de los ingresos y gastos de explotacion, asi como de la inversiones
realizadas y su reflejo en el gasto de amortizacion, ha marcado la del resultado neto de
los clubes. Mientras que RM+BCNA han tenido resultado neto positivo todas las
temporadas analizadas, salvo la temporada 2009/2010 (Grafico 55), los 18 clubes
restantes han tenido resultado neto negativo todos los afos salvo 2013 y 2014. Los
clubes medianos y pequefos han logrado alcanzar resultados positivos a través de una
importante contencién de los gastos, puesto que mientras sus ingresos han crecido a
una media anual del 2% en el periodo, han reducido los gastos de explotacién (sin
amortizaciones ni provisiones) a una media del 1% anual a través de la congelacion de
los gastos salariales, y han reducido su gasto de amortizacion en un 10% de media

anual los siete anos analizados.
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Por lo tanto, en el conjunto de los siete afos analizados, RM+BCNA han tenido un
resultado agregado total de 262 millones de euros, mientras que los 18 equipos
restantes han tenido perdidas agregadas totales de 83 millones de euros. Sin embargo,
en las dos ultimas temporadas, los 18 equipos mas pequefos han tenido un resultado

agregado de 180 millones de euros frente a los 149 millones de euros de RM+BCNA.

Gréfico 55: Evolucion de los resultados netos agregados RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Como se observa en los graficos 56 y 57 el comportamiento de la variacién anual de los
ingresos de explotacion y de los gastos de personal de los dos grupos analizados es

diferente.

En el caso de los datos agregados de RM+BCNA se observa que la tendencia a la baja
del crecimiento de los ingresos (9% en 2008 y 3% en 2014) se ha compensado con
crecimientos de los gastos de personal por debajo del crecimiento de los ingresos, salvo
en 2013 y 2014 donde de nuevo el crecimiento de los gastos de personal ha sido superior

al crecimiento de los ingresos por tres y cuatro puntos respectivamente (Grafico 56).
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En los datos del grupo de los 18 equipos restantes (Grafico 57) se observan variaciones
mas dispares, con afios de caidas significativas de los gastos de personal (-5% en 2009 y
-10% en 2012) y crecimientos importantes en otros (+8% en 2010) mientras que los
ingresos también han tenido caidas significativas algunos afios y crecimientos fuertes
durante otros. A la vista del grafico 57 parece que los equipos medianos y pequefios
tienden a gestionar los gastos de personal en funcion de la evolucién de los ingresos
que ha tenido el afio anterior, puesto que después de un afo con crecimiento de
ingresos hay un afo siguiente de crecimiento de gastos y viceversa. Asi ocurre en 2009,
donde caen los ingresos de explotacién un 7%, y en el afio 2010, donde caen los gastos
de personal un 2%. Sin embargo en 2010 los ingresos de explotacién crecen un 9% vy al

afno siguiente los gastos de personal crecen un 8%.

Gréfico 56: Evolucion de la variacion porcentual de los ingresos de explotacion y gastos de personal agregados RM+BCNA 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubEs de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes
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Gréfico 57: Evolucion de la variacion porcentual de los ingresos de explotacidn y gastos de personal agregados 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes

En relacién a la composicién de los ingresos de explotacion, en las tablas 34 y 35 se
muestra la evolucion de los dos grupos.

En el caso de RM+BCNA han tenido un crecimiento del importe neto de la cifra de
negocios del 50% en los siete afios analizados (Tabla 34), con un crecimiento del 46%
de los ingresos por competiciones, del 38% por retransmisiones y del 70% por
comercializacion y patrocinios. Esta evolucién ha llevado a un reparto perfecto en tres
partes de los ingresos en 2014 (33% ingresos por competiciones, 33% ingresos por

retransmisién y 34% por comercializacion y patrocinios).
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Tabla 34: Evolucién del detalle de ingresos de explotacién agregados de Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona 2008 a 2014

% variacién ~ CAGR

Cuenta de Pérdidas y Ganancias 2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2014/08 2014/08
Ingresos de Explotacién 701.992 767166  840.768 929970 995434 1.001.303 1.033.960 47% 7%
Importe neto de la cifra de negocios 654136 743300  813.640 892.268 951242 963.686  983.343 50% 7%
Otros ingresos de explotacion 47.856 23.866 26.528 37.702 44192 37.617 50.617 6% 1%
Variacion de existencias productos terminados y en curso 0 0 0 0 0 0 0 - -
Trabajos realizados por la empresa para su activo 0 0 0 0 0 0 0 - -
Detalle del Importe neto de la cifra de negocios 654136 743300 813.640 892.268 951.242 963.686  983.343 50% 7%
% importe neto de la cifra de negocios sobre total ingresos 93% 97% 97% 96% 96% 96% 95%
Ingresos por competiciones, entradas y socios 224.581 227.922 268911  284.913  306.585 312.202  328.968 46% 7%
Ingresos por retransmisiones 234781 280.023 293.710  319.013 319.664 324.505 323.566 38% 5%
Ingresos comercializacion, patrocinios y publicidad 194.774 235355  251.019 288.342 324.993 326.979  330.809 70% 9%
Otros ingresos 0 0 0 0 0 0 0 - -
Distribuién porcentual de la cifra de negocios 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Ingresos por competiciones, entradas y socios 34% 31% 33% 32% 32% 32% 33% -3% 0%
Ingresos por retransmisiones 36% 38% 36% 36% 34% 34% 33% -8% -1%
Ingresos comercializacion, patrocinios y publicidad 30% 32% 31% 32% 34% 34% 34% 13% 2%
Otros ingresos 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% - -

Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

El resto de los 18 clubes han visto crecer su importe neto de la cifra de negocios en un
29%, con una aumento de los ingresos por competiciones del 16% y una disminucion de
los ingresos por comercializacion del 22%, creciendo los ingresos por retransmisiones
en un 68%, lo que ha elevado el porcentaje que representan del total del 42% al 55% de
2008 a 2014 (Tabla 35). Los ingresos por competiciones han pasado del 35% al 32% vy
los de comercializacion del 22% en 2008 al 14% en 2014.

Tabla 35: Evolucién del detalle de ingresos de explotacién agregados de los clubes de Primera Division sin Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona 2008 a 2014

% variacién ~ CAGR

Cuenta de Pérdidas y Ganancias 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2014/08  2014/08
Ingresos de Explotacion 794733 741.890 811.617 769.683 806.848  871.889  883.285 1% 2%
Importe neto de la cifra de negocios 648.940 695515 764306 727719  756.303  820.246  836.080 29% 4%
Otros ingresos de explotacion 145.793 46.798 46.654 39.578 48.797 52.044 52.258 -64% -16%
Variacion de existencias productos terminados y en curso 0 -423 658 2.386 1.651 -754 -5.052 - -
Trabajos realizados por la empresa para su activo 0 0 0 0 97 353 0 - -
Detalle del Importe neto de la cifra de negocios 648.940 695515 764306 727719 756303 820.246  836.080 29% 4%
% importe neto de la cifra de negocios sobre total ingresos 82% 94% 94% 95% 94% 94% 95%
Ingresos por competiciones, entradas y socios 228.737 238.767  270.947 239.059 264154 256.561  265.998 16% 3%
Ingresos por retransmisiones 272.010 311.848 341740 353.957 370.988 452.520  456.508 68% 9%
Ingresos comercializacion, patrocinios y publicidad 145.792 144.900 151.619  134.703 121161 111.165 113.574 -22% -4%
Otros ingresos 2.400 0 0 0 0 0 0 -100% -100%
Distribuién porcentual de la cifra de negocios 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Ingresos por competiciones, entradas y socios 35% 34% 35% 33% 35% 31% 32% -10% -2%
Ingresos por retransmisiones 42% 45% 45% 49% 49% 55% 55% 30% 5%
Ingresos comercializacion, patrocinios y publicidad 22% 21% 20% 19% 16% 14% 14% -40% -8%
Otros ingresos 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% -100% -100%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros
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En relacién al Balance de Situacién, mientras que RM+BCNA han ido incrementando
aho a afio su activo total y su inversién en adquisicion de jugadores, el resto de 18

equipos de la Liga lo han ido reduciendo, como se observa en el grafico 58:

Grafico 58: Evolucién del activo total e inmovilizado intangible agregados RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Los 18 Equipos de la Liga agrupaban el 67% del activo total en 2008, sin embargo a 2014
habian disminuido su aportacién en casi diez puntos, hasta el 58%. Sin embargo
RM+BCNA han pasado, en estos siete anos, del 33% al 42% del activo total agregado de
la Liga (Grafico 59).

En relacion al inmovilizado intangible, los 18 Equipos de la Liga tenian el 70% en 2008 y
han pasado al 43%, veintisiete puntos porcentuales menos, por lo que RM+BCNA han
incrementado su porcentaje sobre el total de la Liga del 30% al 57% (Grafico 60),
debido a que han incrementado su inversién neta en jugadores cerca de 200 millones de
euros de 2008 a 2014, mientras que el resto de 18 equipos la han reducido en cerca de

400 millones de euros.
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Grafico 59: Evolucidn del activo total agregados RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

Grafico 60: Evolucidn del inmovilizado intangible agregado RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014

100% -

90% -

80% -
50%

. 30

60% -

50%

40% -

30% -
-50%

20% - A

30%
10% -
0% -

2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014

& Inmovilizado Intangible RM+BCNA & Inmovilizado Intangible 18 Equipos

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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La evolucion de la deuda total (medida como pasivo no corriente mas pasivo corriente)
ha ido en sentido contrario en los dos grupos (Grafico 61). Asi, mientras en los 18
equipos se ha reducido de 2008 a 2014 en algo mas de 500 millones de euros y en algo
menos de 300 millones de euros si se analiza la deuda neta (medida como pasivo total
menos activo corriente), la deuda total de RM+BCNA ha subido en 70 millones de euros
y en algo mas de 30 millones la deuda neta. Esta evolucién ha provocado que los 18
equipos hayan pasado de tener el 71% de la deuda total agregada de la Liga al 64%,
siete puntos menos, y RM+BCNA han pasado del 29% al 36% del total (Grafico 62).

Gréfico 61: Evolucion de la Deuda agregadada RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros
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Grafico 62: Evolucion de la Deuda agregada RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014

100% 1

90% -
80% -
70% 7 i 66% 65% P
60% -
50% -
40% -

30% -
20% -
— 35% 4% T
10% -
0% -

2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014

64%

68%

i Deuda total RM+BCNA i Deuda total 18 Equipos

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

En cuanto al Patrimonio Neto de RM+BCNA, ha crecido en 200 millones de euros en los
siete afios analizados, mientras que el resto de los 18 equipos ha crecido en algo mas de
100 millones de euros, si bien este crecimiento se ha producido en 2014, puesto que
hasta 2012 se habia mantenido practicamente constante e incluso en 2013 se habia

convertido en negativo en 2 millones de euros (Grafico 63).
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Gréfico 63: Evolucion del Patrimonio Neto agregado RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Por lo tanto, RM+BCNA tienen el 63% del Patrimonio Neto agregado de la Liga (Grafico

64) y el 36% de la Deuda total, mientras que los 18 Equipos restantes solo alcanzan el

37% del Patrimonio Neto agregado pero soportan el 64% de la deuda total en 2014.

Destacar que en el ano 2013 el Patrimonio Neto agregado del grupo de 18 equipos es

negativo en 2 millones de euros, lo que significa que si fuera una sociedad de capital se

encontraria en quiebra técnica puesto que el Pasivo Total es superior al Activo Total, o

lo que es lo mismo el importe de la deuda total supera el valor de los activos.
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Grafico 64: Evolucion del Patrimonio Neto agregado RM+BCNA vs 18 Equipos restantes 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Primera Division en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

En relacion a los ratios de solvencia y endeudamiento, la reduccion de la deuda total
junto al incremento del Patrimonio Neto de 2014 respecto a 2008 ha permitido elevar el
ratio de solvencia y reducir los ratios de endeudamiento tanto de RM+BCNA (Tabla 36)

como del grupo de 18 equipos restantes (Tabla 37).

Por lo tanto, RM+BCNA han incrementado el ratio de solvencia un 75% y han reducido

el ratio de endeudamiento en un 43%, alcanzando una deuda total sobre EBITDA del

2,15%.

El grupo de 18 equipos restantes ha incrementado el ratio de solvencia en un 135%, si
bien se situa en 0,13 frente a 0,41 de RM+BCNA, y ha reducido el ratio de
endeudamiento en un 57% hasta el 7,41, aunque aun lejos del 2,46 de RM+BCNA, con
una deuda total sobre EBITDA de 4,71, mas del doble que la relaciéon alcanzada por

RM+BCNA en 2014.

220




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Finalmente senalar que el ratio de apalancamiento ha disminuido un 41% en RM+BCNA
hasta el 2,4 y un 48% en los 18 equipos, hasta el 7,2 en 2014 respecto a 2008, pero no

deja ser este Ultimo mas de tres veces superior al de RM+BCNA.

En definitiva, evolucién positiva en cuanto a niveles de endeudamiento y solvencia de la
Liga en su conjunto, pero con diferencias aun sustanciales entre los dos grandes vy el
resto de clubes medianos y pequefios que se han agrupado aqui como el grupo de 18

equipos.
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

En relacion al analisis del Estado de Flujos de Efectivo (Tablas 30 y 33), RM+BCNA han
generado un flujo de actividades de explotacion en los siete afios de 1.100 millones de
euros, lo que les ha permitido financiar en su totalidad las inversiones realizadas por
1.000 millones de euros (inversién de 1.200 millones de euros en compra de jugadores,
que se registran como pago de derechos federativos activados como inmovilizado

intangible, generando 130 millones de euros por ventas de inmovilizado).

Sin embargo, el flujo de actividades de explotacion del grupo de 18 equipos ha sido de
poco mas de 130 millones de euros, por lo que para financiar los algo mas de 930
millones de euros en inversiones realizadas (fundamentalmente en compra de
jugadores) han tenido que recurrir a la venta de activos (venta de jugadores) por casi

900 millones de euros.

A modo de sintesis del analisis realizado sobre la situacion econdmica de RM+BCNA y

del resto de equipos desde 2008 a 2014 se pueden destacar los siguientes puntos:

2 - La informacién econdmico financiera de RM y BCNA ha sido elaborada de acuerdo a
la normativa contable en vigor, puesto que las opiniones de los auditores sobre sus
Memorias y Cuentas Anuales no tienen salvedades. Por lo tanto, las opiniones con
salvedades de los auditores sobre las CC.AA. se han dado en el resto de equipos de la
competicion. Asimismo, solo RM y BCNA tienen como firmas de auditoria de sus

Cuentas Anuales a una de las cuatro grandes firmas a nivel mundial.

2 - La evolucion econdmica ha sido positiva a nivel de cuenta de resultados tanto para
RM+BCNA como para el resto de clubes. Sin embargo, RM+BCNA han tenido
resultados netos positivos durante todos los afios analizados menos uno (2010),
mientras que el resto de clubes han tenido resultados netos negativos hasta 2013. Sin
embargo en 2013 y 2014 el conjunto de los 18 clubes han superado en resultados de
explotacion, antes y después de impuestos a RM+BCNA.

RM+BCNA han logrado un crecimiento de sus ingresos de explotacién del 47% entre
2008 y 2014, lo que les ha permitido crecer en gastos de personal en un 54%, asi como

en resultados. El resultado de explotacion ha crecido un 66% hasta 116 millones de
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euros en 2014, el resultado antes de impuestos un 72% hasta 103 millones de euros y el

resultado neto un 75% hasta 80 millones de euros.

Sin embargo el resto de clubes han logrado un crecimiento de los ingresos mucho mas
moderado (11%). Respecto a los gastos de explotacion los han reducido un 6% y solo
los gastos de personal han experimentado un crecimiento del 3% en los siete afos. Por
lo tanto, a diferencia de los dos grandes equipos de la Liga, el crecimiento de los
resultados del resto de equipos no ha estado basado sélo en el incremento de ingresos

sino también en el control de gastos.

En general, las ratios de rentabilidad agregados de los 18 equipos son superiores en 2014
a los agregados de RM+BCNA debido a que han logrado crecer en resultados con

niveles de ingresos inferiores y gracias, en parte, al control de sus gastos.

2.- Respecto a la cifra de negocios, RM+BCNA han conseguido un crecimiento del 50%
en el periodo debido a que los ingresos por competicion han aumentado un 46%, los de
retransmision un 38% y los comerciales un 70%. Ademas, han logrado alcanzar una
distribucion de la cifra de negocios muy estable, puesto que en 2014 el 33% proviene de
los ingresos por competicion, el 33% por retransmision y el 34% por ingresos

comerciales.

Sin embargo, el resto de equipos ha tenido un crecimiento de la cifra de negocios
inferior (29%), muy ligado al incremento de los los ingresos por retransmision, que han
aumentado un 68%. Los ingresos por competiciones han aumentado un 16% vy los
ingresos por comercializacion han disminuido un 22%. La estructura, por lo tanto, esta
desequilibrada a favor de los ingresos por retransmisiones que suponen el 55% de la
cifra neta de negocios, seguidos por los ingresos por competicion con un 32% vy

finalmente los ingresos comerciales sélo suponen el 14% del total.

Por consiguiente, en estos siete afios la dependencia de los equipos de la Liga de los
ingresos por retransmision de los partidos por television no ha tenido la misma

evolucién. En tanto que para RM+BCNA ha disminuido en tres puntos (33% en 2014 y
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36% en 2008) en el resto de clubes ha aumentado en quince puntos, desde el 42% en

2008 al 55% en 2014.

Agregando los ingresos que no provienen directamente de la competicion deportiva, los
ingresos por retransmision y comerciales suman en 2014 dos terceras partes de la cifra
de negocios del futbol espafiol (67%) quedando reducidos a poco mas de un tercio los
ingresos deportivos (33%), practicamente a partes iguales entre RM+BCNA y el resto de

equipos.

2.- RM+BCNA tienen practicamente la mitad del gasto de personal de Liga (46,4%) en
2014, casi diez puntos mas que en 2008, debido a que mientras que los 18 equipos han
mantenido congelado este gasto, los dos grandes de la Liga lo han incrementado en un
54%, a un ritmo medio anual del 7%. Esta evolucién ha dado lugar a que el equipo con
mayor gasto de personal en 2014 (Real Madrid C.F.) multiplique por mas de 23 veces el
gasto personal del equipo con menor gasto (U.D. Almeria) y que esta distancia entre el

primero y el Ultimo haya crecido desde 2008, donde la diferencia fue de 21,6 veces.

RM y BCNA se encuentran, asimismo, entre los equipos con menor porcentaje de gasto
de personal sobre los ingresos, puesto que ambos estan en 2014 entre los cuatro
ultimos equipos de la Liga en porcentaje de gasto (50% Real Madrid C.F. y 51% F.C.
Barcelona), cuando la media agregada de la Liga es del 57,9%.

2 - La evolucion de las actividades de explotacion ha permitido que durante 2008-2014
los flujos de caja generados hayan sido capaces de financiar el pago de las inversiones
realizadas y generar efectivo, si bien la deuda total es superior en 2014 a 2008. El
efectivo en el Balance agregado de RM+BCNA en 2014 es de 222 millones de euros, casi

el doble que en 2009 y cuarenta veces mas que en 2008.

En estos siete afhos la deuda total de RM+BCNA ha aumentado un 7% aunque la deuda
neta ha disminuido un 15%. El pasivo del balance ha pasado del 81% en 2008 al 71% en
2014, lo que ha permitido elevar el nivel de solvencia, disminuir en un 28% la deuda
sobre EBITDA, hasta 2,15 veces, y reducir en un 40% la ratio de endeudamiento y el nivel

de apalancamiento.
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En el mismo periodo, la generacién de caja por actividades ordinarias de los 18 equipos
ha permitido financiar las inversiones, reducir la deuda en un 22% y generar efectivo por
100 millones de euros, lo que ha permitido mejorar la ratio de solvencia en un 135%,
hasta el 0,13, aun lejos de RM+BCNA (0,41). La deuda sobre EBITDA ha disminuido un
43% hasta 4,71 veces, mas del doble que RM+BCNA (2,15 veces) y aunque la ratio de
endeudamiento y el apalancamiento se han reducido a la mitad, aun son muy elevados,
7,42 y 7,2 veces, respectivamente, frente a 2,46 y 2,2 veces, respectivamente, de
RM+BCNA, debido a que el pasivo de los 18 equipos aun se situa en el 88% del balance,

mas de diez puntos por encima de RM+BCNA.

En consecuencia, aunque la evoluciéon de ambos grupos ha sido positiva en el periodo
analizado, la situacién de RM+BCNA es claramente mejor al resto de 18 clubes, puesto
que generan mayores ingresos, realizan mayores gastos e invierten mas en compra de
jugadores, y al mismo tiempo alcanzan un mayor EBITDA y tienen mayor patrimonio
neto (Grafico 64.1). A pesar de que el resto de clubes han realizado un importante
esfuerzo de control econdémico y de contencién de sus gastos, aun mantienen un
significativo diferencial en endeudamiento neto sobre los dos grandes clubes (Crafico

64.1).

Gréfico 64.1: Resumen comparacion RM+BCNA vs 18 equipos restantes 2008 y 2014

2008

Ingresos
1500,

1200

Patrimonio Gastos
Neto 900, explotacién®

600

300,

Inmovilizado

Intangible EBIT

~®—RM+BCNA  =®—Resto 18 clubes

2014

Ingresos
1500

1.200
Patrimonio Gastos
Neto 900, explotacion™
60

300,

(0

Deuda Neta EBITDA

Inmovilizado

Intangible EBIT

~®—RM+BCNA  =®—Resto 18 clubes

Fuente: elaboracién propia
Cifras en millones de euros

* Gastos de explotacion totales, incluyendo amortizaciones
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4.3. Analisis econdomico-financiero de la Premier League

inglesa

A lo largo de este apartado se va a realizar un analisis de la situacion econémico-
financiera del futbol profesional inglés similar al que se ha realizado en el apartado

primero de este capitulo sobre el futbol espafiol.

Para ello se ha elaborado la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Balance de Situacion vy el
Estado de Flujos de Efectivo agregados de los veinte equipos que han estado en la
Premier League en las temporadas 2007/2008 a 2013/2014, a partir de las Cuentas
Anuales de los clubes (Directors’ report and financial statements) con un formato igual
al espafiol para poder comparar la informacién de la Liga espafola y de la Premier

League.

Las cuentas anuales espafiolas e inglesas son comparables porque ambas estan
realizadas bajo las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) también
conocidas por sus siglas en inglés IFRS (International Financial Reporting Standard)

(Deloitte 2014b).

Los estados financieros agregados de 2008 a 2014 de la Premier League se muestran a
continuacion en las tablas 40, 41y 42 en moneda local (libras) y en las tablas 43, 44 y 45
en euros, segun el tipo de cambio medio de cada temporada para la cuenta de
resultados y el tipo de cambio a cierre de 30 de junio de cada temporada para el balance
de situacion, segin los datos de la tabla 38, puesto que las cuentas anuales de los
equipos espanoles e ingleses comprenden el periodo de la temporada deportiva (no van

de enero a diciembre como la mayoria de las sociedades).
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Tabla 38: Tipo de cambio Libra/Euro (GBP/EUR) 2008 a 2014

A) Tipo de cambio medio desde el 1de julio al 30 de junio B) Tipo de cambio al cierre
Periodo Tipo de cambio Fecha Tipo de cambio
2007/08 1,3598 30/6/08 1,2651
2008/09 1,04475 30/6/09 1,1718
2009/10 1,12666 30/6/10 1,2208
2010/11 1,16636 30/6/1 1,071
2011/12 1,19868 29/6/12 1,2401
2012/13 1,23082 28/6/13 1,1693
2013/14 1,20138 30/6/14 1,2492

Fuente: elaboracidon propia en base a tipos oficiales de cotizacion del Banco de Espana
Cifras en euros por libra

Previamente se ha analizado la calidad de las Cuentas Anuales de los distintos clubes a
través del analisis de los informes firmados por el auditor independiente que acompana
a cada una de las cuentas anuales. El resultado del examen realizado se muestra en la

tabla 39:
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Ha sido posible, por lo tanto, analizar el 89% de los informes de auditoria (Tabla 20) de
las sociedades de los clubes ingleses que han estado en la Premier League desde 2008 a
2014 (Tabla 19), con las excepcion de los clubes sobre los que no ha sido posible

obtener informacion (Tabla 17).

Del total de opiniones de auditoria analizadas, el 99% han sido sin salvedades y sélo
una ha sido opinién denegada, como se observa en el color verde de la tabla 39. Esta
situacion contrasta con la de los clubes espafioles (Tabla 21), puesto que solo tenian
informes de auditoria sin salvedades el 50% de las 135 opiniones analizadas frente al

99% que lo tenian de la Premier League de las 125 opiniones analizadas.

En la Liga espafola sélo Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona tienen informes de opinion de
auditoria emitidos por alguna de las cuatro grandes firmas de auditoria mundial
(Deloitte, E&Y, PWC o KPMG), lo que supone un 10% de las cuentas analizadas,
mientras que en la Premier League hasta 15 clubes han tenido como auditores a una de
las cuatro compahias anteriores, elevando el porcentajes del total de los informes

analizados hasta el 72%.
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Tabla 42: Evolucién del Estado de Flujos de Efectivo Agregado Premier League en Libras 2008/2014

Estado de Flujos de Efectivo (EFE) Primera Divisién LFP 2009 2010 201 2012 2013 2014
Resultado del periodo antes de impuestos -213.549  -335.255  -376.908  -172.593  -224.701 194.965
Ajustes del resultado 129.501 313.731  328.050  264.765 359.179 387158
Amortizacion del inmovilizado 479.388  509.942 514.803  522.536 559.492  660.069
Resultado por bajas y enajenacién del inmovilizado -349.887 -196.211  -186.753 -257.771  -200.313 -272.9M
Cambios en el capital corriente 231.836  -327472  496.998 -482.261 295.616 -63.934
Existencias 20.641 14.967 13.836 -1.902 20.889 -2.787
Deudores y otras cuentas a cobrar -50.102 9.342 -55.871 -73.427 26.084 -371.324
Acreedores y otras cuentas a pagar (*) 256.398  -466.977  364.960  -416.361 344162 321.303
Otros pasivos corrientes 0 0 10.043 18.492 17.743 34335
Otros activos y pasivos no corrientes 4.899 15.197 64.030 -9.063 -113.262 -45.460
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién -13.610 -16.365 -1.803 -2.864 18.368  145.362
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios -13.610 -16.365 -1.803 -2.864 18.368 145.362

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 134178  -365.361 446337 -392.953 448462  663.551

Pagos por inversiones -530.081  -412.577 -611.253  -469.514 -677.800 -987.022
Inmovilizado intangible -537.301  -510.435  -367.962 -489.280 -661.920  -832.981
Inmovilizado material 14.189 91.536  -242.272 21.508 -17.988 -153.126
Inmovilizado Financiero -6.968 6.321 -1.019 -1.742 2108 -915

Cobro por desinversiones 349.887 196.211 186.753 257.771 200.313 272.9M

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION -180.194  -216.367  -424.501 -211.742  -477487 -714.1M

Cobros y pagos por instrumentos financieros 63.568 635.412 18.477  478.837 59.641 178.578
Deudas a Largo Plazo -82.116 -11.416  -453.972 315435  -179.263  -278.099
Aportaciones de Socios y movimientos de capital 145.973 647.118 474.517 163.595 240.585 458.357
Subvenciones recibidas -290 -290 -2.068 -193 -1.681 -1.681

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION 63.568 635.412 18.477  478.837 59.641 178.578

AUMENTO/DISMINUCION DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 17.553 53.684 40314  -125.859 30.616 128.017
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo 328.996  346.549  400.234  440.548 314.689 345.305
Efectvo o equivalentes al final del periodo 346.549  400.234  440.548  314.689  345.305 473.322

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios
Cifras en miles de libras

(*)En la variacion del saldo de “Acreedores y otras cuentas a pagar” se ha incluido el total de deudas a corto plazo,

tanto de proveedores y otras partidas como la deuda financiera a corto plazo.

234




S0JN3 3P SIIW UD SelyD

Soue sO] ap oun eped ud angea JaIWdld 3P SaGN)I SO1 3P YyDD Se) e aseq ua eidoid ugideloqe)s :a3uan4

Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

%38 %8S 8/E80LL  9€S°SSS LEVLLS 1014744 V/EE6E 656'C8F 06910/ (Va.ig3) ugiobiojdx3 ap oanig oppynsay
- - brEv6L 996" [98V8l-  LS6'Chy-  6WL6LE-  €0TO¥C-  0£0ZLL 0DI2J3(3 18P (pIP4ad)/obyausg
%L %9LL €88°6¢- Pl6'8LL [10°CC ovee- Leo'c- 8607/l 9058~ sapepaldos ap oisandul|
- - LTCYEC 999°9/C-  ¥88'90C- LL96Ey-  8LLL/E- 90L'€Ce-  +¢S'8sl- so3sandw| 3p sajuy ope3nsay
%3L- %69- LSL'18- 89'evl- 196°L6- 99€pLl-  199°96L-  SCC'SOC-  LW'S9C- O.3duUeul] OpEINSSY
%0¢ %961 ¥8E'aLE 860°€EL-  €T6VLL-  ShT’STE-  /SLI8L- L88/L- /85'90L (L1g3) uoipe101dx3 ap opeynsay
%¢- %L 0/8°LcE 099°9¥C  986'80¢  LE8/IC €90°Lcc Pr9's9e  SbbE8E opez|jiaowu] 19p sauodeus(feus Jod opelnsay
%S %EE b66't6L-  $€9'889- €SE9T9-  9PP'009- LESV/S-  LP800S-  EOL'S6S- OpezijiAowul|ap Ugiezipowy
%¢ %0¢ OEv'vy8-  6VC/89-  €l0°C99- 8E9'69/-  CIS0EL-  v6LTY9-  68L10L- uoe101dxa 3p S0ISES S0.10
%9 %Y 199'SPC'C- €8L°6SLC- LLELLEL-  886'LEB'L- BESEESL- EERCEEL- 8C6'899'L- Jeuosiad ap soisen
%S %LE L60°060°¢- CEOLY8'C- ¥8E'6/S°C- LL9L69°C- 0S0V9CC- LL0'SL6L- 8LL'O9CC- (ssuoisiroud ju ssuopeZILIOWE UIS) UgIde)o)dXT Bp soIseD
%l %0S 669°0/8°¢ 8LO'9SL'E  0E818L°C 900°6¥9°C 09€9¢v'C Cvye60C 196'8/5°C S012088U 3p ey1d €] 3p 033U apIodw|
%L %09 669°0/8°€ 8LO9SL'E  0EB'L8LT 900°6¥9C 09€9¢ev'C Tvy'c60C T196'8/S°C uoielodxg ap sosaudu|
80/¥10T 80/¥10¢C {14 €10C (41074 Lot 0Loc 600¢ 800¢ sejpueuen A sepipiad ap ejusn)
4DVvD UQIDBLIEA %

¥102/800¢ S04n3 ud andea Jaiwald epedai8y sope1nNsay ap eluaNn) e] 3p UDN|OAT Sy B1qel

LN
(ag]
(@)




\O
(ag]
(@)

S0JN3 3P S3YIW U Sey1D
SOUE SO] 3p OUN BPED U ANZEdT J3IWRld dP SBQNII SO] 3P YyDD Se) e aseq ua eidoid uoideloqe)s :d3uan4

-financiero del futbol espafiol e inglés

isis econdmico

Capitulo 4. Anal

%t %SC 008°L6€9  TC'LOC'S CES'8Y0'S V¥EL8Q9Y TL86V8Y Le6VEBY 8L/660°S OAISVd + O13N OINOWRLVd
- - oS oL 96£°65L 6¢8Lel 0 0 0 oze)d 01403 e S3UOIDEIIIPOLIA |A
%t %SC LELYIVT 689788l YO6'LLSL  LLCYI8L  68LOL9L  $9/C60°C €CO'SE6'L ozeld 0103 e sepna( |
%S %9¢ 6SE°0Y9°C 7€9'SS0°C 00¢€'leLl 00L986'L 68L0LYL  ¥9.T60C €TOSE6'L 93U3LIIOD) OAISEd
%t %6C ¥19'96 eLeeyl 6069LL oLLelL 988'%8 95589 0S6'vL oze)d 0gJe) e SaUOIDEDYIPOLIA] A
- - €C0'9¢ S£0°0C €80°¢e €€C’09 0 0 0 opuajip 0sandwi Jod sonised Al
%S~ %LC- LZvy'e  T60'L9C  S6¥'l66'C  Lrylce'e  ¥90vll'E  LSY'C00'E  v6E'SheEE oze)d og.e) e sepnaq ||
Yoll %98 L66°COL 67968 LL9vL L8y S1S'S9 L0089 98135 ozeyd 03.e] e SUOISINOY |
%t~ %¢EC- 6ELL/9°C 60L'Y98°C 6SLILTE  1957ChS'C 99 ¥9C’E 800'6CLE 0E8'SLY'E BJUBLLIOD ON OAIsEd
- - €0/'€/0°L  T88'L8T €/0°L0L ¥£0°08 EV8YT- GE8'98E-  P/Q'LLE- O3°N OluowlLiled
- %00L- 0 996'L 184 9e6'¢ 5989 676’9 [v8L Sop|q12a1 sopeBa) A saUODEUOP ‘SBUOPUIAGNS
- - 98190V  E¥ELLL- Ol8/SS- 86988V~ LL9VSL- €68 EhLL- 96V ELOL- 50110 A SEAI9S3 ‘UQISIUID B BUIL ||
%l- %ll- (16999 6SC°LSY 0lLYS9  9€8Y9S  696'ClL 6¢L'0SL YLSYSL lexdeD |
- - €0L'€L07L  9l6°6LC ¥06'96 8€L'9L 80/'LE- yoL'c6e-  T68le- soldo.d sopuo4
%t %SC 008L6€9 CC910TS  CeS'8Y0'S VELBO9V TLB'6V8Y LE6VEBY 8LL660°S OALLDV
%9 %ly YLTL6S S9L' €0V 9vC06E  0EL/8Y 50988y  98090%  ELC9LY Ssa3ua]eAINba sopinbj) soAnde s0110 A 0A1IDRT IIA
%0 %l- /A1 43 6£59°¢ (R34 €90°¢ 8LE°E wee L0S’¢ 0ze1d 0140 e SesadULUL SIUOISISAU| A
%71 %Ll 8l97966 [ZAAVA [AR14%) oceesy  LL6tEy 9Ly'60y  I8L'C8E 1e4qod e sejuaNd seulo A saleIdIBWod sauopnaq |
%9¢C- %¢€8- o9ty €9'9¢ ¥SLY9 €049 SLE8L 068'60C  ¥lLCST SeppuslsiXy ||
%8 %S5 996'€€9’L  OWISL'L  CO8¥8O°L €C8666  69CE00TL +69°8CO'L 609'%50°L 3jusllIo) OAIY
- - [0 A4 o't ocLe LLO'LL 0 0 0 S9}URII0D OU S31EIDIBWOD sepna( |IA
- - SE6TLOL 869691 0O 89/C 0 0 0 opuaJIp 01sandwi sod SOAIDY |A
%l %LL £C8'ST L08'cc 0¢6'St [4: 1444 9Ceee L6L°6C PSEEC ozeyd 03.e] e SesaIdUBUI SDUOISISAU] A
%€ %Ll MUvCe  89L78l6'L  0¥9ClOC 865°0C8L 608°LLLL  €9€°0SL1 0897061 J€lI93EW OpEeZiIAoWU] ||
%l %8 €09'6/CC 8lSlE6’L  evvlcel  g6lcsLL  LOVILLLC €80°9C0C SELVLLC 91qi8uelul opezijiaow| |
%€ %38L SEB/SLY  TUTO0S0Y 0eL'€96'c L6809t EVSIP8E EPT908°C 691SV0P 9JuUsLLO) ON OARY
80/¥10T 80/¥10¢C ¥10¢ €10C [41v14 Loz oLoc 600C 800¢ uoloeNliS sp asuejeg
dDVD UQISBLIBA %

$10¢/800¢ SO4N7 U anSea] Ja1wald opeSaiBy UQIDeNS dp SDUBIR] ]3P UQIDN|OAT b B]qel




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Tabla 45: Evolucién del Estado de Flujos de Efectivo Agregado Premier League en Euros 2008/2014

Estado de Flujos de Efectivo (EFE) Primera Division LFP 2009 2010 201 2012 2013 2014
Resultado del periodo antes de impuestos -223.106 -377.718 -439.611 -206.884  -276.566 234.227
Ajustes del resultado 135.296  353.468 382.625 317368  442.085 465.124
Amortizacion del inmovilizado 500.841 574.531  600.446 626.353  688.634  792.994
Resultado por bajas y enajenacion del inmovilizado -365.544  -221.063 -217.821 -308.985  -246.550  -327.870
Cambios en el capital corriente 170.801  -335.585 433.738 -396.677  281.998 19.198
Existencias 42.825 131.575 22.612 -9.050 28.122 -5.985
Deudores y otras cuentas a cobrar -25.886 -8.429 -21.664  -146.489 74.595  -507.942
Acreedores y otras cuentas a pagar 157.741  -482.575 254.082  -292.367 312.685 530.148
Otros pasivos corrientes 0 0 121.829 37.568 1n.647 54.579
Otros activos y pasivos no corrientes -3.879 23.844 56.880 13.662  -145.051 -51.603
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion -18.506 -17.098 -2.031 -3.340 22.017 178.914
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios -18.506 -17.098 -2.031 -3.340 22.017 178.914

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 64485 -376.933 374720 -289.532  469.534 897463

Pagos por inversiones -261.656  -614.966  -348.661 -992.858 -600.621 -1.466.319
Inmovilizado intangible -412.788  -659.856 -241.231  -795.610  -698.703 -1.140.979
Inmovilizado material 157.316 38.554  -108.789  -192.043 93.872  -322.398
Inmovilizado Financiero -6.185 6.335 1.359 -5.205 4.209 -2.943

Cobro por desinversiones 365.544 221.063 217.821 308.985  246.550 327.870

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION 103.888 -393.903 -130.840 -683.872 -354.072 -1.138.450

Cobros y pagos por instrumentos financieros -178.501  853.355  -244.755 875920 -101.943  428.496
Deudas a Largo Plazo -342.943 M.613  -792.623  670.054 -380.403  -168.981
Aportaciones de Socios y movimientos de capital 165.361 741.805  550.796  205.633  280.664  599.443
Subvenciones recibidas -919 -64 -2.928 233 -2.204 -1.966

FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION -178.501  853.355  -244.755  875.920 -101.943  428.496

AUMENTO/DISMINUCION DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES -10.127 82.519 -875 -97484 13.519  187.509
Efectivo o equivalentes al comienzo del periodo 416.213  406.086  488.605 487730  390.246  403.765
Efectvo o equivalentes al final del periodo 406.086  488.605 487730 390.246  403.765 591.274

Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

A continuacién se muestra la evolucién de las principales ratios analizadas, primero

sobre la base de los estados financieros originales en libras y a continuacion sobre los

estados financieros en euros.
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Una vez presentados los estados financieros agregados y las ratios correspondientes se
va a analizar la evolucidn de los mismos, siguiendo el esquema realizado para el analisis
de los estados financieros de la Liga espafola, con el fin de realizar un analisis
comparativo en el siguiente apartado. Se van a examinar los estados y los detalles de su
evolucion en euros, puesto que aunque implica variacion sobre los datos origen en
libras por la evolucion del tipo de cambio, se hace necesario hacerlo asi para poder
realizar la comparacién con los datos de la Liga espafiola que estan expresados en

euros.

a. Analisis de la Cuenta de Pérdidas agregada de la Premier League (en

euros)

Durante el periodo analizado, desde la temporada 2007/08 a la 2013/14, los ingresos de
explotacion en euros de la Premier League han crecido un 50%, a una media anual del
7% (en libras han crecido un 70%, un 9% anual), mientras que los gastos de
explotacion (sin amortizaciones) han crecido un 37%, un 5% de media anual, pero
dentro esta variacion los gastos de personal han variado en un 44%, un 6% de
crecimiento anual medio en el periodo analizado, un punto menos que el crecimiento

de los ingresos.

El gasto en amortizacion de jugadores ha crecido un 33%, a una media anual del 5%, y
los beneficios agregados por venta de inmovilizado (jugadores fundamentalmente) han

descendido un 14%, un 3% de media anual.

Como consecuencia de esta evolucion, el resultado bruto de explotacion (EBITDA)
agregado de la Premier League ha crecido un 58% en el periodo, un 8% de variacion
media anual, pasando de 700 millones de euros en 2008 a 1.100 millones de euros en
2014. El resultado neto de explotacion (EBIT) agregado se ha multiplicado por 2, con un
crecimiento medio anual del 20%, desde poco mas 100 millones de euros en 2008 a

superar los 300 millones de euros en 2014 (ver graficos 65y 66).
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Gréfico 65: Evolucion de los ingresos de explotacidn, gastos de explotacidn, resultado por venta de inmovilizado y EBITDA agregados Premier
League 2008-2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios
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Graéfico 66: Evolucidn de los ingresos de explotacion, beneficios por venta de inmovilizado, gastos de personal, amortizaciones y EBIT agregados
Premier League 2008-2014
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Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Los ingresos de explotacion de la Premier League han pasado de 2.579 millones de euros
en 2008 a 3.870 millones de euros en 2014%, casi 1.300 millones de euros de incremento

en el periodo.

Los gastos de explotacion agregados han pasado de 2.260 millones de euros en 2008 a

3.090 millones en 2014, mas de 800 millones de euros de incremento.

Los beneficios obtenidos por la venta de inmovilizado han pasado de 383 millones de
euros a 328 millones de euros, dando como resultado final que el EBITDA haya pasado
de 700 millones de euros en 2014 a superar 1.100 millones de euros, con un crecimiento

de 400 millones de euros en el periodo.

El gasto anual en amortizacion de inmovilizado ha crecido en 200 millones de euros en
2014 sobre 2008, desde 595 millones de euros hasta 793 millones de euros, por lo que el
resultado neto de explotacion (EBIT) ha crecido en 200 millones de euros, si bien sélo

ha estado en positivo los anos 2008 y 2014, el resto ha tenido signo negativo.

Los gastos financieros se han reducido en un 69% y mas de 180 millones de euros desde
2008 a 2014, y el resultado neto ha crecido en mas 370 millones de euros, desde el
resultado neto negativo de 2008 por 177 millones de euros hasta el resultado neto
positivo de 194 millones de euros en 2014, si bien sélo ha sido positivo en este ultimo

ano.

En conjunto, en el periodo 2008-2014, las cifras acumuladas de la Premier League son

las que se muestran en la tabla 48 y en el grafico 67:

% El dato publicado por Deloitte (2015b) es de 3.900 millones de euros, ver tabla 8, similar al dato publicado por
UEFA (2015b) de 3.906 millones de euros.
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Tabla 48: Agregado 2008 a 2014 principales cifras de la Cuenta de Resultados agregada Premier League

Ingresos de Explotacion 19.565
Gastos de Explotacion (sin amortizaciones ni provisiones) -17.608

Gastos de personal -12.570
Resultado por enajenaciones del inmovilizado 2.07M
Subvenciones y otros resultados 0
Resultado Bruto de Explotacion (EBITDA) 4.029
Amortizacion del inmovilizado -4.379
Excesos de provisiones 0
Resultado de Explotacién (EBIT) -350
Resultado Financiero -1.098
Resultado Antes de Impuestos -1.448
Impuesto de Sociedades 120
Beneficio/(Pérdida) del Ejercicio -1.328
Gastos de personal/Ingresos 64%
Gastos de personal/gastos de explotacién 71%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios

Cifras en millones de euros

Gréfico 67: De los ingresos de explotacidn al resultado neto de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias agregada siete temporadas
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios

Cifras en millones de euros
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En las siete temporadas analizadas, la Premier League ha tenido ingresos por 19.500
millones de euros (Grafico 67°%) y gastos de explotacion por 17.600 millones de euros,
de los que 12.500 millones de euros han sido por gastos de personal (el 64% de los

ingresos y el 71% de los gastos de explotacion sin amortizaciones).

El beneficio por la venta de inmovilizado, fundamentalmente jugadores, ha aportado
2.000 millones de euros, con lo que en el conjunto del periodo el EBITDA ha sido de

4.000 millones de euros.

El gasto en amortizaciones (fundamentalmente por amortizacion de los derechos de
jugadores y por instalaciones) ha sido de 4.400 millones de euros, lo que ha provocado
pérdidas netas de explotacion (EBIT) acumuladas en el periodo de 350 millones de
euros, que se han visto elevadas por el resultado financiero negativo de 1.100 millones

de euros, acumulando unas pérdidas antes de impuestos de 1.400 millones de euros.

Como el impuesto sobre beneficios ha sido positivo en algo mas de 100 millones de
euros, finalmente las pérdidas netas de la Premier League en el periodo analizado han

sido de 1.300 millones de euros.

Si se compararan el crecimiento medio del periodo que han tenido los ingresos y los
gastos de personal de la Premier League y el conjunto de los equipos analizados por la
UEFA en su informe anual (Crafico 68) se observa que los ingresos de la Premier League
han crecido un 7%, algo mas de un punto por encima del conjunto de la UEFA, mientras
que los gastos de personal lo han hecho en un 6,3%, seis décimas por encima de la

UEFA.

% Las dos rayas paralelas indican para la barra del grafico que las tiene que la proporcion de la misma es inferior a la
que le corresponde, con el fin de mantener una escala en el conjunto del grafico que permita mostrar mejor todos los
valores
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Grafico 68: Comparacion de evolucién fatbol inglés y europeo
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios y los
datos de los informes anuales de la UEFA
Cifras en porcentaje

Sin embargo, si se analiza la variacion en la ultima temporada sobre la anterior, segun
se muestra en el grafico 69, el crecimiento de los ingresos de la Premier League se
dispard un 23%, mientras que los de la UEFA se mantuvieron practicamente en la
media de los siete anos analizados. En el caso de los gastos de personal de la Premier
League estos crecieron un 4%, un punto por encima del crecimiento de los gastos de la

UEFA.

Grafico 69: Comparacion de evolucién futbol inglés y europeo
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios y los datos de
los informes anuales de la UEFA y Deloitte (2013)
Cifras en porcentaje
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A continuacién se va a detallar la composicidn de los ingresos de explotacién dentro de
la Premier League. En el grafico 70 se detallan los ingresos de la temporada 2013/14
para cada uno de los 20 equipos que estuvieron en la competicién, destacando el
liderazgo de Manchester United en el ranking, seguido por Manchester City, Arsenal,

Chelseay Liverpool en los cinco primeros puestos.

Gréfico 70: Ingresos por equipos Premier League 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Si se observa la distribucion porcentual de los ingresos totales entre los distintos
equipos, tal y como se muestra en los graficos 71y 72, los dos equipos con mayores
ingresos agrupan en 2014 el 24,2% de los mismos, un punto menos que los que tenian
los que ocupaban las dos primera posiciones en 2008 (Manchester United y Arsenal
respectivamente). Hay que destacar que el segundo equipo con mas ingresos en 2014

ocupaba la 72 posicion en 2008 (Manchester City).

En cuanto a los tres siguientes equipos en el ranking de ingresos, en 2014 representan

un 26,4% del total (Arsenal, Chelsea y Liverpool), dos puntos mas que lo que
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representaban los tres equipos que ocupaban dichas posiciones en 2008 (Chelsea,

Liverpool y Tottenham).

Finalmente, los quince ultimos en ingresos de la Premier League han pasado de tener el

50,2% en 2008 al 49,4% del total en 2014, una bajada del apenas ocho décimas

porcentuales.

Grafico 71: Porcentaje de ingresos por equipos Premier League 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
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Gréfico 72: Distribucién de los ingresos por equipos Premier League 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

La evolucion de los ingresos de cada equipo respecto al que mas ingresos ha tenido
entre 2008 y 2014 se muestra en los graficos 73, 74 y 75. El segundo equipo que mas
ingresaba en 2008 suponia un 86,7% del primero, seis puntos mas que en 2014, puesto
que ha bajado hasta el 80%. Sin embargo, el equipo en quinta posicién en 2008 tenia
unos ingresos del 44,6% sobre el primero y en 2014 su posicion ha mejorado en catorce
puntos, hasta el 59%. La proporcién del uUltimo equipo sobre el primero apenas se ha

movido desde el 18,9% en 2008 al 19,1% en 2014.
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Gréfico 73: Ingresos de los clubes Premier League en relacién al que mas ingresos tiene (base 100)
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras base 100 sobre el club que mas ingresos ha obtenido

Tal y como se muestra a continuacion, diez equipos han mejorado su posicién de

ingresos respecto al que mas obtiene entre 2008 y 2014, ocho la han empeorado y uno

(posicién 19) se ha mantenido constante.
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Gréfico 74: Variacion de los ingresos de los clubes Premier League en relacién al que mas ingresos tiene (base 100) 2014/08
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios

Cifras en porcentaje

A continuacion, en el grafico 75 se puede analizar la evolucion de los ingresos relativos

que los equipos situados cada temporada en las posiciones 22 a la 52,102, 152 y 202 han

tenido sobre el que mas ingresos ha obtenido cada una de las siete temporadas.
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Crafico 75: Ingresos de los clubes de la Premier League en relacidn al que mas ingresos tiene (base 100) 2008 a 2014 (Posicién 1-5, 10, 15y 20)

120,0
100,000,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
/_ 88,9
86[7 \
80‘0 \ / 80'0
771 s 77,2
739 754 _/ 759 m—]4, 6, \
71,0 69.7
/ 673
62,9

619

619 6,
60,0 & 59.2 / 590
56,6 56,8
) 55,4 /
/ e
486 /49,3

. J/
S~—

29,4
\ / 26,5
s 243 243 24,6 2,38
21,8
17—y S — —— ()8 I g 21,
200489 18,9 19,4 19,2 19,1

163 15.2 154 52 157
LS 9
0,0
2008 2009 2010 20 2012 2013 2014

Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras base 100 sobre el club que mas ingresos ha obtenido

El grafico 76 nos muestra el nimero de veces que los ingresos del equipo que mas
ingresa tiene sobre el resto de equipos que ocupan las posiciones 22 a 52,102, 152 y 202,
asi mientras que sobre el segundo equipo que mas ingresa el multiplo se mantiene
estable entorno a 1,3 veces, sobre el tercero se situa en 1,4 veces, sobre el cuarto en

torno a 1,6 veces y sobre el quinto se ha reducido desde 2,2 veces en 2008 a 1,7 veces en

2014.
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En el caso del 102 ha pasado de 3,4 a 3,8 veces, se mantiene en 4,6 veces sobre el 152 en

2008y 2014, y en 5,2 veces sobre el equipo situado en la ultima posicidn por ingresos de

la competicidn.

Gréfico 76: Evolucién del nimero de veces que los ingresos del club que mas ingresa tiene sobre los ingresos del resto (Posicién 2-5, 10, 15y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en multiplo del club que mas ingresa

Una vez analizados los datos de ingresos de explotacion totales, se va a profundizar en

su composicién y en la distribucidon por equipos y por temporadas. En la tabla 49 se

muestra la composicion de los ingresos de explotacion en libras (detalle de la cifras de

turnover de las cuentas anuales de los clubes de la Premier League) y en la tabla 50 los

datos en euros, aplicando los tipos de cambio correspondientes (Tabla 38).

La agrupacion de la partidas entre ingresos por competiciones, entradas y socios se

corresponden a la partida mach day o Gate receipts del reporte financiero anual de los

clubes ingleses, los ingresos por retransmisiones a la partida broadcasting o television y

los ingresos por comercializacion, patrocinios y publicidad a la partida commercial o

commercial, retail and licensing, como principales denominaciones usadas.
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La cifra de ingresos agregada en euros ha crecido, como ya se ha comentado

anteriormente, un 50% en los Ultimos siete anos, un 7% de media anual.

La principal fuente de ingresos es la proveniente de la venta de los derechos de
retransmisién de los partidos de la Liga por television, que en 2008 eran un 49% del
total de ingresos y en 2014 han elevado su participacion hasta el 54% del total (Grafico
77). En los siete afios analizados han crecido un 67%, 9% de media anual, superando en

2014 los 2.100 millones de euros (Grafico 78).

En segundo lugar se sitlan los ingresos por comercializacién, publicidad y patrocinios,
que en 2014 suponen un 27% del total, frente al 22% en 2008. Desde 2008 han crecido
un 84%, con una media anual del 11% y superando la cifra de 1.000 millones de euros en

2014.

En tercera posicion se encuentran los ingresos por competicion, que han caido desde el
29% del total de ingresos agregados en 2008 al 19% en 2014, debido a que han
descendido en el periodo un 3%, quedandose en 734 millones de euros frente a los 756

millones de euros de 2008.

Grafico 77: Composicidn de la Cifra neta de negocios agregada Premier League 2014 vs 2008

2008 2014

| Ingresos por
ngresos por competiciones,

competiciones, entradas y socios
entradasy 19%

socios
29%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes
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La evolucion de los ingresos por competiciones, por retransmision y por
comercializacion, tanto en valor absoluto como en su aportacion al total de ingresos

por cada una de las siete temporadas se muestra en los graficos 78 y 79 siguientes:

Grafico 78: Evolucién de la composicién de la Cifra neta de negocios agregada Premier League 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Grafico 79: Evolucion de la composicion de la Cifra neta de negocios agregada Premier League 2008 a 2014 en porcentajes
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes
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A continuacion se muestra la distribucidén por equipos para la temporada 2013/14 de los

ingresos por retransmision, por competicion y por comercializacion, asi como la

distribucién porcentual de los mismos (graficos 80 a 85):

Gréfico 80: Ingresos por retransmisiones por equipos los equipos de la Premier League 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
Cifras en millones de euros

Gréfico 81: Porcentaje de ingresos por retransmisiones por equipos de la Premier League 2014
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Gréfico 82: Ingresos por competicion por equipos de la Premier League 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
Cifras en millones de euros

Gréfico 83: Porcentaje de ingresos por competicién por equipos de la Premier League 2014
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Grafico 84: Ingresos por compercializacion por equipos de la Premier League 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
Cifras en millones de euros

Gréfico 85: Porcentaje de ingresos por comercializacion por equipos de la Premier League 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
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Los dos equipos con mas ingresos por retransmisién han alcanzado el 15,7% del total de
estos ingresos en 2014 (ver grafico 81y 86), por lo que han caido cuatro puntos sobre el
porcentaje del 19,6% alcanzado en 2008. Esta caida de los dos equipos con mas
ingresos ha ido hacia los tres equipos restantes en un 0,5% y en 3,4 puntos a los

equipos con menos ingresos por retransmision.

Gréfico 86: Evolucion de la distribucién de los ingresos por retransmisién por equipos de la Premier League 2014 vs 2008

o 64,0%
19,7%
20,2% B
19,6% 15.7%
0,5%
2008 ar 2014/08
-3,9%
Dos primeros Del 32 al 52 Quince ultimos

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

En el caso de los ingresos por competicion, los dos equipos con mas ingresos tenian en
2014 el 34,7% del total (grafico 83 y 87), con una caida de 3,4 puntos sobre 2008, que en
este caso ha ido a los siguientes tres equipos con mas ingresos por competicién en 2,8

puntos.

Finalmente, los dos equipos con mas ingresos por comercializacién han alcanzado el
41,4% del total, con un crecimiento de mas de 13 puntos sobre la situacion en 2008 (ver
grafico 88). Los equipos del tercero al quinto han subido un 1,6 puntos sobre la
situacion de 2008 y los quince ultimos han caido desde el 42,9% en 2008 al 28% en

2014, una reduccion de casi quince puntos porcentuales.
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Gréfico 87: Evolucién de la distribucién de los ingresos por competicién por equipos de la Premier League 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

Gréfico 88: Evolucién de la distribucién de los ingresos por comercializacidn por equipos de Premier League 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje
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Los ingresos por retransmision en el afio 2014 para 11 de los 20 equipos de la Premier
League fueron superiores al 70% de los ingresos totales de cada club, y sélo para 6

equipos se situaron por debajo del 50% de sus ingresos (Grafico 89).

Los ingresos por competicion de 10 clubes fueron inferiores al 15% de sus ingresos

totales, y sélo en 5 casos fueron del 20% o superiores.

En el caso de los ingresos por comercializacion, solo los dos equipos con mas ingresos y
el quinto obtuvieron mas del 40% de sus ingresos por este concepto, mientras que para

11 equipos estuvieron por debajo del 15% del total de sus ingresos.

Grafico 89: Distribucién de los ingresos por equipos de Premier League 2014
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1 25% 44%
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
Cifras en porcentajes

La situacion en el ejercicio 2008 era diferente (Grafico 90). En cuanto a los porcentajes

de los ingresos por retransmision, solo 4 equipos tenian un porcentaje de ingresos por
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retransmisién del 70% o superior, mientras para siete equipos estaba por debajo del

50%.

Respecto a los ingresos por competicion, sélo para 3 equipos representaban menos del

15% del total de los ingresos, y para 13 se situaba al menos en el 20% del total.

Finalmente, respecto a los ingresos de comercializacién, ninglin equipo superaba el
35% del total de ingresos por este concepto, y sélo en tres caso estaban en el 15% o

inferior.

Grafico 90: Distribucién de los ingresos por equipos de la Premier League 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
Cifras en porcentajes

Al comparar los graficos 89 y 90 se aprecia como los ingresos por retransmisiones han
ido elevando su porcentaje en la cifra de negocios de los equipos de la Premier League

desde 2008 a 2014, especialmente en los clubes con ingresos totales medios o bajos,
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mientras que los ingresos por competicion y comercializacién han ido reduciendo su

importancia relativa.

A continuacioén, en los graficos 91, 92 y 93 se muestra el multiplo de cada partida de
ingreso del club que mas ingresos tiene por cada una de ellas y el resto de clubes de las

posiciones analizadas.

Grafico 91: Evolucién del nimero de veces que los ingresos del club que més ingresa por retransmisién tiene sobre los ingresos del resto (Posicién 2-5, 10, 15
y 20)
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en multiplo del club que mas ingresa

264




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Crafico 92: Evolucién del nimero de veces que los ingresos del club que mas ingresa por competicion tiene sobre los ingresos del resto (Posicién 2-5, 10, 15

y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en multiplo del club que mas ingresa
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Crafico 93: Evolucién del nimero de veces que los ingresos del club que mas ingresa por comercializacion tiene sobre los ingresos del resto (Posicion 2-5,

10,15y 20)
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios

Cifras en multiplo del club que mas ingresa

La evolucién desde 2008 a 2014 de cada uno de los ingresos agregados en porcentaje

sobre el total (Grafico 94) muestra una tendencia creciente de los ingresos por

retransmisién, una fuerte caida de los ingresos por competicion y un crecimiento de los

ingresos por comercializacién y patrocinios.

Respecto al porcentaje medio de los distintos ingresos teniendo en cuenta el porcentaje

que representan para cada uno de los clubes (Grafico 95) muestran tendencias

similares. Destacar, sin embargo, que mientras los ingresos por retransmisiones
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agregados han pasado del 49% al 54% desde 2008, en el promedio del porcentaje que
representan en cada uno de los clubes han pasado del 55% al 64%, por lo que la
dependencia de los ingresos de retransmision por parte de los clubes es realmente

mayor que la que seria para el conjunto de la Premier League.

Gréfico 94: Evolucién de la distribucién porcentual de los ingresos por cifra de negocios de la Premier League 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubs de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes

Grafico 95: Evolucién del porcentaje medio de la distribucién de los ingresos por cifra de negocios de la Premier League 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubs de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes
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Respecto a los gastos de personal de los equipos de la Premier League, las cifras de la

temporada 2013/14 para cada uno de los clubes se muestran en el grafico 96:

Gréfico 96: Gastos de Personal por equipos los equipos de la Premier League 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
Cifras en millones de euros

Los dos equipos que mas gastos han tenido han sido Manchester United y Manchester
City, que han alcanzado el 22,5% del total de los gastos de personal agregados (ver
grafico 97 y 98). En 2008 los dos equipos con mayor gasto de personal fueron Chelsea
en primer lugar con un gasto de 218 millones de euros y Manchester United con 142

millones de euros, alcanzando el 23,1% del total agregado de dicho afo.
Los equipos que han ocupado las posiciones 32 a 52 han pasado del 22,8% del total

agregado al 26%, tres puntos mas, y los quince ultimos han pasado del 54,1% al 51,5%,

algo menos de tres puntos de caida.
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Gréfico 97: % de gastos de personal por equipos de la Premier League 2014
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
Cifras en porcentajes

Gréfico 98: Distribucién de los gastos de personal por equipos la Premier League 2014 vs 2008
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Cifras en porcentaje
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Respecto de porcentaje que los gastos de personal sobre los ingresos de explotacion, la
media sobre los datos agregados se ha situado en 2008 en un 58%. Respecto a esta
media, la mitad de los equipos han tenido un gasto superior y la otra mitad un gasto

inferior.

El equipo que mas gastos de personal ha tenido en 2014 sobre ingresos ha sido West
Bromwich Albion, que es el nUmero 12 en el ranking de gastos de personal de la Premier
League. El equipo con menor porcentaje ha sido Manchester United, que ha ocupado el

liderazgo del ranking de gastos de personal en dicho afo.

Gréfico 99: Porcentaje de gastos de personal sobre ingresos de explotacién equipos Premier League 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League
Cifras en porcentajes

En 2008 el equipo con mayor porcentaje de gastos de personal sobre ingresos fue
Chelsea, con el 84,5%, y fue el equipo con mayor gasto a nivel absoluto de la Premier
League dicho afo y acabd en segunda posicion en la Liga. El equipo con menor
porcentaje fue Manchester United, que sin embargo fue el segundo equipo con mayor

gasto de personal en dicho afio y que acabd ganando el campeonato de Liga.
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Gréfico 100: Comparacién porcentaje de gastos de personal sobre ingresos entre el maximo y minimo de los equipos Premier League
2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentajes

A continuacion se muestra la evolucion del porcentaje de gasto de personal sobre
ingresos de los equipos de la Premier League en funcion de la posicion que ocupan en el
ranking por gasto de personal en valor absoluto en la temporada 2008 y 2014 (Grafico
101). De los datos obtenidos se puede concluir que hasta la posicion 14 los clubes han
reducido el porcentaje de ingresos dedicado a gastos de personal, sin embargo en las
ultimas cinco posiciones por volumen de gastos se ha producido un incremento en 2014

respecto a 2008.
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Grafico 101: Comparacién porcentaje de gastos de personal sobre ingresos en funcién del volumen absoluto de gasto por club 2014 vs 2008
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios

Cifras en porcentaje

Finalmente, en el grafico 102 se muestra el nUmero de veces que el equipo que mas

gasto de personal ha tenido en cada temporada ha superado al gasto del equipo en las

posiciones analizadas por gasto de personal en valor absoluto.

En todos los casos, se ha producido una disminucién en 2014 respecto a 2008 de la

distancia del equipo con mas gasto de personal respecto a los restantes equipos, que en

el caso de la posicién sobre el que menos gastos ha tenido ha pasado de 6,2 veces en

2008 a 5 veces en 2014.
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Crafico 102: Evolucion del nimero de veces que los gastos de personal del club que més gasta tiene sobre los gastos de personal del resto (Posicion 2-5, 10,
15y 20)
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en cada uno de los afios
Cifras en multiplo del club que mas gasto de personal tiene cada afio

273




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

b. Analisis del Balance de Situacién agregado de la Premier League (en

euros)

A continuacion se analiza la evolucion y situacion del Balance de Situacion agregado de

la Premier League de 2008 a 2014.

Como se puede observar en el grafico 103, la financiaciéon de la Premier League ha
pasado de depender en un 68% de la deuda a corto plazo a bajar a un 42% en 2008,
gracias al incremento de la financiacién a través de recursos propios (patrimonio neto)
que ha pasado de ser negativo® en 2008 a suponer el 17% del total del pasivo del
balance. La financiacion a largo plazo ha crecido tres puntos, desde el 38% al 41% en el

periodo.

En el caso del activo de la Premier League, las inversiones a largo plazo han disminuido
cinco puntos, pero siguen estando entorno al 75% del total, distribuyéndose casi al
50% entre las inversiones materiales (instalaciones deportivas) e inversiones
intangibles (derechos de compra de los jugadores). Las inversiones a corto plazo,
fundamentalmente cuentas a cobrar y efectivo en 2014, puesto que la inversion en

existencias ha disminuido el 83%, se sitian en el entorno del 25%.

65 . . ~ . . . . . .
Cuando el patrimonio neto de una compafiia es negativo se encuentra en situacion de quiebra técnica, puesto que
las deudas son superiores al valor de sus activos.
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Grafico 103: Composicién del Balance Agregado la Premier League 2014 vs 2008

Activo Corriente ® Activo No Corriente Pasivo Corriente Pasivo No Corriente B Patrimonio Neto

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

De la evoluciéon anual de los principales epigrafes del pasivo del balance agregado (ver
grafico 104), se observa que la deuda total se mantiene en niveles superiores a los
5.000 millones de euros, con una reduccion de algo menos de 100 millones de euros en
el periodo, pero que tuvo un periodo de disminucién afo a afio, hasta 2011, y desde

entonces ha crecido hasta volver a los niveles previos de 2008.

Sin embargo, la reduccion de la deuda neta si se ha producido desde 2008 hasta 2014,

con una disminucién de casi 400 millones de euros (15%).

En el periodo analizado, el patrimonio neto de la Premier League ha crecido en casi
1.400 millones de euros, especialmente en la Ultima temporada, con una mejora de 800

millones de euros.
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Gréfico 104: Evolucion de la Deuda y Patrimonio Neto Agregados Premier League 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

Respecto a la evolucién anual de las principales partidas del activo del balance
agregado, tal y como se observa en el grafico 105, la inversidn en activo no corriente ha
crecido en 700 millones de euros, fundamentalmente por el incremento en un 17% de la
inversion en inmovilizado material (estado e instalaciones deportivas) y de un 8% en los
derechos de compra de jugadores, fundamentalmente. La ultima partida mostrada en
el grafico es la de efectivo que las distintas sociedades tienen al cierre de cada

temporada, que ha crecido un 42%, hasta casi 600 millones de euros.
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Grafico 105: Evolucién del Activo Agregado Premier League 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en millones de euros

En los graficos 106, 107 y 108 se muestran las cifras por equipos de 2014 del
inmovilizado intangible, donde destaca la posicion de Manchester United con el 35,1%
del total. Le siguen dos equipos con mas del 10% del total cada uno (Chelsea y
Manchester City) y otros tres con porcentajes superiores al 6% cada uno (Tottenham,
Liverpool y Arsenal). El resto de equipos estan por debajo, de manera individual del

2,5% cada uno.

Desde 2008, los dos equipos con mayor inmovilizado intangible (Manchester United y
Chelsea) han disminuido su posicién en casi de 12 puntos, desde el 59% hasta el 47%.
Los tres restantes equipos han crecido en 9 puntos, desde el 15% al 24% y los quince

ultimos restantes ha pasado del 25,4% en 2008 al 27,8% en 2014.
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Gréfico 106: Inmovilizado Intangible por equipos de la Premier League 2014
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Gréfico 107: % de inmovilizado intangible por equipos de la Premier League 2014
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Grafico 108: Distribucion del inmovilizado intangible por equipos de la Premier League 2014 vs 2008
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Cifras en porcentaje

c. Analisis del Estado de Flujos de Efectivo agregado de la Premier League

(en euros)

Del andlisis del EFE agregado de la Premier League (Tabla 45) destaca la evolucién de la
inversion realizada en la adquisicion de jugadores, reflejada en la caja utilizada para
inversiones en inmovilizado intangible, que ha pasado de necesitar 412 millones de

euros en 2009 a 1.140 millones de euros en 2014.

La financiacion de esta inversidon en compra de jugadores en 2014 ha venido, por una
parte, por la generacion de caja de operaciones de explotacién, gracias al resultado
antes de impuestos positivo obtenido mas las amortizaciones y a los créditos fiscales
por las pérdidas del ejercicio anterior, y el resto por la caja generada por el incremento
de las aportaciones de socios y accionistas, que ha permitido tener un flujo de caja de

actividades de financiacién positivo en 2014.
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En el conjunto de los siete afos, las actividades de explotacion han generado 1.140
millones de euros, que se han destinado a inversiones en compra de jugadores por casi
4.000 millones de euros, y obras en los estadios de futbol por importe de 333 millones
de euros. La diferencia se ha financiado en parte por la venta de jugadores por casi 1.700
millones de euros, y por 2.500 millones de euros en aportaciones de accionistas y otras
operaciones de capital, lo que ademas ha permitido reducir las deudas a largo plazo en

900 millones de euros y generar caja neta disponible por 175 millones de euros.

d. Andlisis de las ratios agregadas de la Premier League (en euros)

El analisis de ratios elaborado en la tabla 47 permite ver la evolucion de las cifras
agregadas de la Premier League desde 2008 a 2014 en relacidn a la situacion de liquidez,

solvencia, endeudamiento, rentabilidad y equilibrio patrimonial:

|. Liquidez: las ratios indican una mejora general de la situacion de liquidez a
corto plazo del futbol profesional inglés, puesto que todas las ratios analizadas
han ido mejorado en el periodo, salvo el Fondo de Maniobra, que ha aumentado
su importe negativo, superando los 1.000 millones de euros en 2014, lo que
indica que el crecimiento de la Premier League se esta basando en el incremento
de la financiacion a corto plazo, puesto que la deuda a corto plazo se ha
incrementado en el periodo analizado en un 36%, mientras que la deuda a largo
plazo ha disminuido en un 23%, lo que le coloca en un mayor riesgo de

suspension de pagos global.

ll.  Solvencia y endeudamiento: la situacién de solvencia y endeudamiento ha

mejorado, en términos de balance, desde 2008, debido a que a pesar de que la
deuda total sélo ha disminuido en dos puntos, el aumento de los recursos
propios ha permitido mejorar el ratio de solvencia hasta un reducido 0,20 en
2074 y dejar el de endeudamiento en 4,95 veces el pasivo sobre patrimonio neto.
En relaciéon al EBITDA, la deuda ha disminuido desde estar en 2008 en 6 veces el

EBITDA, cifra que se considerara elevada, hasta situarse algo por encima del 3%,
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limite de endeudamiento que se considera razonable. Finalmente, la deuda

sobre activos ha disminuido un 22% en el periodo.

[ll.  Rentabilidad: la rentabilidad econdmica, medida a través de la relacién entre

los distintos resultados y los ingresos, ha crecido, en general, en 2014 respecto a
2008. El margen de EBITDA sobre ingresos ha aumentado en algo mas de un
punto, pasando del 27,21% al 28,64%, y el del EBIT sobre ingresos se ha situado
en un 8,15% (+97% sobre 2008). El margen de resultado neto sobre ingresos ha
pasado a ser positivo en el 5,02% en 2014. Respecto a la rentabilidad sobre
activos, medida a través del ROA, se ha multiplicado por 1,4 en los siete afos,
hasta el 4,93%. Sin embargo, la rentabilidad sobre el capital (ROE) se ha
reducido un 67% debido al incremento del patrimonio neto, hasta poco mas del
18% Finalmente, como consecuencia del aumento de la proporcion de
patrimonio neto sobre pasivo, el apalancamiento se ha reducido un 86%, desde

el 26,6% en 2008 hasta el 3,7% en 2014.

e. Sintesis del analisis econémico-financiero de la Premier League (en

euros)

Del analisis realizado sobre la situacion econdmica de la Premier League inglesa desde

2008 a 2014 se pueden sefalar los siguientes puntos:

2.- La informacién econémico financiera elaborada por los clubes es correcta de
acuerdo a la normativa contable, puesto que las opiniones de los auditores sobre las

CC.AA. de todos los clubes de la Premier League no contienen salvedades.

.- La evolucion econdmica sélo ha sido claramente positiva, a nivel de cuenta de
resultados, en el ultimo afio analizado, puesto que el incremento de los ingresos de
explotacion de 2014 respecto a 2013 ha sido de un 23%, lo que unido a un bajo
crecimiento de los gastos de personal (4%) ha permitido pasar de un resultado de

explotacion, resultado antes de impuestos y resultado después de impuestos negativos
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en 2013 a tener los tres resultados en cifras positivas en 2014. Sin embargo, en el
periodo 2008 a 2013 los ingresos de explotacién crecieron lo mismo que en 2014, un
22%, mientras que los gastos de explotacion (sin amortizaciones ni provisiones)
aumentaron un 26%, fundamentalmente por el incremento de un 39% en los gastos de
personal. Esta situacion provocd que entre 2008 y 2013 los resultados de explotacion
acumulados fueran negativos en 665 millones de euros y los resultados antes de
impuestos negativos ascendieran a casi 1.700 millones de euros. Frente a esta situacion,
en 2014 el resultado de explotacién fue de mas de 300 millones de euros y el resultado

antes de impuestos superd los 230 millones de euros.

En el conjunto de los siete afios analizado, el resultado neto desde 2008 a 2014 ha sido

negativo en mas de 1.300 millones de euros.

2.- En el periodo analizado, el crecimiento medio anual de los ingresos de explotacion
de la Premier League ha sido algo mas de un punto superior al conjunto de los equipos
de la UEFA (7% vs 5,7% respectivamente), si bien en 2014 el crecimiento ha sido del

22,6% frente al 5,8% del conjunto de clubes UEFA.

En estos siete afos la dependencia de los equipos de la Premier League de los ingresos
por retransmision de los partidos por television ha aumentado en cinco puntos, dado
que en 2008 suponian un 49% de la cifra neta de negocios y en 2014 este porcentaje

habia crecido hasta el 54%.

Agregando los ingresos que no provienen directamente de la competicion deportiva, los
ingresos por retransmision y comerciales suman en 2014 el 81% de la cifra de negocios

del futbol inglés, quedando reducidos a poco mas del 19% los ingresos deportivos.

2 - Los gastos de personal de los clubes de la Premier League han crecido en el periodo
medio punto mas que los de los clubes de la UEFA, un 6,3% frente a un 5,7%, si bien en
el afo 2014 el crecimiento sobre 2013 ha sido del 4%, mientras que los equipos de la

UEFA han crecido un 3%.
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En porcentaje sobre los ingresos de explotacion, los gastos de personal han disminuido

casi dos puntos, desde el 60,4% en 2008 al 58% en 2014.

2.- A pesar de la evolucion de las actividades de explotacidn explicada anteriormente,
en 20714 los flujos de caja generados no han sido capaces de financiar el pago de las
inversiones realizadas, por lo que ha sido necesario aumentar la deuda total e
incrementar la financiacién a través de fondos propios. A pesar de esta situacion, el
Balance agregado ha tenido todos los ejercicios una importante cifra en la partida de

efectivo (entre 400 y 600 millones de euros aproximadamente).

En estos siete afios la deuda total ha disminuido hasta 2011, sin embargo en 2014 se
encuentra en niveles similares a 2008 (-1,7%), aunque la deuda neta ha disminuido en el

periodo un 15%.

En el afo 2008 el Balance agregado de la Premier League se encontraba en situacién de
quiebra técnica, puesto que el pasivo superaba el valor de los activos totales al tener un
patrimonio neto negativo. Desde entonces, las aportaciones de fondos propios han
permitido compensar las pérdidas acumuladas y elevar el patrimonio neto hasta el 177%
del activo total en 2014, lo que ha permitido elevar los niveles de solvencia aunque aun
son reducidos, disminuir en un 46% la deuda sobre EBITDA vy reducir la ratio de
endeudamiento a 4,95 veces y el nivel de apalancamiento a 3,7 veces, niveles aun

elevados.
En la Premier League no se dan los elevados niveles de desequilibrio econdémico que se

revelaron al analizar la Liga espafola, tal como se presenta en el analisis comparativo

de ambas ligas en el apartado siguiente.

283




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

4.4 Analisis comparativo de la situacién econémico-financiera

actual del fatbol profesional espafol e inglés

A continuacion se va a realizar un analisis comparativo entre los datos econdmicos
analizados sobre la Primera Division de la Liga espafiola y sobre la Premier League. El
objetivo es determinar las principales diferencias y similitudes entre ambas ligas, de

cara al desarrollo posterior de las hipotesis planteadas.

Una primera diferencia que se observa de los datos de ambas ligas es que mientras en la
Liga espanola hay claramente dos equipos grandes, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona,
que lideran todos los ranking econémicos y deportivos (ingresos, gastos, resultados,
posicion en la Liga al final de temporada), en la Premier League no hay una diferencia
tan determinante, puesto que aunque hay un equipo que destaca sobre el resto,
Manchester United, inmediatamente detras de él hay varios equipos con niveles
econdmicos y deportivos similares o incluso superiores en algun aspecto en el periodo

analizado, como son Manchester City, Chelsea, Arsenal y Liverpool.
En la tabla 51y en los graficos 109 a 112 se analizan los datos de ingresos de explotacion

y de gastos de personal de los cinco equipos con mayor cifra de ingresos de explotacién

en el ejercicio 2014, mostrando los datos de dichos equipos desde 2008 a 2014.
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Tabla 51: Evolucién de los ingresos y gastos de personal de los cinco equipos con més ingresos en 2014 de la Liga y de la Premier League de 2008 a 2014

Equipo 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 Acumulado

LIGA

Ingresos de explotacién % sobre RM
Real Madrid CF 393.207  401.255 442114 479.316 512.435 518.715 549.321 3.296.363

F.C. Barcelona 308.785 365911  398.054 450.654 482999  482.588 484.639 2.973.630 90%
Atlético de Madrid 81.030 104.974 124.506 99.900  107.938 119.983 169.869 808.201 25%
Valencia C.F. 99.398 82.427 101.335 116.206 107.143 113.184 90.859 710.552 22%
Sevilla C.F. 89.827 67.282 99.639 82.857 60.230 54.285 72.008 526.129 16%
Gastos de Personal % sobre RM
Real Madrid CF 167.121 187.191 192.263  216.099  233.946  245.997 269.597 1512.214

F.C. Barcelona 168.356 201.312 234.811  240.646 233.312 237.817 247.752 1.564.006 100%
Atlético de Madrid 65.893 67.482 61.494 64.065 73.408 63.810 112.945 509.099 33%
Valencia C.F. 89.343 74.499 72.930 60.222 69.115 60.704 57.516 484.329 31%
Sevilla C.F. 58.665 61.779 60.837 57.350 54.909 49.142 58.81 401.493 26%

PREMIER LEAGUE

Ingresos de explotacion % sobre M.U.
Manchester United 349.605 290.938 322,693 386.580  383.961 447.020 520.395 2.701.191

Manchester City 111.905 90.928 140.889  178.670 277.063 333.552 416.293 1.549.299 57%
Arsenal 303.195 327361 427969  298.229 291.295  345.090 362.663 2.355.801 87%
Chelsea 258.474  193.893 211.012 239393 272483 281187 350.208 1.806.650 67%
Liverpool 216.279  185.259 207.916 214190  202.575  253.690 307.129 1.587.039 59%
Gastos de Personal % sobre M.U.
Manchester United 142306  128.630  148.369 178.354 193.812 222191 258.060 1.271.722

Manchester City 73.731 86.331 150191 202.920  241.880  286.912 246.336 1.288.300 101%
Arsenal 137.750 108.631 124.758  145.096 171.948 190.149 199.913 1.078.247 85%
Chelsea 218.453 162.192 181.782 207.597 190.610  200.835 212.214 1.373.684 108%
Liverpool 122.013  100.429 128.794 150301  130.933 161.044 172.697 966.211 76%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division de la LFPy de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

En la Liga espafola, como ya se ha explicado con anterioridad, se produce una clara
separacién entre los dos grandes equipos de la Liga, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelonay
el resto (Tabla 51, graficos 109 y 110). Sin embargo en la Premier League las cifras de los
equipos estan concentradas en un perimetro e incluso hay cruces entre la evolucién de

los distintos equipos (Tabla 51, graficos 111y 112).
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Grafico 109: Evolucién ingresos de explotacién de 2008 a 2014 de los cinco equipos de la Liga espafiola con mayores
ingresos en 2014
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Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera division de la LFP en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

Grafico 110: Evolucion gastos de personal de 2008 a 2014 de los cinco equipos de la Liga espafiola con mayores ingresos
en 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division de la LFP en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

286




Capitulo 4. Analisis econdmico-financiero del futbol espafiol e inglés

Grafico 111: Evolucién ingresos de explotacién de 2008 a 2014 de los cinco equipos de la Premier League con mayores
ingresos en 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division de la LFP en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

Grafico 112: Evolucién gastos de personal de 2008 a 2014 de los cinco equipos de la Premier League con mayores
ingresos en 2014
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Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de la Premier League en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros
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Una vez explicada esta diferencia, se va a comparar la evolucién de la cuenta de
resultados, balance, estado de flujos de efectivo y ratios de ambas ligas. Para ello se
han elaborado una serie de tablas que comparan las cifras mas significativas de ambas
ligas, mostrando en la ultima columna el porcentaje que la Liga representa sobre la

Premier League para cada una de ellas.

a. Comparacion de las Cuentas de Resultados agregadas de la Liga y la

Premier League

Los ingresos de explotacion de la Liga espaiola en 2014 son la mitad de los de la liga
inglesa (Tabla 52). Respecto a la composicion de los mismos, la Liga obtiene
practicamente los mismos ingresos por competiciones que la Premier (97%), algo mas
de la mitad de los ingresos por comercializacion (52%) y sélo un 44% de los ingresos

por retransmisiones.

La distribucién de los ingresos entre ambas ligas en 2014 se comportan de manera
similar en cuanto a los ingresos por comercializacion, 24% en la Liga y 27% en la
Premier, pero diferente en cuanto a las otras dos partidas, puesto que mientras que la
Liga depende mas de los ingresos por competicidén (33% vs 19% de la Premier), la Liga
inglesa tiene mas de un 50% de sus ingresos por retransmisiones (54%) frente a la Liga

espafiola que esta ligeramente por encima del 40% (43%).

Si se analiza el periodo completo 2008-2014, los ingresos de explotacion de la Liga
espafola han alcanzado practicamente los 12.000 millones de euros frente a los 19.600
millones de la Premier League, quedandose en un 67% de la liga inglesa. En el conjunto
del periodo los ingresos por competicién de la Liga espafiola han sido un 87% de los de
la liga inglesa, algo mas de la mitad (57%) los ingresos por retransmisiones y por

encima del 70% los ingresos por comercializacion.

En cuanto a variacion de las distintas lineas de ingresos, la Liga espafiola sélo ha crecido
en mayor porcentaje que la liga inglesa en ingresos por competicion (31% frente a una

caida del 3% en la Premier League). En ingresos por retransmision la Premier League ha
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crecido un 67% frente al 54% de la Liga, y en comercializacion un 84% frente al 30% de
la Liga.

Por lo tanto, las diferencias entre la Premier y la Liga han crecido en 2014 respecto al
periodo 2008 a 2014, se han ampliado las diferencias en ingresos a favor de la Premier

League.

Tabla 52: Comparacién de los ingresos de explotacién de la Liga y de la Premier League

Liga Premier Liga/
Concepto espafiola League Premier
Ingresos de explotacién 2014 1.917.245  3.870.599 50%
Ingresos por competicién 2014 594.966 611.565 97%
Ingresos por retransmisién 2014 780.074 1.753.256 44%
Ingresos por comercializacion 2014 444383 856.973 52%
Ingresos de explotacién 2008 a 2014 11.949.939  19.565.218 61%
Ingresos por competicién 2008 a 2014 3.718.305 4.266.147 87%
Ingresos por retransmisién 2008 a 2014 4.654.834  8.210.647 57%
Ingresos por comercializacion 2008 a 2014 2.875.184  3.962.932 73%
Distribucién de los ingresos de explotacién 2014
% Ingresos por competicion 2014 33% 19% 172%
% Ingresos por retransmision 2014 43% 54% 79%
% Ingresos por comercializacién 2014 24% 27% 92%
Variacion de los ingresos de explotacién 2014 vs 2008 28% 50% 56%
Variacién ingresos por competicion 2014 vs 2008 31% -3% n.a.
Variacion ingresos por retransmision 2014 vs 2008 54% 67% 81%
Variacion ingresos por comercializacion 2014 vs 2008 30% 84% 36%
N2 de veces que los ingresos totales del lider en ingresos contienen los del resto de equipos en 2014
N¢ de veces sobre el segiindo equipo en ingresos 11 1,3 91%
N2 de veces sobre el quinto equipo en ingresos 7,6 1,7 450%
N2 de veces sobre el décimo equipo en ingresos 12,1 3,8 321%
N¢ de veces sobre el quince equipo en ingresos 20,5 4,6 445%
N¢ de veces sobre el veinte equipo en ingresos 26,5 52 506%
N2 de veces que los ingresos de competicion del lider en ingresos contienen los del resto de equipos en 2014
N2 de veces sobre el segiindo equipo en ingresos 1,8 1,0 175%
N2 de veces sobre el quinto equipo en ingresos 8,1 23 356%
N¢ de veces sobre el décimo equipo en ingresos 21,4 6,0  359%
N2 de veces sobre el quince equipo en ingresos 40,6 9,0  450%
N2 de veces sobre el veinte equipo en ingresos 2971 15,6  1910%
N2 de veces que los ingresos por retransmision del lider en ingresos contienen los del resto de equipos en 2014
N2 de veces sobre el segiindo equipo en ingresos 1,0 1,0 98%
N¢ de veces sobre el quinto equipo en ingresos 4,8 1,4 347%
N2 de veces sobre el décimo equipo en ingresos 6,7 1,8 374%
N2 de veces sobre el quince equipo en ingresos 9,0 1,9  460%
N¢ de veces sobre el veinte equipo en ingresos 1,6 22 530%
N2 de veces que los ingresos por comercializacion del lider en ingresos contienen los del resto de equipos en 2014
N2 de veces sobre el segiindo equipo en ingresos 11 11 93%
N2 de veces sobre el quinto equipo en ingresos 16,7 25  679%
N2 de veces sobre el décimo equipo en ingresos 18,8 14,2 132%
N¢ de veces sobre el quince equipo en ingresos 55,2 18,0  307%
N2 de veces sobre el veinte equipo en ingresos 147,2 47,3 31%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de la Liga y Premier League
Cifras en miles de euros, en porcentajes o en niUmero de veces
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En la tabla anterior se ha detallado la distancia del equipo que mas ingresos obtiene
respecto al resto de equipos de la Liga y de la Premier, tanto a nivel total como
separado por ingresos por competicién, retransmision y comercializacién en 2014.
Tanto en la Liga como en la Premier la distancia entre el primer equipo en ingresos y el
segundo son similares, sin embargo en el resto de posiciones analizadas las distancias
en la Liga espafola se multiplican. En ingresos totales en la Liga la diferencia entre el
equipo con mayores ingresos y el menor es de 26 veces, mientras que en la Premier es

de 5 veces, es decir, la Liga multiplica la distancia por 5 respecto a la Premier.

Respecto a los ingresos de competicidn, mientras en la Premier la diferencia es de 16
veces, en la Liga es de 300, 20 veces mayor que en la liga inglesa. En ingresos por
retransmision, en la Premier inglesa la distancia es de 2,2 veces frente a las casi 12 veces
de la Liga (diferencia de mas de cinco veces entre ambas) y en ingresos por
comercializacion, que es donde mas diferencias se obtienen entre el primero y el ultimo

en la Premier, llegandose a 47 veces, en la Liga son 118, dos veces y media mas.

Por lo tanto, la Liga espafola es mucho mas desigual a nivel de ingresos que la Premier
League inglesa, con mucha mayor diferencia entre los ingresos de los dos grandes de la
competicion y el resto de los clubes competidores, que se mueve a nivel de ingresos

totales entre 3y 5 veces mas que en el caso de la liga inglesa.

En relacion a los gastos, seglin se observa en la tabla 53, la Liga tiene practicamente la
mitad de los gastos totales de explotacion (sin amortizaciones) y de personal que la
Premier League, muy en linea con la relacion de ambas ligas en ingresos de explotacion.
Asi, se da la circunstancia de que en ambas ligas tiene en 2014 la misma proporcién de
gastos de personal sobre ingresos, un 58%, con unos porcentajes en funcion del gasto

total de personal por equipos relativamente similares como se muestra en la tabla 53.
Sin embargo, en el periodo analizado, los gastos de personal de la Premier League han

crecido un 44%, el doble que en la Liga espanola, mientras que en el mismo periodo los

ingresos de la Premier League habian crecido algo menos del doble (50% vs 28%).
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Las desigualdades entre los distintos equipos en el gasto de personal son similares a la
situacion planteada en los ingresos de explotacion. Asi, mientras que la distancia entre
el equipo con mas gastos de personal con el segundo son similares (1,1 veces en la Liga
espafiola, 1 vez en la Premier League), a partir de ahi la Liga espafiola multiplica por
entre 3y 5 veces las diferencias existentes en la Premier League, alcanzando las 23 veces
sobre el equipo que menos gasto tiene en la Liga espafiola frente a las 5 veces en la
Premier League (27 veces y 5 veces respectivamente era la diferencia en ingresos entre
el que mas ingresos tiene y el que menos en 2014 seglin se muestra en la tabla 52, tal

como se ha explicado previamente).

Finalmente, en relacién a los gastos de amortizacion, la Liga espafnola los ha reducido
en un 17% desde 2008 mientras que en la Premier se han incrementado en un 33%,
hasta casi 800 millones de euros, 2,6 veces mas que la Liga espafola, debido a las
mayores inversiones realizadas, fundamentalmente en adquisicion de derechos por

jugadores.
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Tabla 53: Comparacion de los gastos de explotacion de la Liga y de la Premier League

Liga Premier Liga/
Concepto espafiola League Premier
Gastos de explotacidn (sin amortizaciones) 2014 1.628.665 3.090.091 53%
Gastos de Personal 2014 1.113.939 2.245.661 50%
Otros gastos de explotacion 2014 514.726 844.430 61%
% Gasto de personal sobre ingresos en 2014 58% 58%  100%
Amortizacién del inmovilizado 2014 304.564 792.994 38%
Gastos de explotacién (sin amortizaciones) 2008 a 2014 10.402.231 17.607.928 59%
Gastos de Personal 2008 a 2014 7011.602  12.570.103 57%
Otros gastos de explotacion 2008 a 2014 3.290.629 5.037.825 65%
Amortizacién del inmovilizado 2008 a 2014 2482.636  4.378.902 57%
Variacion de los gastos de explotacién (sin amortizaciones) 2014 vs 2008 17% 37% 45%
Variacién de los gastos de personal 2014 vs 2008 22% 44% 49%
Variacion de los otros gastos de explotacion 2014 vs 2008 7% 20% 36%
Variacién de los gastos por amortizacién 2014 vs 2008 -17% 33% n.a.
% Gasto de personal sobre ingresos en funcién del ranking de gastos de personal en 2014
Equipo con mayor gasto de personal 49% 50% 99%
Segundo equipo con mayor gasto de personal 51% 59% 86%
Quinto equipo con mayor gasto de personal 63% 56% 113%
Décimo equipo con mayor gasto de personal 54% 75% 72%
Quince equipo con mayor gasto de personal 68% 62% M%
Veinte equipo con mayor gasto de personal 56% 51% 109%

N2 de veces que los gastos de personal del lider en gastos de personal contiene los del resto de equipos en 2014

N2 de veces sobre el segiindo equipo en gastos 11 1,0 104%
N2 de veces sobre el quinto equipo en gastos 4,7 1,5 314%
N2 de veces sobre el décimo equipo en gastos 9,5 31 304%
N2 de veces sobre el quince equipo en gastos 14,3 35 402%
N2 de veces sobre el veinte equipo en gastos 23,3 50 466%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de la Liga y Premier League
Cifras en miles de euros, en porcentajes o en nUmero de veces

En el conjunto del periodo analizado, los gastos de explotacion (sin amortizaciones) de
la Liga espafola ha sido de 10.400 millones de euros, un 59% del gasto de explotacion
(sin amortizaciones) de la Premier League, que ha alcanzado los 17.600 millones de
euros. La proporcion en gastos de personal es algo menos para la Liga espafiola, puesto
que los 7.100 millones de euros que ha gastado entre 2008 y 2014 han sido el 57% del

gasto de personal de la Premier League, con los 12.600 millones de euros alcanzados.

Esta situacién implica que la Liga espafola ha ido aumentando su distancia con la

Premier League, puesto que las cifras acumuladas del periodo son superiores a las del
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ultimo afio 2014 (59% en gastos de explotacion en el periodo frente a un 53% en 2014, y

57% en gastos de personal en el periodo frente a un 50% en 2014).

En el caso del gasto de amortizacion la distancia se ha incrementado aun mas, puesto
que el gasto en el periodo de la Liga espafola es del 57% del gasto en amortizacién de
la Premier mientras que en 2014 es del 38%.

En cuanto a los resultados obtenidos, tal y como se refleja en la tabla 54, en 2014 el
conjunto de la Liga obtuvo unos resultados por enajenacion de inmovilizado,
fundamentalmente como consecuencia del resultado por la venta de derechos de
jugadores, de 225 millones de euros, un 69% de la cifra alcanzada por la Premier, que
fue de 328 millones de euros. En el conjunto del periodo, la Liga espafola obtuvo 1.300

millones de euros frente a los 2.000 millones de la Premier.

Como consecuencia de la situacién de los ingresos y gastos analizados previamente, y
fundamentalmente por la diferencia en amortizaciones, la Premier League obtiene un
EBITDA en 2014 del doble que la Liga espanola, sin embargo esta diferencia se va
reduciendo a medida que bajamos en el resultado. Asi, el EBIT de la Liga espafiola en
2014 fue el 83% del Ebit agregado de la Premier y el resultado antes de impuestos y

resultado neto alcanzaron el 90% de los resultados de la Premier.

En cuanto a los datos acumulados 2008-2014, salvo en el resultado bruto de
explotacion, donde la Premier obtuvo una cifra positiva de 1.000 millones superior a la
cifra agregada de la Liga espafola, el resto de resultados fueron positivos en esta
ultima (EBIT, BAI y BDI) y negativos en la Premier, alcanzando un resultado neto
agregado negativo de 1.300 millones de euros frente a los 179 millones de euros

positivos de la Liga espafola.
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Tabla 54: Comparacion de los resultados de la Liga y de la Premier League

Liga Premier Liga/
Concepto espafiola League Premier
Resultado por enajenacion de inmovilzado 2014 225.347 327870  69%
Resultado bruto de explotacion (EBITDA) 2014 566.398 1.108.378 51%
Resultado neto de explotacién (EBIT) 2014 262.260 315.384 83%
Resultado financiero 2014 -53.214 -81.157 66%
Resultado antes de impuestos (BAI) 2014 209.046 234.227 89%
Resultado neto o resultado del ejercicio 2014 (BDI) 2014 178.952 194.344 92%
Resultado por enajenacion de inmovilzado 2008 a 2014 1.316.169 2.071.278 64%
Resultado bruto de explotacién (EBITDA) 2008 a 2014 2.956.441 4.028.568 73%
Resultado neto de explotacion (EBIT) 2008 a 2014 501.683 -350.334 n.a.
Resultado financiero 2008 a 2014 -319.236  -1.097.848 29%
Resultado antes de impuestos (BAI) 2008 a 2014 182447  -1.448.181 n.a.
Resultado neto o resultado del ejercicio 2014 (BDI) 2008 a 2014 179186  -1.328.109 n.a.

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de la Liga y Premier League
Cifras en miles de euros

b. Comparacién de los Balances agregados de la Liga y la Premier League

El Balance agregado de la Liga espanola de 2014 es un 55% del Balance agregado de la
Premier League, tal como se muestra en la tabla 55, con una diferencia en valor

absoluto de casi 3.000 millones de euros.

En cuanto a las inversiones, la Premier League tiene 2 veces el inmovilizado material de
la Liga espafiola y 2,6 veces el inmovilizado intangible, puesto que mientras la Liga
espafiola ha reducido desde 2008 su inmovilizado intangible en un 17% frente al
incremento del 8% de la Premier League, si ha incrementado su inmovilizado material

en un 27%, diez puntos mas que la Premier League.

Y en cuanto a la financiacion, la Premier League tiene una deuda a largo plazo de 2,6
veces la Liga espanola y 1,5 veces la deuda a largo plazo, por lo que aunque tiene el

doble de deuda total y de deuda neta, la proporcion entre largo plazo y corto plazo es
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mas favorable a la Premier League. En conjunto, la Liga espafiola ha reducido tanto la
deuda total en un 14% como la neta en un 11%, mientras que la Premier ha reducido

menos la deuda total (-2%) pero mas la deuda neta (-15%).

Respecto al Patrimonio Neto, el agregado de la Liga espafiola alcanza el 62% del
Patrimonio Neto de la Premier, si bien desde 2008 soélo ha crecido en 300 millones de

euros frente al crecimiento en casi 1.400 millones de euros de la Premier League.

Tabla 55: Comparacién de los balances de la Liga y de la Premier League

Liga Premier Liga/

Concepto espafiola League Premier
Activo Total 2014 3.524962  6.391.800 55%
Activo No Corriente 2.569.309 4.757.835 54%

Inmovilizado Intangible 872.755  2.279.503 38%

Inmovilizado Material 1.086.680 2.241.166 48%
Activo Corriente 955.654 1.633.965 58%
Pasivo+Patrimonio Neto 2014 3.524.962  6.391.800 55%
Patrimonio Neto 668.519 1.073.703 62%
Pasivo No Corriente 1.046.546 2.677.739 39%
Pasivo Corriente 1.809.898  2.640.359 69%
Deuda 2014
Deuda total (Pasivo No Corriente+Pasivo Corriente) 2.856.444  5.318.098 54%
Deuda neta (Deuda total - Activo Corriente) 1.900.790 3.684.132 52%
Variaciones 2014 vs 2008
Variacion del Inmovilizado Intangible -17% 8%  -211%
Variacién del Inmovilizado Material 27% 17% 153%
Variacion del Patrimonio Neto 308.851 1.384.777 22%
Variacion de la Deuda Total -14% 2%  805%
Variacién de la Deuda Neta 1% -15% 72%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de la Liga y Premier League
Cifras en miles de euros o en porcentajes

c. Comparacién de los Estados de Flujo de Efectivo agregados de la Ligay

la Premier League

A través de la comparacion del Estado de Flujos de Efectivo agregado de ambas ligas se

aprecia claramente la evolucion econémica que han tenido en el periodo 2008-2014

analizado.
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Tal y como se muestra en la tabla 56, la Premier League inglesa ha realizado en este
periodo una inversion en adquisicion de jugadores (inmovilizado intangible) de casi
4.000 millones de euros, el doble que la Liga espafiola. Sélo en 2014 la inversion ha sido
de 1.100 millones de euros frente a los 271 millones de euros de la Liga espafola en

dicho ano.

La financiacion de estas inversiones de la Premier ha sido, fundamentalmente, a través
de las aportaciones de socios y accionistas, con 2.500 millones de euros en el periodo, y
casi 600 millones de euros en 2014, y de la venta de jugadores realizadas (1.700

millones de euros).

Tabla 56: Comparacion de los estados de flujo de efectivo de la Liga y de la Premier League

Liga Premier Liga/
Concepto espafiola League Premier
Flujo de Actividades de Explotacién 2014 224.870 897.463 25%
Flujo de Actividades de Inversion 2014 -92.091 -1138.450 8%
Pago por inversiones -317.438  -1.466.319 22%
Inmovilizado Intangible -270.857  -1140.979 24%
Inmovilizado Material -33.455 -322.398 10%
Cobros por desinversiones 225.347 327.870 69%
Flujo de Actividades de Financiacion 2014 -82.199 428.496 -19%
Por aportaciones de socios y movimientos de capital 193.950 599.443 32%
Por otras actividades de financiacién -276.148 -170.947  162%
Caja generada o necesita en 2014 50.580 187.509 27%
Caja final 2014 356.149 591.274 60%
Flujo de Actividades de Explotacion 2009 a 2014 1.258.247 1139.737 110%
Flujo de Actividades de Inversién 2009 a 2014 -1.046.340 -2.597.249 40%
Pago por inversiones -2.075.596 -4.285.082 48%
Inmovilizado Intangible -1.943.502  -3.949.167 49%
Inmovilizado Material -228.961 -333.486 69%
Cobros por desinversiones 1.029.256 1.687.833 61%
Flujo de Actividades de Financiacién 2009 a 2014 107.608 1.632.573 7%
Por aportaciones de socios y movimientos de capital 126.532 2.543.703 5%
Por otras actividades de financiacion -18.924 -911.130 2%
Caja generada o necesita en 2009 a 2014 319.515 175.061 183%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de la Liga y Premier League
Cifras en miles de euros
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d. Comparacioén de las Ratios agregadas de la Liga y la Premier League

En los ratios de liquidez de 2014 hay dos mas favorables a la Premier League, liquidez y
Tesoreria, pero la Liga espafola tiene un mejor ratio de disponibilidad y un menor

importe negativo del Fondo de Maniobra.

Respecto a la solvencia y endeudamiento, la Liga espafola tiene un mejor ratio de
solvencia y menores ratios de endeudamiento y deuda sobre activo. Las ratios de deuda

sobre EBITDA son similares.

Las ratios de rentabilidad son superiores en la Liga espafola respecto a la Premier

League, asi como el apalancamiento, un 8% superior en la Liga respecto a la Premier.

Tabla 57: Comparacién de las ratios de la Liga y de la Premier League

Liga Premier Liga/
Concepto espaiola League Premier
Ratios de Liquidez 2014
Liquidez 0,53 0,62 85%
Tesoreria 0,52 0,60 87%
Disponibilidad 0,27 0,23 120%
Fondo de Maniobra -854.243,75 -1.006.393,30 85%
Ratios de Solvencia y Endeudamiento 2014
Solvencia 0,23 0,20 M6%
Deuda/EBITDA 3,36 3,32 101%
Endeudamiento 4,27 4,95 86%
Deuda sobre Activo 0,81 0,83 97%
Ratios de Rentabilidad Econdmica, Financiera y Apalancamiento 2014
Margen Bruto (EBITDA) sobre ingresos 29,54% 28,64%  103%
Margne Neto (EBIT) sobre ingresos 13,68% 815%  168%
BDI sobre ingresos 9,33% 502%  186%
ROA 7,44% 4,93% 151%
ROE 29,34% 18,10% 162%
Apalancamiento 3,94 3,67 108%
Variacién Ratios de Liquidez 2014 vs 2008
Liquidez -24% 14%  -179%
Tesoreria -23% 45% -51%
Disponibilidad 144% 4%  3740%
Fondo de Maniobra -67% -14%  472%
Variacién Ratios de Solvencia y Endeudamiento 2014 vs 2008
Solvencia 16% - n.a.
Deuda/EBITDA -39% -46% 84%
Endeudamiento -54% - n.a.
Deuda sobre Activo -10% -22% 47%
Variacién Ratios de Rentabilidad Econémica, Financiera y Apalancamiento 2014 vs 2008
Margen Bruto (EBITDA) sobre ingresos 14% 5% 271%
Margen Neto (EBIT) sobre ingresos 643% 97% 662%
BDI sobre ingresos 714% - n.a.
ROA 892% 136%  655%
ROE 429% -67%  -636%
Apalancamiento -47% -86% 54%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de la Liga y Premier League
Cifras en miles de euros, ratio de division o porcentajes
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e. Sintesis de la comparaciéon econdmico-financiera de la Liga y de la

Premier League

Del analisis comparativo sobre la situacién econdmica de la Liga espafiola y la Premier

League inglesa desde 2008 a 2014 cabe destacar los siguientes puntos:

12.- Mientras que la informacidon econémico financiera elaborada por los clubes de la
Premier League no tiene ninguna opinion de los auditores con salvedades, lo que indica
que es correcta de acuerdo a la normativa contable, en los clubes de la Liga no siempre
es asi, puesto que en 2014 aun un 30% de los mismos tenia informes de auditoria con

salvedades sobre los registro contables realizados.

2.- La Premier League consigue el doble de ingresos (en euros) que la Liga espafiola en
2074, ampliando la distancia que las separa, puesto que en el periodo completo 2008-
2014 analizado la Liga espafola alcanza el 61% de los ingresos acumulados de la
Premier League. Esta situacion se repite en los gastos de personal puesto que en 2014 la
Premier League tiene el doble de gastos que la Liga espafiola, aunque en el conjunto del
periodo la Liga tiene unos gastos que suponen el 57% de la Premier League (dos puntos

menos en relacion a los ingresos).

El mayor gasto de la Premier en relacién a sus ingresos en el periodo provoca que
mientras la Liga tiene resultados de explotacién, resultados antes de impuestos y
resultados después de impuestos positivos acumulados entre 2008 y 2014, la Premier

League tiene pérdidas de explotacion, pérdidas antes de impuestos y pérdidas después.

Sin embargo, el crecimiento de los ingresos de explotacién en 2014 de la Premier League
en un 23% frente al incremento de sélo un 4% de los gastos de personal, le han
permitido alcanzar un resultado de explotacion agregado superior al de la Liga espafiola
(315 millones de euros vs 262 millones de euros, respectivamente), puesto que en 2014
la Liga so6lo experimento un crecimiento de los ingresos de explotacion de un 2,4% y, sin

embargo, los gastos de personal aumentaron un 6,6%. El resultado antes de impuestos
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en 2014 de la Premier League también ha sido positivo (234 millones de euros) y

superior al de la Liga espafiola (209 millones de euros).

2.- Dentro de la composicion de la cifra de negocios agregada de ambas ligas, en 2014
ambas tuvieron ingresos por competicion similares (aproximadamente de 600 millones
de euros), sin embargo la Premier League obtuvo casi 1.000 millones mas de ingresos
por retransmision que la Liga espafola (1.753 millones de euros vs 780 millones de
euros respectivamente) y practicamente duplicé los ingresos de comercializacion de la

Liga espafiola (857 millones de euros vs 444 millones de euros).

Por lo tanto, la Premier League depende mas de los ingresos de retransmision (54% en
2014), once puntos mas que la Liga espafola (43%). Los ingresos por comercializacién
suponen el 27% de la cifra de negocios de la Premier League, tres puntos mas que en la
Liga (24%), y los ingresos por competicion sélo representan el 19% del total, catorce

puntos menos que en la Liga (33%).

Agregando los ingresos que no provienen directamente de la competicion deportiva, los
ingresos por retransmision y comerciales suman en 2014 el 81% de la cifra de negocios

del futbol inglés, catorce puntos mas que en la Liga espaiiola (67%).

2 - Respecto a la relacion de los gastos de personal respecto a los ingresos, destacar

que en 2014 ambas ligas tuvieron una proporcion del 58%.

2.- El Balance agregado de la Premier League en 2014 es practicamente el doble que el
de la Liga espafiola, destacando la diferencia en el inmovilizado intangible que incluye,
fundamentalmente, el valor neto de amortizaciones de los pagos por compra de
derechos federativos de jugadores, que es de casi 1.400 millones de euros (2.279

millones de euros en la Premier League y 873 millones de euros en la Liga espafiola).

2.- En el periodo 2008 a 2014, el flujo de caja generado por actividades de explotacion
ha sido superior en la Liga espafola, que ha logrado financiar con el mismo sus

actividades de inversién. Sin embargo en el caso de la Premier League ha necesitado
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caja para actividades de inversion superiores al flujo de actividades ordinarias en mas de
1.400 millones de euros, que ha financiado fundamentalmente con aportaciones de
fondos propios de mas de 2.500 millones de euros, frente a los poco mas de 126
millones de euros de aportacién de fondos propios en la Liga espafola. Esto ha
permitido también a la Premier League reducir su deuda neta en un 15%, aunque la
deuda total sélo se ha reducido en un 2%, mientras que la Liga espafiola ha reducido su

deuda neta en un 11% y su deuda total en un 14%.

Como resultado de estas variaciones, en 2014 ambas ligas tienen un ratio de solvencia
similar (0,2), un nivel de deuda sobre EBITDA similar (3,3 veces) y ratios de
endeudamiento (4,27 veces la Liga vs 4,95 veces la Premier League) y apalancamiento

también similares (de 3,94 veces en la Liga y 3,67 veces en la Premier).

°- En lo que son muy diferentes ambas competiciones es en el desequilibrio
econdmico entre los clubes que forman cada una de las Ligas, puesto que en la Premier
League las diferencias entre los ingresos y gastos de los equipos que mas importe

consiguen y los demas son mucho mas reducidas que en la Liga espafiola.

En cuanto a los ingresos totales, el equipo con mas ingresos de la Premier tiene una
diferencia con el que menos en 2014 de 5,2 veces, mientras que en la Liga espafiola esta
diferencia es de mas de 26 veces. En ingresos por competiciéon la diferencia en la
Premier League es de 15,6 veces y en la Liga 297 veces; en ingresos por retransmision en
la Premier la distancia es de 2,2 veces y en la Liga 11,6 veces y finalmente en ingresos por

comercializacion, la diferencia en la Premier es de 47,3 veces y en la Liga 147,2 veces.

Similar diferencia existe en cuanto a gastos de personal, puesto que el equipo con
mayor gasto en la Premier tiene un gasto de 5 veces el del equipo con menor gasto,

mientras que en la Liga dicha distancia es de 23,3 veces.

Por lo tanto, el desequilibrio econémico entre los clubes de la Liga espafiola es
claramente superior al de la Premier League, fundamentalmente porque en la Liga

espafola hay dos grandes equipos, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, que estan a una
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gran distancia del resto de los clubes que participan en la competicién, y sin embargo

esta situacién no se da en la Premier League inglesa (ver graficos 109 a 112).

Se finaliza esta sintesis mostrando, a través del grafico 112.1, la evolucion de seis

variables econdmicas entre ambas ligas en 2008 y en 2014. En 2014 la Premier League

supera ampliamente a la Liga espafiola en ingresos, en gastos y en inversion en

derechos de jugadores (inmovilizado intangible), aunque también en endeudamiento.

Se observa, asimismo, el crecimiento de la distancia a favor de la Premier League en

resultados y en patrimonio neto, variable donde la Liga era superior en 2008. Todo ello,

tal y como se ha sefialado con anterioridad, con un menor desequilibrio econdmico

entre sus clubes respecto a la Liga espanola.

Créfico 112.1: Resumen comparacién Liga espaiola vs Premier League 2008 y 2014

2008

Ingresos
4.500.

4.000,
3.500

Patrimonio 3.000
Neto

2,500
2,000,
1.500
1.000

Deuda Neta

Inmovilizado
Intangible

EBIT

=@—Lliga =—®—PremierLeague

Gastos
explotacién*

EBITDA

2014

Ingresos
4.500,

4.000

Patrimonio
Neto

Deuda Neta

Inmovilizado
Intangible

EBIT

=@—Lliga —®=—PremierLeague

Gastos
explotacién®

EBITDA

Fuente: elaboracion propia
Cifras en millones de euros

* Gastos de explotacion totales, incluyendo amortizaciones
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CAPITULO 5.
ANALISIS DE HIPOTESIS Y RESULTADOS

“Una vez me preguntaron por qué dirijo solo equipos
grandes: pues porque los chicos no pueden pagarme.”

Helenio Herrera, jugador y entrenador argentino

(1910-1997).

A continuacién se analiza si las hipotesis planteadas como consecuencia del marco
conceptual descrito se verifican en el caso del futbol espafol, a través de los datos de
los equipos de Primera Divisién de la Liga y de la Premier League en el periodo 2008 a

2014 (temporadas 2007/2008 a 2013/2014).
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5.1. Hipotesis primera: Modelo Econdmico

El modelo econdémico del futbol profesional espafol tiene wuna
rentabilidad reducida e incluso negativa. Generalmente los gastos
superan a los ingresos, por lo que se recurre a un elevado endeudamiento
para financiar las pérdidas acumuladas, que esta poniendo en riesgo su

viabilidad y sostenibilidad financiera.

El futbol profesional espafiol tiene un modelo econdmico que basa su crecimiento en
los ingresos obtenidos a través de la venta de los derechos de retransmision de los
partidos a través de la television. Como, ademas, el objetivo fundamental de los clubes
es obtener los mejores resultados deportivos, han tenido un crecimiento en gastos e
inversiones (fundamentalmente en jugadores), generalmente superiores a los ingresos,
generando un déficit econdmico estructural que se ha financia, fundamentalmente, a
través de endeudamiento externo. Esta situacion, por lo tanto, ha puesto en riesgo la

viabilidad econdmica y la sostenibilidad del modelo econémico del futbol profesional.

Del analisis realizado de los datos econdmicos descritos sobre la situacion econémico-
financiera de Primera Division de la Liga, se observa que el futbol profesional espafiol ha
incrementado sus ingresos en el periodo 2008-2014 en un 28% (4% de media anual). Si
se analiza sélo el importe neto de la cifra de negocios (ingresos ordinarios recurrentes)

estos han crecido en un 40% (6% de media anual).

Este crecimiento de los ingresos se ha basado, fundamentalmente, en el crecimiento de
los ingresos por retransmisiones que han crecido un 54% en el periodo (7% de media
anual), y han pasado de suponer el 39% del importe neto de la cifra de negocio en 2008

al 43% en 2014.

Los ingresos en euros de la Premier League se han incrementado un 50% en el periodo,
fundamentalmente por el incremento de los ingresos por retransmisiones de televisién

en un 67% (9% de media anual), y en este caso también de manera muy destacaba por
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los ingresos de comercializacion, que se han incrementado un 84% de 2008 a 2014, con
un crecimiento medio anual del 11%. En la Premier League los ingresos por
retransmision han pasado de suponer el 49% de los ingresos en 2008 al 54% en 2014 y
los ingresos por comercializacion del 22% en 2008 al 27% en 2014, superando a los
ingresos por competicion (19%), tal como se ha mostrado en la tabla 50.

Los gastos de personal de la Liga espafiola en el periodo analizado han crecido un 22%
(3% de media anual) por lo que no han sido superiores al crecimiento de los ingresos,
salvo en 2010, donde crecieron un 8% y los ingresos un 3%, y en 2014 donde han crecido
un 7% frente al 2% los ingresos.

En el periodo analizado los gastos de personal de la Premier League se han
incrementado en un 44% (6% de media anual), el doble que en la Liga pero por debajo

del crecimiento de los ingresos (50% en el periodo y 7% de media anual).

Se debe sefalar, no obstante, que el gasto por jugadores que asume la cuenta de
resultados esta formado por dos partidas, la directa de gasto en salarios que acabamos
de comentar, pero también la parte de la amortizacién del inmovilizado intangible por
los derechos de compra de los jugadores. El gasto por amortizacion en la Liga espafiola
ha disminuido un 17% en el periodo mientras que en la Premier se ha incrementado un

33%.

Asimismo, es necesario destacar el epigrafe de beneficios por la venta de inmovilizado,
que es el beneficio obtenido por la diferencia entre el precio de venta de un elemento de
inmovilizado, en este caso los derechos de los jugadores, menos el valor neto contable
que el activo tiene en el balance de la entidad (valor de adquisicion menos amortizacion
acumulada y provision de deterioro si lo hubiera). Estos beneficios han aportado a la
cuenta de resultados de la Liga 1.300 millones de euros en el periodo analizado y 2.000

millones a la Premier League.

En el periodo analizado, teniendo en cuenta todas las partidas de ingresos y gastos de
explotacion, el resultado de explotacién (EBIT) de la Liga ha sido positivo en 502
millones de euros, aunque ese resultado positivo se ha producido en los dos ultimos

anos, puesto que de 2008 a 2012 el EBIT acumulado ha sido negativo en 5,6 millones de
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euros debido a las pérdidas a nivel de explotacién de los afos 2010, 2011 y 2012 (ver

tabla 22).

La Premier League sin embargo ha tenido un resultado de explotacién (EBIT) negativo
en el periodo de 350 millones de euros, puesto que soélo ha alcanzado EBIT positivo en

2014, el resto de afios analizados ha sido negativo (ver tabla 43).

Sin embargo, si no se tienen en cuenta los beneficios de inmovilizado, el conjunto de
gastos de explotacion, tanto en la Liga como en la Premier League, supera a los ingresos
de explotacion, dando como resultado un EBIT sin beneficios de venta de inmovilizado
acumulado en el periodo negativo de 900 millones de euros en la Liga espanola, y

negativo en 2.400 millones de euros en la Premier League (ver tabla 58).
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El resultado de explotacién (EBIT) sin ajustes acumulado de la Liga espafiola 2008-2014
ha sido capaz de soportar el resultado financiero negativo debido al endeudamiento de
los clubes, obteniéndose un resultado antes de impuestos positivo en 182 millones de

euros.

En el caso de la Premier League, sin embargo, el resultado financiero acumulado del
periodo ha elevado las pérdidas antes de impuestos acumuladas hasta 1.448 millones
de euros. El Unico afo con resultado antes de impuestos positivo de la Premier League
ha sido 2014, mientras que la Liga ha tenido beneficios antes de impuestos positivos en

2012, 2013 y 2014.

Respecto al resultado bruto de explotacion (EBITDA) ha sido positivo todos los afios,
tanto en la Liga como en la Premier League, incluso sin tener en cuenta los resultados

por enajenacién del inmovilizado se ha mantenido en positivo todos los afos.

A pesar del EBITDA positivo, la caja generada por actividades de explotaciéon no ha sido
capaz de financiar los pagos por las inversiones realizadas (incluida la compra de
derechos de jugadores), por lo que se ha recurrido a la venta de jugadores y a las
aportaciones de capital de los accionistas. Por lo tanto, en el periodo analizado, tanto
en la Liga espafiola como en la Premier League ha sido posible reducir el
endeudamiento. Entre 2008 y 2014 la deuda total se ha reducido un 14% en la Liga y un
2% en la Premier y la deuda neta se ha reducido un 11% en la Liga y un 15% en la
Premier, lo que ha llevado a que en 2014 el ratio de endeudamiento de la Liga sea del
4,27 (un 54% inferior a 2008) y de la Premier del 4,95 (en 2008 el patrimonio neto era

negativo, por lo que la Deuda era superior al 100% del pasivo mas el patrimonio neto).

Asi pues, tanto el futbol profesional espafiol como el inglés siguen teniendo un modelo
econdmico basado, fundamentalmente en el crecimiento de los ingresos obtenidos por
la venta de los derechos de television. Sin embargo, también es destacable el
crecimiento significativo que estan teniendo los ingresos por comercializacién,
especialmente en la Premier League, debido a que estan ligados a la imagen que los

equipos patrocinados quieren mostrar a las importantes audiencias de television.
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Asimismo, el modelo econdmico actual sigue manteniendo unos gastos totales
superiores a los ingresos, fundamentalmente por los elevados gastos en jugadores
(gastos de personal y amortizacién de los derechos). Este déficit estructural se ha
estado compensando parcialmente con los beneficios por venta de jugadores, si bien
desde 2013 la Liga ha logrado resultados de explotacion positivos y en 2014, por primera

vez desde 2008, los obtuvo la Premier League.

Es un modelo, por lo tanto, de bajos niveles de rentabilidad econémica y sobre activos,
que se financia, aun en un 80%, a través de endeudamiento externo, lo que da lugar a
niveles muy reducidos de liquidez a corto plazo y de solvencia a largo plazo. En
definitiva, un modelo que tiene aun un elevado riesgo de quiebra que pone en duda su
sostenibilidad y viabilidad en el tiempo, aunque ha experimentando una tendencia
hacia una mejora econémica y financiera en las ultimas dos temporadas analizadas. Se

confirma, por lo tanto, la hipotesis planteada.
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5.2. Hipdtesis segunda: Juego Limpio Financiero

La normativa de Juego Limpio Financiero (FFP) puesta en marcha por la
UEFA para los clubes que juegan competiciones europeas y el sistema de
control econdémico de la LFP para los equipos que participan en el
Campeonato Nacional de Liga (CNL) pueden contribuir a la mejora de la
viabilidad econémica y sostenibilidad del futbol espafiol a medio y largo

plazo.

La normativa del control financiero que ha puesto en marcha la UEFA para lograr el FFP
tiene tres elementos basicos, tal y como se ha explicado en el capitulo 2. El primero es
el punto de equilibrio de los ingresos y gastos relevantes de los clubes de futbol como
elemento fundamental para que adapten el nivel de gastos al de ingresos y de esta
manera mantengan un resultado equilibrado. El segundo es que no tengan deudas
pendientes de pago con otros clubes por traspaso de jugadores, ni con empleados ni
con administraciones publicas, asi como que su deuda neta no supere el 100% de sus
ingresos relevantes. Finalmente, los gastos del personal de su primera plantilla que no

deben superar el 70% de los ingresos relevantes.

El sistema de control a posteriori implantado por la LFP tiene los mismos elementos
basicos. Como el primer periodo de monitorizaciéon de la LFP y el primer periodo
completo de tres anos de la UEFA coinciden, temporada 2011/12, 2012/13 y 2013/14, a
continuacion se van analizar los datos econdmicos de los clubes de Primera Divisién de
la LFP y de la Premier League en dicho periodo y en el trienio anterior (2008/09,
2009/10 y 2010/11) para verificar si se ha producido una mejora en relacion a los tres

elementos sefialados anteriormente.

Sobre el resultado de equilibrio entre ingresos y gastos relevantes, el resultado que mas
se acerca a la definicion establecida por la UEFA en el FFP es el resultado antes de
impuestos. A esta cifra habria que ajustarle los gastos que no hay que incluir como

relevantes segln la normativa, sin embargo esto solo seria posible hacerlo con
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informacién detallada de los clubes y no a través de la informacion disponible a través
de las Cuentas Anuales. Por lo tanto, se va a analizar la evolucion de los dos periodos a
través de la evolucion del resultado antes de impuestos, puesto que a pesar de no ser
exactamente el resultado de la normativa UEFA si puede sefalar la tendencia en la
evolucion de los resultados de los clubes de futbol y si estan en una situacion de déficit

(resultados negativos) o de superavit (resultados positivos).

Sobre la situacion de deuda no liquidada con clubes, empleados y administraciones
publicas, las CCAA no dan una informacién tan detallada, por lo que se va a analizar la
evolucion, en el periodo a monitorizar y en el anterior, de la deuda neta total (pasivo
total menos activo no corriente), asi como su relacién con los ingresos relevantes.
Como ingresos relevantes se van a considerar exclusivamente los ingresos de
explotacion sin los beneficios por enajenacion de inmovilizado, puesto que a pesar de
que la normativa de la UEFA contempla tener en cuenta los beneficios por enajenacion
de inmovilizado, este ratio seria mas homologable con el ratio de deuda neta sobre
ingresos que se analiza para cualquier otra compafia. En todo caso, al analizar la
evolucion con el mismo calculo los resultados obtenidos marcaran una tendencia

homogénea en su evolucién.

Finalmente, se va a analizar la evolucién del gasto de personal en relacién a los ingresos
relevantes, que al igual que en el caso anterior, seran los ingresos de explotacion de
cada uno de los clubes. Como gastos de personal se tendran en cuenta el gasto de
personal total de la cuenta de resultados analizada. Al igual que en el caso anterior, se
parte de la base de que la comparacién de las cifras con el mismo criterio dara lugar a

una evolucién homogénea de los mismos.

En el caso de Real Madrid C.F. y Barcelona F.C. que tienen secciones deportivas que no
son futbol se recuerda que, en ambos casos, los ingresos son mucho menos
significativos que los gastos, por lo que claramente mejoraria el resultado de ambos
clubes sin estas secciones. Como ya hemos analizado la situacion de estos dos clubes y

son los mas grandes a nivel econdmico (y deportivo) no se considera necesario realizar
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dicho ajuste porque no va a tener trascendencia en que cumplan el resultado de

equilibrio por el efecto de las secciones que no son futbol.

Periodo de Monitorizacién previo: 2009-2011

Los resultados del analisis sobre los 16 clubes que han estado en la Liga durante las tres

temporadas finalizadas en 2009, 2010 y 2011 se ven en las tablas 59 a 61, de las que se

puede concluir que el 56% de los clubes superaron, al menos, el limite de 5 millones de

euros de resultado negativo acumulado en las tres temporadas, y un equipo, F.C.

Barcelona, supero el limite de 45 millones de euros (Tabla 59). Todos ellos, por lo tanto,

deberian haber cubierto el exceso de déficit sobre el limite de 5 millones de euros con

aportaciones de fondos por parte de los propietarios, lo que habria significado una

financiacion extra de 257 millones de euros.

Tabla 59: Resultados Antes de Impuestos de los clubes de Primera Divisién

Club 2009 2010 201 Acumulado

1 At. De Madrid -28.414 141 -11.838 -40.1M

2 F.C.Barcelona 8.758 -82.593 -12.407 -86.242

3 Real Madrid C.F. 24946 30.989 46.845 102.780

4 Athletic Club 86 10.119 -10.129 76

5 Sevilla F.C. 13.821 -71 -1.997 11.753

6 Villarreal C.F. 93 82 -23.795 -23.619

7 Valencia C.F. -59.153  17.917 258 -40.978

8 Malaga C.F. 232 3438 -43.942 -40.271

9 Cetafe C.F. 351 -2.814 -7.285 -9.747
10 R.C.D. Espanyol -6.858  -7.992 -900 -15.751
11 U.D. Almeria 701 -655 -928 -881
12 C. At. Osasuna -193 -42 1498 1.263
13 R.C.D. Mallorca -5.243 -16.596  7.205 -14.634
14 R.C. Deportivo 108 43 60 212
15 Real S. de Gijon 7.682  5.249 577 13.508
16 Real Racing Club 214 -14.784 -16.165 -30.735
Porcentaje que no cumple 56%

Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera division

en cada uno de los afos
Cifras en miles de euros
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La situacion de deuda neta total sobre ingresos de explotacién en el periodo analizado

ha evolucionado segun se detalla en la tabla 60. Asi, mientras en 2009 el 63% de los

clubes superaban el 100% de los ingresos de explotacion, en 2010 el porcentaje se

elevaba hasta el 69%, bajando de manera significativa en 2011, aho en que el 50%

superaba a los ingresos, 19 puntos menos que un afio antes y 13 puntos menos que en

2009.

Tabla 60: Porcentaje de Deuda Neta sobre ingresos de los clubes de Primera

Divisiéon 2009-2011

Equipo 2009 2010 20M
1 At. De Madrid 372%  268% 349%
2 F.C.Barcelona 920%  110% 88%
3 Real Madrid C.F. 122%  106% 81%
4 Athletic Club 66% 61% 87%
5 Sevilla F.C. 101% 54% 54%
6 Villarreal C.F. 155%  163% -8%
7 Valencia C.F. 470%  338%  288%
8 Malaga C.F. 133% 94%  392%
9 GCetafe C.F. 61%  110%  105%
10 R.C.D. Espanyol 295% 290%  323%
11 U.D. Almeria 60% 50% 34%
12 C. At. Osasuna 83% 107% 100%
13 R.C.D. Mallorca 183% 176%  150%
14 R.C. Deportivo 275%  240%  240%
15 Real S. de Gijon 82% 83% 92%
16 Real Racing Club 191%  253%  312%
Porcentaje que supera el 100% 63% 69% 50%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera divisién
en cada uno de los afios

Cifras en porcentaje

El gasto de personal sobre ingresos de explotacion de los 16 clubes analizados en el

periodo ha evolucionado seglin se muestra en la tabla 61. Mientras que en 2009 el 44%

de los equipos tenia un gasto de personal superior al 70% de los ingresos de

explotacion, en 2010 y 2011 el porcentaje de equipos habia bajado al 38%.

313



Capitulo 5. Analisis de hipotesis y resultados

Tabla 61: Porcentaje de Gastos de Personal sobre ingresos de los clubes de Primera
Division 2009-2011

Equipo 2009 2010 20M
1 At. De Madrid 64% 49% 64%
2 F.C. Barcelona 55% 59% 53%
3 Real Madrid C.F. 47% 43% 45%
4 Athletic Club 68% 73% 85%
5 Sevilla F.C. 92% 61% 69%
6 Villarreal C.F. 61% 67% 79%
7 Valencia C.F. 90% 72% 52%
8 Malaga C.F. 72% 61%  181%
9 Getafe C.F. 62%  112% 106%
10 R.C.D. Espanyol 74% 59% 68%
11 U.D. Almeria 55% 55% 60%
12 C. At. Osasuna 83% 79% 89%
13 R.C.D. Mallorca 95% 85% 64%
14 R.C. Deportivo 66% 54% 62%
15 Real S. de Gijon 58% 57% 65%
16 Real Racing Club 83% 87% 97%
Porcentaje que supera el 70% 44% 38% 38%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division en
cada uno de los anos
Cifras en porcentaje

En el caso de la Premier League, han sido 15 clubes los que han estado en la liga durante
las tres temporadas finalizadas en 2009, 2010 y 2011. Los resultado analizados se ven en
la tabla 62, donde se muestra que el 87% de los clubes superaron (56% en el caso de la
Liga espafiola), al menos, el limite de 5 millones de euros de resultado negativo
acumulado en las tres temporadas, y siete equipos superaron el limite de 45 millones
de euros. Todos ellos, por lo tanto, deberian haber cubierto el exceso de déficit sobre el
limite de 5 millones de euros con aportaciones de fondos por parte de los propietarios,
lo que habria significado una financiacion extra de 1.192 millones de euros si hubiera

estado en vigor el FFP para ellos.

314



Capitulo 5. Analisis de hipotesis y resultados

Tabla 62: Resultados Antes de Impuestos de los clubes de la Premier League

Club 2009 2010 2011  Acumulado

1 Manchester City -96.704 -136.664 -230.346 -463.714

2 Liverpool -16.804 -22.398  -57.521 -96.723

3 Chelsea -49126  -79.359 -83.934 -212.418

4 Arsenal 47549  63.057 17.234 127.840

5 Everton -7.230  -3.485 -6.314 -17.028

6 Tottenham Hotspur 34.893 -71.367 469 27.994

7 Manchester United 6.377 -49.881 14.001 -29.502

8 Stoke City 526 -5.089  -6.483 -11.046

9 West Ham United -16.889 -23.262  -21.653 -61.805
10 Sunderland -25.239 -29.495 -7.271 -62.005
11 Aston Villa -48.294 -42.352 -62.999 -153.644
12 Fulham -8.252  -16.694 5.139 -19.807
13 Wigan Athletic 4.621 -1463  -28.621 -25.463
14 Bolton Wanderers -13.988 -39.932 -30.389 -84.310
15 Blackburn Rovers 3.745 -2136  -21.712 -20.103
Porcentaje que no cumple 87%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en
cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

La situacion de deuda neta total sobre ingresos de explotacién en el periodo analizado
ha evolucionado segun se detalla en la tabla 63. Asi, mientras en 2009 el 80% de los
clubes superaban el 100% de los ingresos de explotacion, en 2010 el porcentaje se
reducia hasta el 67%, bajando de manera significativa en 2011, afio en que el 53%
superaba a los ingresos (50% en el caso de la Liga espafola), 27 puntos menos que dos

anos antes y 14 puntos menos que en 2010.
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Tabla 63: Porcentaje de Deuda Neta sobre ingresos de los clubes de la Premier

League2009-2011

Equipo 2009 2010 20M
1 Manchester City 436% 98% 107%
2 Liverpool 125% 115% 82%
3 Chelsea 359% 375% 360%
4 Arsenal 113% 69% 82%
5 Everton 106% 14% 87%
6 Tottenham Hotspur 168% 153% 99%
7 Manchester United 337% 328% 169%
8 Stoke City 67% 22% 25%
9 West Ham United 166% 135% 107%
10 Sunderland 125% 142% 116%
11 Aston Villa 182% 189% 201%
12 Fulham 350% 282% 245%
13 Wigan Athletic 50% 52% 62%
14 Bolton Wanderers 214% 266% 239%
15 Blackburn Rovers 50% 52% 55%

Porcentaje que supera el 100% 80% 67% 53%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en

cada uno de los anos
Cifras en porcentaje

El gasto de personal sobre ingresos de explotacion de los 15 clubes analizados en el

periodo ha evolucionado seglin se muestra en la tabla 64. Mientras que en 2009 el 60%

de los equipos tenia un gasto de personal superior al 70% de los ingresos de

explotacion, porcentaje que se mantenia en 2010, en 2011 el porcentaje de equipos

habia subido al 67% (38% en el caso de la Liga espafiola).
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Tabla 64: Porcentaje de Gastos de Personal sobre ingresos de los clubes de la Premier
League 2009-2011

Equipo 2009 2010 2071
1 Manchester City 95% 107% 114%
2 Liverpool 54% 62% 70%
3 Chelsea 84% 86% 87%
4 Arsenal 33% 29% 49%
5 Everton 62% 69% 71%
6 Tottenham Hotspur 54% 56% 56%
7 Manchester United 44% 46% 46%
8 Stoke City 56% 76% 70%
9 West Ham United 88% 75% 69%
10 Sunderland 77% 82% 77%
11 Aston Villa 84% 88% 91%
12 Fulham 73% 65% 75%
13 Wigan Athletic 91% 82% 78%
14 Bolton Wanderers 77% 83% 90%
15 Blackburn Rovers 91% 82% 87%
Porcentaje que supera el 70% 60% 60% 67%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en
cada uno de los afios
Cifras en porcentaje

La situacién de partida, por lo tanto, en este periodo 2009-2011 indica que la Liga
espafola tenia una situacion financiera mejor que la de la Premier League, puesto que
los clubes con déficit superior a 5 millones de euros eran menores en la Liga que en la
Premier (56% en la Liga frente a 87% en la Premier League), al igual que ocurria con los
clubes con deuda superior al 100% de los ingresos (50% en la Liga vs 53% en la Premier
League) y con un porcentaje de gastos de personal superior al 70% de los ingresos

(38% en la Liga vs 67% en la Premier League).
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Periodo de Monitorizacién oficial: 2012-2014

Para analizar la evolucién de los clubes de la Liga y de la Premier en el primer periodo de
monitorizacion completo de la UEFA FFP (2012-2014) se presentan los mismos datos
que se acaban de comentar en el punto anterior pero de los equipos que han estado las

tres temporadas en la Liga o en la Premier, que en ambos casos han sido 15 clubes.

Senalar que en las tres temporadas analizadas la normativa de la UEFA era obligatoria
para los equipos que fueran a participar en una competicion europea en la temporada
2014/15, asi como para los equipos espafoles que fueran a participar en la Liga en la
misma temporada, puesto que la LFP tiene una normativa similar. Sin embargo, la
normativa de la Federacidn de Futbol inglesa (FA) no es exactamente igual que la de la
UEFA para la competicion de la Premier League (admite, por ejemplo, distintos
importes del punto de equilibrio puesto que el limite maximo de pérdidas en tres
temporadas desde la temporada 2013/2014 es de 15 millones de libras o hasta 105
millones de libras con aportaciones de los propietarios®) por lo que los equipos de la
Premier analizados que no fueran a jugar competiciones europeas no estaban obligados

a cumplir, exactamente, los requisitos de la UEFA.

No obstante, como se ha sefialado anteriormente, vamos a obtener los datos segun el
analisis planteado, para poder comparar la evolucion en este periodo de monitorizacién
con los obtenidos en el apartado anterior, con el fin de verificar si la evolucién ha sido

positiva, financieramente hablando.

En el caso de los 15 equipos que han estado los tres afios en la Primera Divisién de la
Liga espafola (tabla 65), sélo en tres casos (20%) el resultado antes de impuestos
negativo acumulado ha superado los 5 millones de euros, y sélo en un caso, Malaga C.F.

ha superado los 45 millones de euros en pérdidas.

% Fuente: http://www.bbc.com/sport/football/29361839
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Esta situacion contrasta claramente con el periodo anterior, donde 9 equipos habian
superado los 5 millones en pérdidas antes de impuestos (56%), por lo que la evolucion

ha sido muy significativa.

La LFP ha sometido a Cetafe C.F. y a Malaga C.F. a un exhaustivo control financiero
para evitar que tuvieran que ser expulsados de la competicién. En el caso del Getafe,
C.F. en 2014/15 volvio a obtener un resultado antes de impuestos positivo de algo mas
de 2 millones de euros®, y fue obligado a no poder inscribir a un jugador en la
competicion liguera para la temporada 2014/15 puesto que el coste del mismo superaba
el limite del coste de la plantilla deportiva establecido por la normativa de la LFP para

los presupuestos de dicha temporada®®.

En el caso del Malaga C.F. ha estado sometido a limitaciones de gasto por jugadores y el
resultado antes de impuestos de la temporada 2014/15 ha sido de 4 millones de euros

positivos®’.

¢ Fuente: www.getafecf.com
% Fuente: http://www.efe.com/efe/espana/deportes/pedro-leon-en-manos-de-angel-torres/10006-2675343
69 .

Fuente: http://www.malagacf.com/club/ley-de-transparencia-1
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Tabla 65: Resultados Antes de Impuestos de los clubes de Primera Division

Club 2012 2013 2014  Acumulado

1 At. De Madrid 93 387  2.293 2.774

2 F.C. Barcelona 48.781 43.539 54.812 147132

3 Real Madrid C.F. 32262 47697 48.215 128.174

4 Athletic Club 2.534 35624 28153 66.310

5 Sevilla F.C. -22.458  2.850 6.060 -13.548

6 Real Sociedad 515 669  24.437 25.621

7 Valencia C.F. 3.191 8511  2.687 14.389

8 Levante U.D. 2.146 4136  5.248 11.530

9 Malaga C.F. -84.201 1.769  -8.791 -91.223

10 Cetafe C.F. -2.948  -3.877 -28.316 -35.141
11 R.C.D. Espanyol 204 121 -553 -227
12 C. At. Osasuna -1.712 3107 -2.258 -863
13 Real Betis B. S. 33.256 14435 19.431 67.123
14 Granada C.F. -249 -330 84 -495
15 Rayo Vallecano 1.388 3.664 41.825 46.877
Porcentaje que no cumple 20%

Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera division

en cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

En cuanto a la evolucién del porcentaje de deuda neta sobre ingresos (tabla 66),

mientras que en 2011 el 50% de los equipos analizados superaba este porcentaje, en

2014 la cifra habia bajado en diez puntos, hasta el 40% del total.

El porcentaje de clubes con un gasto de personal sobre ingresos de explotacion superior

al 70% ha pasado del 38% en 2011 al 27% en 2014, once puntos menos que hace tres

anos, tal como se muestra en la tabla 67.

320



Capitulo 5. Analisis de hipotesis y resultados

Tabla 66: Porcentaje de Deuda Neta sobre ingresos de los clubes de Primera

Divisién 2012-2014

Equipo 2012 2013 2014
1 At. De Madrid 365% 308%  219%
2 F.C. Barcelona 77% 71% 63%
3 Real Madrid C.F. 67% 58% 61%
4 Athletic Club 57% 37% -1%
5 Sevilla F.C. 89% 86% 66%
6 Real Sociedad 158%  137% 52%
7 Valencia C.F. 305% 270%  329%
8 Levante U.D. 285% 160% 172%
9 Malaga C.F. 254% 39% 85%
10 Cetafe C.F. 85% 60% 160%
11 R.C.D. Espanyol 300%  285%  295%
12 C. At. Osasuna 1M9% 168% 204%
13 Real Betis B. S. 127% 93% 47%
14 Granada C.F. 61% 82% 86%
15 Rayo Vallecano 298%  253% 91%
Porcentaje que supera el 100% 60% 47% 40%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division

en cada uno de los afnos
Cifras en porcentaje
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Tabla 67: Porcentaje de Gastos de Personal sobre ingresos de los clubes de Primera
Division 2012-2014

Equipo 2012 2013 2014
1 At. De Madrid 68% 53% 66%
2 F.C.Barcelona 48% 49% 51%
3 Real Madrid C.F. 46% 47% 49%
4 Athletic Club 68% 68% 67%
5 Sevilla F.C. 9% 91% 82%
6 Real Sociedad 73% 71% 68%
7 Valencia C.F. 65% 54% 63%
8 Levante U.D. 76% 65% 68%
9 Malaga C.F. 237% 99% 76%
10 Getafe C.F. 61% 90%  153%
11 R.C.D. Espanyol 61% 52% 50%
12 C. At. Osasuna 89% 70% 81%
13 Real Betis B. S. 62% 49% 52%
14 Granada C.F. 47% 50% 55%
15 Rayo Vallecano 72% 56% 56%
Porcentaje que supera el 70% 33% 27% 27%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de primera division en
cada uno de los afos
Cifras en porcentaje

La evolucion de los resultados de la Premier League se detalla en la tabla 68. Mientras
que el periodo 2009 a 2011 el 87% de los clubes habia acumulado pérdidas antes de
impuestos superiores a 5 millones de euros, e incluso el 53% habia superado los 45
millones de euros, en el trienio 2012-2014 los equipos con resultados antes de
impuestos negativos superiores a 5 millones de euros habian bajado al 47% de los
equipos monitorizados, eso si, todos ellos superaban los 45 millones de euros, aunque
estaban lejos del maximo de 125 millones de euros (105 millones de libras) que la
normativa de la FA ha aprobado a partir de 2013/14. De hecho, en 2014 ya sélo cuatro
clubes (27%) han tenido pérdidas antes de impuestos, menos de la mitad que durante

los dos ejercicios anteriores.
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Tabla 68: Resultados Antes de Impuestos de los clubes de la Premier League

Club 2012 2013 2014  Acumulado

1 Manchester City -118.316  -63.536 -27.546 -209.398

2 Liverpool -48.573  -61.286 1105 -108.754

3 Chelsea 240 -69.010 17181 -51.589

4 Arsenal 43.857 8.190 5.608 57.655

5 Everton -10.915 1.966 33.917 24.968

6 Tottenham Hotspur -8.755 4532 96.146 91.923

7 Manchester United -5.591 -10.823  48.659 32.246

8 Stoke City -11.422 -38.302 4.548 -45.176

9 Newcastle United 1.636 12175 22.487 36.299

10 Sunderland -37175  -16.178  -19.598 -72.951
11 Aston Villa -21.037 -63.807  -4.768 -89.612
12 Fulham -22.481  -3.335 -40.013 -65.829
13 Swansea City 20.880  25.640 1.591 48.111
14 West Bromwich Albion 478 7439 15.326 23.243
15 Norwich City 19.579 1.413 1.137 32.129
Porcentaje que no cumple 47%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en
cada uno de los afios
Cifras en miles de euros

De los clubes que participan en competiciones europeas y no han cumplido la regla del

punto de equilibrio, la UEFA ha sometido a procesos de investigacion a Manchester City

y a Liverpool (UEFA 2015c). En el caso del Manchester City ha sido necesario firmar un

acuerdo de monitorizacién econémica (settlement agreement) en mayo de 2014 dada la

evolucion econdmica que el club estaba teniendo, tal y como muestra la tabla 68.

Respecto a la evolucién de la deuda neta sobre ingresos de explotacién (tabla 69), los

equipos con un porcentaje superior al 100% han pasado del 47% en 2012, al 53% en

2013y al 27% en 2014.
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Tabla 69: Porcentaje de Deuda Neta sobre ingresos de los clubes de la Premier

League2012-2014

Equipo 2012 2013 2014
1 Manchester City 54% 4% -6%
2 Liverpool 98% 101% 87%
3 Chelsea 386% 373% 327%
4 Arsenal 93% 74% 80%
5 Everton 96% 86% 49%
6 Tottenham Hotspur 120% 109% 92%
7 Manchester United 182% 133% 126%
8 Stoke City 51% 92% 53%
9 Newcastle United 161% 150% 92%
10 Sunderland 131% 150% 114%
11 Aston Villa 234% 247% 114%
12 Fulham 282%  290% 65%
13 Swansea City 9% 1% 27%
14 West Bromwich Albion 9% 1% -7%
15 Norwich City 38% 37% 38%
Porcentaje que supera el 100% 47% 53% 27%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en

cada uno de los anos
Cifras en porcentaje

Y finalmente, los equipos de la Premier League con gastos de personal superiores al

70% de los ingresos de explotacion han pasado del 67% en 2011 (ver tabla 64) al 13% en

2014 (ver tabla 70) y solo dos equipos, aflo en que han entrado en vigor las limitaciones

de control econémico para todos los equipos de la Premier League y no sélo para los

que participan en competiciones europeas afectados por el FFP de la UEFA.
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Tabla 70: Porcentaje de Gastos de Personal sobre ingresos de los clubes de la Premier

League 2012-2014

Equipo 2012 2013 2014
1 Manchester City 87% 86% 59%
2 Liverpool 65% 63% 56%
3 Chelsea 70% 71% 61%
4 Arsenal 59% 55% 55%
5 Everton 79% 73% 58%
6 Tottenham Hotspur 63% 65% 56%
7 Manchester United 50% 50% 50%
8 Stoke City 75% 91% 62%
9 Newcastle United 69% 64% 60%
10 Sunderland 83% 79% 67%
11 Aston Villa 87% 86% 59%
12 Fulham 79% 91% 75%
13 Swansea City 53% 72% 64%
14 West Bromwich Albion 76% 77% 75%
15 Norwich City 49% 68% 57%
Porcentaje que supera el 70% 47% 60% 13%

Fuente: elaboracion propia en base a las CCAA de los clubes de Premier League en

cada uno de los anos
Cifras en porcentaje

En este segundo periodo 2012-2014, la situacion ha cambiado respecto al periodo

anterior, puesto que aunque ambas ligas han mejorado su situacién financiera, los

equipos de la Premier League con deuda superior al 100% de los ingresos son ahora

menos que en la Liga espafola (27% en la Premier vs 40% en la Liga) asi como los

equipos con un porcentaje de gastos de personal superior al 70% de los ingresos (13%

en la Premier vs 27% en la Liga), aunque siguen siendo menos los clubes de la Liga con

déficit a nivel de resultado antes de impuestos superior a los 5 millones de euros (20%

en la Liga vs 47% en la Premier League).
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Por lo tanto, como se resume en la tabla 71, la puesta en marcha de la normativa de FFP
de la UEFA a nivel de las competiciones de clubes europeos y el traslado del concepto
de control econémico que implica a las ligas nacionales, ha permitido iniciar un proceso
de mejora de la situacion financiera de los clubes de la Liga espafiola e inglesa en los

ultimos anos.

Tabla 71: Comparacién de los dos periodos de monitorizacién 2009-2011 vs 2012-2014

2009-201 2012-2014 variacién
Indicador Cumplen No Cumplen Cumplen No Cumplen Cumplen  No Cumplen

LIGA

1 Resultado Antes de Impuestos 44% 56% 80% 20% 36% -36%

2 Porcentaje de Deuda Neta/Ingresos 50% 50% 60% 40% 10% -10%

3 Porcentaje de Gastos de Personal/Ingresos 63% 38% 73% 27% 1% 1%
PREMIER LEAGUE

1 Resultado Antes de Impuestos 13% 87% 53% 47% 40% -40%

2 Porcentaje de Deuda Neta/Ingresos 47% 53% 73% 27% 27% -27%

3 Porcentaje de Gastos de Personal/Ingresos 33% 67% 87% 13% 53% -53%

Fuente: elaboracién propia en base a las CCAA de los clubes de primera division de la Liga y de la Premier League en cada uno de los
afos
Cifras en porcentaje

En el conjunto de los datos agregados de ambas ligas, el resultado antes de impuestos
agregado de la Liga espafola de los afios 2009 a 2011 fue negativo en 230 millones de
euros, mientras que en el periodo 2012 a 2014 ha sido positivo en 417 millones de euros,
es decir, casi 650 millones de variacién. En los mismos periodos, la Premier League ha
pasado de un resultado antes de impuestos negativo de 1.040 millones de euros en
2009-2011 a 249 millones de euros aun negativos de resultado antes de impuestos en

2012-2014, lo que supone una variacion positiva de 790 millones de euros.

En cuanto a los niveles de endeudamiento, la Liga espanola ha pasado de tener una
deuda neta sobre ingresos de explotacion del 140% en 2011 al 99% en 2014, mientras
que la Premier ha pasado de 133% en 2011 al 95% en 2014, en ambos casos, por lo tanto,

por debajo del 100% a nivel agregados.

Finalmente, el gasto de personal sobre ingresos de explotacion agregados de la Liga en
2011 fue del 61%, bajando al 58% en 2014. En el caso de la Premier League se ha pasado
del 69% en 2011 al 58% en 2014, un nivel similar al de la Liga.
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A la vista de la evolucién econdmica de los clubes de la Liga espafiola y de la Premier
League, se puede afimar que la normativa de la UEFA sobre el juego limpio financiero
esta logrando cambiar la situacion economico financiera del futbol profesional
europeo, contribuyendo a través de la vigilancia continua de las finanzas de los clubes a
una mayor transparencia y profesionalidad en la gestidn, logrando que se entre en una
senda de resultados econdémicos positivos que va permitiendo alcanzar mayores niveles
de rentabilidad y mayores flujos financieros de explotacién, lo que unido a la mayor
capitalizacion, estan dando lugar a una reduccién del alto nivel de endeudamiento
general existente, mejorando la situacién de solvencia a medio y largo plazo, y por lo

tanto su viabilidad econémica futura. Se confirma, por lo tanto, la hipdtesis planteada.
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5.3. Hipdtesis tercera: Desequilibrio Competitivo

La Primera Divisién de la Liga espanola tiene un elevado desequilibrio
competitivo a favor de los equipos mas grandes a nivel econémico, y que,
por lo tanto, la posicidon que cada equipo alcanza en la clasificacién final

de la Liga esta determinada por su fortaleza econdémica.

El analisis realizado del modelo econdmico de la Liga espafiola ha mostrado la enorme
diferencia econémica entre los dos grandes equipos y el resto de los participantes en la
competicion, muy superior a la existente en la Premier League inglesa. Tal y como se ha
explicado en el presente capitulo, en la Liga espafola el equipo con mas ingresos
multiplica por 26,5 veces los del ultimo clasificado, mientras que el equipo con mas
ingresos en la Premier League multiplica por 5,2 veces los del equipo con menores
ingresos. Una proporcién similar se da en la partida de gastos de personal, puesto que
el equipo con mayor gasto en la Liga multiplica por 23,3 veces los del equipo que menos
gasto tiene, frente a las 5 veces que el equipo que mas gasto tiene en la Premier

multiplica el gasto del equipo con menor importe.

Asimismo, en las Ultimas diez temporadas (2006-2015) de la Liga espanola, los dos
equipos mas grandes por volumen de ingresos Real Madrid C.F. y Barcelona F.C. han
ganado nueve de los diez campeonatos de Liga, en tres ocasiones Real Madrid C.F. y en
seis temporadas el Barcelona F.C., y s6lo en una temporada ha sido campedn un equipo
distinto, el Atlético de Madrid, tercer equipo con mas ingresos de la Liga espafola

desde 2009, salvo en la temporada 2010/11 donde fue superado por Valencia C.F.

En el caso de la Premier League, en los mismas diez temporadas, también ha habido
sélo tres campeones, Chelsea con tres campeonatos, Manchester United con cinco y
Manchester City con dos. Mientras que Manchester United ha sido el club con mas
ingresos de la Premier League desde 2008, salvo en 2010 donde fue superado por el
Arsenal, Chelsea ha sido el tercer equipo por ingresos desde 2008 a 2011 y el cuarto

desde 2012 a 2014; y Manchester City ha pasado de ser el séptimo equipo por ingresos
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en 2008 al tercero en 2012 (cuando obtuvo su primer campeonato) y segundo en 2014

(segundo campeonato).

Para verificar esta hipodtesis se ha realizado, en primer lugar, un modelo econométrico
de panel con los equipos que han participado en Primera Division desde la temporada
2007/08 a la temporada 2013/14. EL mismo modelo se ha aplicado a los equipos que han
participado en la Premier League en el mismo periodo. El panel no es balanceado

porque no todos los equipos estan presentes todas las temporadas.

Se han realizado varios modelos, con dos variables dependientes. La primera variable
dependiente definida es el total de puntos obtenidos por cada equipo en la clasificaciéon
final de cada temporada y la segunda es la posicidon que cada equipo ha ocupado en la
clasificacion al final de cada temporada, que va desde la posicién 1 cuando ha sido el
campeon de la liga hasta el numero 20 cuando ha sido el ultimo clasificado.

Los datos de las dos variables dependientes se muestran en las tablas 72 y 73 para la

Liga espanolay en las tablas 74 y 75 para la Premier league.
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Capitulo 5. Analisis de hipotesis y resultados

Tabla 73: Puntos obtenidos en funcién de la posicidn final de cada temporada de la Primera Divisidn de la
Liga de 2008 a 2014

2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014
Posicién Puntos Puntos Puntos Puntos Puntos Puntos Puntos
1 85 87 99 96 100 100 920
2 77 78 96 92 91 85 87
3 67 70 71 71 61 76 87
4 64 67 63 62 58 66 70
5 64 65 62 58 56 65 63
6 60 62 58 58 55 57 59
7 59 58 56 58 54 56 59
8 52 55 54 49 52 53 49
9 52 51 47 47 50 50 49
10 51 47 47 47 49 47 48
n 50 46 44 46 47 46 45
12 48 46 43 46 47 45 43
13 47 44 42 45 47 44 42
14 47 43 41 45 46 43 42
15 45 43 40 45 43 42 41
16 44 43 39 44 43 39 40
17 43 42 37 44 42 37 40
18 42 42 36 43 41 36 39
19 30 35 36 35 37 35 36
20 26 33 34 30 27 34 25
Total 1.053 1.057 1.045 1.061 1.046 1.056 1.054

Fuente: elaboracion propia en base a los datos publiciados por la LFP (www.laliga.es)
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Tabla 75: Puntos obtenidos en funcién de la posicidn final de cada temporada de la Premier League de
2008 a 2014

2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014
Posicion Puntos Puntos Puntos Puntos Puntos Puntos Puntos
1 87 920 86 80 89 89 86
2 85 86 85 71 89 78 84
3 83 83 75 71 70 75 82
4 76 72 70 68 69 73 79
5 65 63 67 62 65 72 72
6 60 62 64 58 64 63 69
7 58 53 63 54 56 61 64
8 57 51 61 49 52 49 56
9 55 51 50 48 52 46 50
10 49 50 50 47 47 46 49
n 46 45 47 47 47 44 45
12 43 45 46 46 47 43 42
13 42 41 44 46 45 42 40
14 40 41 39 46 45 41 38
15 39 41 38 43 43 41 38
16 37 36 36 42 38 41 37
17 36 35 35 40 37 39 36
18 36 34 30 39 36 36 33
19 35 32 30 39 31 28 32
20 n 32 28 33 25 25 30
Total 1.040 1.043 1.044 1.029 1.047 1.032 1.062

Fuente: elaboracion propia en base a los datos publiciados por www.skysports.com

Las variables explicativas potenciales a introducir en los modelos son las siguientes:

Ingresos de explotacion: los ingresos de explotacion de cada club determinan su

capacidad de gasto e inversién para contratar mejores jugadores con los que
poder luchar por alcanzar los mejores resultados deportivos posibles, objetivo
fundamental del club. Por lo tanto, se considera esta primera variable como
independiente, puesto que podria estar correlacionada con la posicién/puntos

obtenidos en la competicion liguera.

i.  Gastode personal: la partida de gasto de personal de la cuenta de resultados de

los clubes esta formada, fundamentalmente, por el gasto en salarios de los
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jugadores de la plantilla. El resto lo forma el gasto en salarios del resto de
personal y equipo directivo que forma parte del club. Por lo tanto, esta variable
también se considera como independiente puesto que podria estar

correlacionada con la posicion/puntos obtenidos en la competicion.

iii. Ratio de Gasto de personal entre ingresos de explotacion: es la ratio que

determina de manera relativa el mayor o menor gasto que un club realiza en
jugadores en relacion con su capacidad de generar ingresos, por lo que se va a
considerar como variable independiente que podrian influir en la posicién

final/puntos obtenidos que cada equipo alcance en la competicién.

iv.  Inmovilizado intangible y amortizaciones: el inmovilizado intangible esta

formado, fundamentalmente, por los derechos de adquisicién de jugadores, por
lo que podria ser una variable que también influyera en la posicién/puntos
finales alcanzada por cada club. Se ha analizado también el gasto en

amortizacion anual.

v.  Endeudamiento: finalmente, se ha considerado interesante verificar si la

estructura financiera de cada club puede determinar la posicion final que

alcanza en Liga.

En la tabla 76 y 77 se muestran los descriptivos de las variables analizadas para la Liga 'y
para la Premier, respectivamente, sefialando el club y la temporada donde se han

alcanzado los minimos y maximos valores.

Es interesante destacar, segiin muestran las tablas 76 y 77, que mientras que la Liga
espafola tiene el valor mas alto en ingresos de los 280 datos analizados de ambas ligas
(549 millones de euros frente a 520 millones de euros como mayor valor de la Premier
League), la Premier League tiene unos ingresos medios de 140 millones de euros, frente
a los 85 millones de euros de la Liga espanola, y el equipo con menores ingresos en las

siete temporadas analizadas de la Premier League obtuvo 43,7 millones de euros y el
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equipo con menos ingresos en la Liga obtuvo 5,78 millones de euros, algo mas de ocho

veces menos.

Tabla 76: Descriptivos de cada variable Primera Divisién de la Liga

Variable independiente Observaciones Media Desviacién Tipica Minimo Maximo
Ingresos 140 85,40 126,00 5,78 549,00
Club Hércules C.F.  Real Madrid C.F.
Temporada 201 2014
Gastos personal 140 50,80 60,40 7,54 270,00
Club C.D. Numancia Real Madrid C.F.
Temporada 2009 2014
Inmovilizado Intangible 140 51,50 71,60 0,08 377,00
Club Levante U.D.  Real Madrid C.F.
Temporada 201 2009
Endeudamiento 140 165,00 182,00 6,59 683,00
Club C.D. Numancia Real Madrid C.F.
Temporada 2009 2009
Amortizacién 140 17,70 24,10 0,20 110,00
Club Real S. Gijén  Real Madrid C.F.
Temporada 2009 2012
Ratio Gastos personal/ingresos 140 72,31% 30,04% 42,29% 274,29%
Club R.C.D. Mallorca  Hércules C.F.
Temporada 2008 201

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata
Cifras en millones de euros y porcentajes

Tabla 77: Descriptivos de cada variable Premier League

Variable independiente Observaciones Media Desviacion Tipica Minimo Maximo
Ingresos 140 140,00 101,00 43,70 520,00
Club Middlesbrough Manchester Utd.
Temporada 2009 2014
Gastos personal 140 89,80 55,40 25,20 287,00
Club Burnley Manchester City
Temporada 2010 2013
Inmovilizado Intangible 140 101,00 183,00 2,12 1066,00
Club Blackpool ~ Manchester Utd.
Temporada 2011 2008
Endeudamiento 140 252,00 283,00 17,90 1258,00
Club Balckpool ~ Manchester Utd.
Temporada 201 2010
Amortizacién 140 31,30 23,30 2,39 107,00
Club Blackpool ~ Manchester City
Temporada 201 2012

Ratio Gastos personal/ingresos 140 68,72% 14,64% 29,15% 13,57%
Club Arsenal Manchester City
Temporada 2010 201

Fuente: elaboracién propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata
Cifras en millones de euros y porcentajes

335




Capitulo 5. Analisis de hipotesis y resultados

Como todas las variables (ingresos, gastos, inmovilizado intangible, endeudamiento,
amortizacion y ratio gastos de personal/ingresos) tienen un rango de variacién grande y
asimetria positiva, en los modelos se van a incluir dichas variables con transformacion

logaritmica.

En primer lugar, se ha elaborado un modelo para la Liga y otro para la Premier League
con todas las variables independientes sefialadas como explicativas de la posicién y los
puntos obtenidos al final de cada temporada de liga. Sin embargo, se aprecia una alta
correlacion entre todas las variables, lo que implica un altisimo grado de
multicolinealidad (ver tablas 78 y 79), excepto la variable de ratio de gastos de personal
sobre ingresos, que tiene una correlacion menor, por lo que estos modelos no son

validos.

Tabla 78: Matriz de correlaciones (niveles) de Primera Division de la Liga y de la Premier League

Variable independiente ingresos  gpersonal ratiopersingr inmov endeud amort
ingresos 1,0000
gpersonal 0,9431 1,0000
0,0000
ratiopersingr -0,3289 -0,1561 1,0000

0,0000 0,0089

inmov 0,6727 0,6198 -0,2986 1,0000
0,0000 0,0000 0,0004

endeud 0,7713 0,7493 -0,2274 0,7733 1,0000
0,0000 0,0000 0,0001 0,0000

amort 0,8860 0,9370 -0,1694 0,6219 0,7307 1,0000
0,0000 0,0000 0,0045 0,0000 0,0000

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata
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Tabla 79: Matriz de correlaciones (logaritmos) de Primera Division de la Liga y de la Premier League

Variable independiente lningresos Ingpersonal ratiopersingr Lninmov lnendeud lnamort
Lningresos 1,0000
lngpersonal 0,9548 1,0000
0,0000
ratiopersingr -0,3630 -0,0885 1,0000

0,0000 0,1398

lninmov 0,7647 0,7471 -0,2380 1,0000
0,0000 0,0000 0,0001

nendeud 0,7705 0,774 -0,1520 0,7497 1,0000
0,0000 0,0000 0,0108 0,0000

lnamort 0,8586 0,8844 -0,1467 0,8401 0,7790 1,0000
0,0000 0,0000 0,0140 0,0000 0,0000

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata

Por esta razén, se han realizado modelos con cada una de las variables independientes,
ademas de la del ratio, y se ha creado una variable combinacién de todas que se ha
denominado “Tamafo” para relacionar el tamano del club con su posicién/puntos en la
liga. Esta nueva variable se ha realizado teniendo en cuenta todas las variables
anteriores a través de un analisis de componentes principales que resume la
informacién de esas variables en una sola, que explica en un 85% la variabilidad de las

variables originales y que correlaciona positivamente con todas las ellas.

Los modelos de datos de panel usados son pooled para la Liga espanola, puesto que el
Test de Breusch-Pagan no rechaza la hipotesis nula de que la varianza de los efectos
aleatorios sea cero, y efectos fijos para los modelos de la Premier League, puesto que el
Test de Hausman rechaza la hipdtesis nula de que los estimadores de efectos aleatorios
y fijos son iguales y por lo tanto es conveniente utilizar el estimador de efectos fijos. En
todos los modelos se han usado desviaciones tipicas robustas a la heterocedasticidad

para hacer inferencia.

Se han realizado modelos separados para Liga y para Premier, y tomando como variable

dependiente la posicion al final de la temporada y los puntos obtenidos:
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a. Modelos realizados para la variable dependiente: puntos obtenidos al

finalizar el campeonato

Se han realizado los siguientes modelos, cuya explicacién se muestran en la tabla 80
para la Liga y tabla 81 para la Premier League y los resultados obtenidos se muestran en

las tablas 80.1y 81.1:

Modelo 1: usa el logaritmo de los ingresos como variable explicativa

Modelo 2: usa el logaritmo de los gastos de personal como variable explicativa

Modelo 3: usa el logaritmo de los gastos de personal mas amortizaciones como
variable explicativa

Modelo 4: usa el logaritmo de la variable compuesta tamafno como variable explicativa.

Tabla 80: Resultados modelos econométricos de panel para la Primera Divisién de la Liga

Variable dependiente: puntos obtenidos por cada club al finalizar la temporada

Variable independiente Nombre variable ~ Significativo al Wald Chi? Signo Relacién

Modelo 1

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos 1% - Mayor ratio = mayor nimero de puntos

Ingresos de explotacion Iningresos 1% 483,98 - Masingresos = mayor nimero de puntos

Modelo 2

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos 10% +  Mayor ratio = menor nimero de puntos

Gastos de personal Ingpersonal 1% 231,40 - Mayor gasto de personal = mayor nimero de puntos
Modelo 3

Ratio Gastos de Personal/ingresos ratiopersoningresos NO +  Mayor ratio = menor nimero de puntos

Gasto de amortizaciones lnamort 1% 1431 - Mayor gasto en amortizaciéon = mayor nimero de puntos
Modelo 4

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO - Mayor ratio = mayor nimero de puntos

Tamafo del club tamafo 1% 58,45 - Mayor tamafio = mayor nimero de puntos

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata

Tabla 80.1: Resultados modelos econométricos de panel para la Primera Division de la Liga

Variable ligai ligag ligaga ligatm
Iningresos 15.9806***
ratiopi 6.2137*** -8.6879*** -7.7142%** -2.341
Ingpersonal 16.1842***

lnamort 15.0013***

tamafo 5.8112%**

_cons -234.6533*** -221.3623*** -205.4835*** 59.3237***

N 140 140 140 140

chi2 483.9834 231.4050 143127 58.4484

legend: *p<.1; **p<.05; *** p<.01

Fuente: elaboracién propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata
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Tabla 81: Resultados modelos econométricos de panel para la Premier League

Variable dependiente: puntos obtenidos por cada club al finalizar la temporada

Variable independiente Nombre variable  Significativo al R? Signo Relacién

Modelo 1

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO - Mayor ratio = mayor numero de puntos

Ingresos de explotacion Iningresos NO 0,65 +  Masingresos = menor numero de puntos

Modelo 2

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos 10% - Mayor ratio = mayor numero de puntos

Gastos de personal Ingpersonal NO 0,64 +  Mayor gasto de personal = menor nimero de puntos
Modelo 3

Ratio Gastos de Personal/ingresos ratiopersoningresos NO - Mayor ratio = mayor numero de puntos

Gasto de amortizaciones lnamort NO 0,64 +  Mayor gasto en amortizacién = menor nimero de puntos
Modelo 4

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO - Mayor ratio = mayor nimero de puntos

Tamafo del club tamanfo NO 0,65 +  Mayor tamafio = menor nimero de puntos

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata

Tabla 81.1: Resultados modelos econométricos de panel para la Premier League

Variable ligai ligag ligaga ligatm
Iningresos 9.6554
ratiopi -2.9931 -16.7657* -15.5656 -11.1564
ngpersonal 9.4018

lnamort 8.3785

tamafio 41334

_cons -125.0102 -107.0867 -91.7228 56.1961***

N 140 140 140 140

r2 o 0.6484 0.6432 0.6369 0.6459

legend: *p<.T; **p<.05; *** p<.01

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata

Por lo tanto, las variables independientes de ingresos, gastos de personal, gastos de
amortizaciones y tamano del club son significativas en la Liga espafola pero no en la
Premier League, y por lo tanto sélo hay una fuerte evidencia de que a mayor valor de
estas variables se obtengan mayores puntos en la clasificacion final de la Liga espafiola,

pero hay poca evidencia en la Premier League.
En el caso del ratio ingresos es significativo y negativo en algin modelo pero en otros

no, por lo que no hay resultados estables, no siendo concluyente su relacion con los

puntos obtenidos en la Liga o en la Premier League.
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b. Modelos realizados para la variable dependiente: clasificacién final

En las tablas 82, 82.1, 83 y 83.1 se muestra la explicacion y los resultados obtenidos para
la variable dependiente clasificacion final, que toma como posicién 1 al campedn de

Liga o Premier y posicion 20 como ultimo clasificado en Liga o Premier.

Tabla 82: Resultados modelos econométricos de panel para la Primera Divisién de la Liga

Variable dependiente: clasificacion conseguida por cada club al finalizar la temporada

Variable independiente Nombre variable  Significativo al Wald Chi? Signo Relacién

Modelo 1

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos 1% - Mayor ratio = mejor clasificacion

Ingresos de explotacion Iningresos 1% 150,55 - Masingresos = mejor clasificacion

Modelo 2

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos 10% +  Mayor ratio = peor clasificacion

Gastos de personal Ingpersonal 1% 197,19 - Mayor gasto de personal = mejor clasificacion
Modelo 3

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO +  Mayor ratio = peor clasificacion

Gasto de amortizaciones lnamort 1% 233,70 - Mayor gasto en amortizacion = mejor clasificacion
Modelo 4

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO - Mayor ratio = mejor clasificacion

Tamafio del club tamafo 1% 247,81 - Mayor tamafio = mejor clasificacion

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata

Tabla 82.1: Resultados modelos econométricos de panel para la Primera Division de la Liga

Variable ligai ligag ligaga ligatm
Iningresos -4.9427**
ratiopi -3.0593*** 1.5495* 1.2714 -0.3698
ngpersonal -5.0743**

lnamort -4.7908***

tamafio -1.9575%**

_cons 100.2387*** 97.2968*** 93.8246*** 9.1436***

N 140 140 140 140

chi2 150.5492 197.1862 233.7026 247.83121

legend: *p<.1; **p<.05; *** p<.01

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata
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Tabla 83: Resultados modelos econométricos de panel para la Premier League

Variable dependiente: clasificacion conseguida por cada club al finalizar la temporada

Variable independiente Nombre variable  Significativo al R? Signo Relacién

Modelo 1

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO - Mayor ratio = mejor clasificacion

Ingresos de explotacion Iningresos 10% 0,58 - Masingresos = mejor clasificacion

Modelo 2

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO +  Mayor ratio = peor clasificacion

Gastos de personal Ingpersonal 10% 0,58 - Mayor gasto de personal = mejor clasificacion
Modelo 3

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO +  Mayor ratio = peor clasificacion

Gasto de amortizaciones lnamort NO 0,57 - Mayor gasto en amortizacion = mejor clasificacion
Modelo 4

Ratio Gastos de Personal/ingresos  ratiopersoningresos NO +  Mayor ratio = peor clasificacion

Tamafo del club tamanfo NO 0,58 - Mayor tamafio = mejor clasificacion

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata

Tabla 83.1: Resultados modelos econométricos de panel para la Premier League

Variable ligai ligag ligaga ligatm
lningresos -2.9390*
ratiopi -0.0697 4.0956 3.6119 2.3934
Ingpersonal -2.8252*

lnamort -2.3380

tamafo -1.1905

_cons 65.0916** 58.9893** 511417 9.8898

N 140 140 140 140

r2 o 0.5805 0.5771 0.5744 0.5781

legend: *p<.1; **p<.05; *** p<.01

Fuente: elaboracion propia en base a los resultado obtenidos del modelo de panel en el programa Stata

En este caso se produce una fuerte evidencia de que a mayores ingresos de explotacion
mejor posicion en la Liga, con una evidencia débil en el caso de la Premier League,

situacion que se repite al analizar los gastos de personal.

En el caso del gasto de amortizaciones y tamafio del club, también se dan evidencias
fuertes de que a mayor gasto de amortizacion y tamano del club se consigue una mejor

posicion en la Liga. Sin embargo, en la Premier ambas variables no son significativas.
En el caso del ratio ingresos es significativo y negativo en algin modelo pero en otros

no, por lo que no hay resultados estables, no siendo concluyente su relacion con los

puntos obtenidos en la Liga o en la Premier League.
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Por lo tanto, en el caso de la Primera Divisiéon de la Liga espafola los ingresos de
explotacion, los gastos de personal, el gasto en amortizaciones y el tamafio econdmico
de un club tienen una relacion directa y significativa (evidencia fuerte), y por lo tanto,
son determinantes, tanto en los puntos que obtiene al final de temporada como en su

clasificacion final.

En el caso de la Premier League, sin embargo, no hay evidencia de que mayores ingresos
de explotacion, gastos de personal, gasto en amortizaciones o tamafio del club sean
determinantes ni en los puntos obtenidos al final de cada temporada ni en la

clasificacion final.

Por lo tanto, el analisis de los modelos econométricos anteriores indican que la Liga
tiene un mayor desequilibrio competitivo entres los equipos que participan en la
competicion frente a la Premier League, que tendria un menor desequilibrio al no estar

tan relacionadas las posiciones deportivas con las posiciones econdmicas de los clubes.

A continuacion se han realizado una serie de graficos (Grafico 113 al 116) para ver la
relacion entre puntos e ingresos por equipos y la evolucién de la diferencia de puntos al

finalizar cada temporada entre el equipo campedn y el Ultimo de la tabla clasificatoria.

Asi, en el grafico 113 se muestra la relacion entre los ingresos y los puntos obtenidos al
final de cada temporada. El tamafio de los circulos muestra la proporcién entre gastos
de personal e ingresos. Tal y como se observa los puntos de la Liga estan mucho mas
extendidos y en general muestran mas claramente que los equipos con mayores
ingresos copan los puntos mas altos, y los equipos con menores ingresos obtienen
menores puntos. En el caso de la Premier League, los puntos estan mucho mas

cercanos entre si.
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Gréfico 113: Relacién de los ingresos de explotacién y los puntos obtenidos en la Primera Divisidn de la Liga y en la Premier League al
finalizar la temporada 2013/14
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Fuente: elaboracion propia
Cifras en puntos y logaritmo de ingresos. Tamafio de puntos refleja relacion Gastos de personal/ingresos

En el grafico 114 se muestra la misma relacion, pero cambiando la variable dependiente
puntos por posicién final al acabar la temporada. Ocurre algo similar que en el grafico
anterior, las posiciones de los clubes de la Liga son mucho mas extremas y mas abiertas

y las posiciones de los clubes de la Premier League estan mas concentradas.
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Grafico 114: Relacion de los ingresos de explotacion y la posicion final obtenida en la Primera Division de la Ligay en la Premier League
al finalizar la temporada 2013/14
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Fue Fuente: elaboracién propia
Cifras en posicidn y logaritmo de ingresos. Tamafio de puntos refleja relacion Gastos de personal/ingresos

Se muestra a continuacion un grafico sobre evolucion de la diferencia de puntos del
primer clasificado con ultimo en la Liga espafola y en la Premier League (Grafico 115).
Mientras que la Liga tiene una tendencia ascendente, la Premier League muestra una
tendencia descendente. En todo caso, salvo en 2008 y 2009, la diferencia ha sido

superior en la Liga respecto a la Premier.
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Gréfico 115: Diferencia de puntos al final de temporada entre el primer clasificado y el Gltimo en la Primera Division de la Ligay en la

Premier League
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Fuente: elaboracion propia
Cifras en puntos

En el grafico 116 se muestra el mismo grafico que el anterior pero con las diferencias
entre el primer equipo por puntos y el décimo clasificado. La tendencia a la disminucién
de las diferencias es clara en la Premier League, mientras que en la Liga se ha reducido

en el ultimo afo pero ha tenido una tendencia clara hacia una diferencia mayor.
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Gréfico 116: Diferencia de puntos al final de temporada entre el primer clasificado y el décimo en la Primera Divisién de la Ligay en la
Premier League
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Fuente: elaboracion propia
Cifras en puntos

Con el fin de confirmar esta situacién, se ha procedido a realizar un analisis del indice
GINI® de ambas ligas. En el caso de la Liga espafiola y la Premier League, se va a
analizar el indice GINI para los distintos equipos en relacion a los ingresos de

explotacion y a los puntos obtenidos en la competicién liguera.

El grafico 117 muestra el indice Gini de ingresos del periodo analizado, pudiéndose
verificar que la Liga espafiola es mucho mas desigual en ingresos que la Premier League,
situacién que ademas se ha acentuado en estos afos, puesto que ha pasado de tener un
indice Gini por ingresos de 0,52 en 2008 a 0,579 en 2014, mientras que la Premier

League ha pasado del 0,311 en 2008 al 0,309 en 2014.

"% El indice GINI es un coeficiente desarrollado por el estadistico italiano Corrado Gini para medir la desigualdad en
una distribucion de datos, y asi, por ejemplo, ha sido utilizado para analizar la distribucién de la riqueza de los paises.
Varia entre cero, que se corresponde con la perfecta igualdad, y uno, que refleja la maxima desigualdad puesto que
se produciria cuando un pais tuviera toda la riqueza y el resto ninguna. Fuente: Banco Mundial.
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Gréfico 117: Indice GINI ingresos totales Primera Divisién de la Liga espafiola y Premier League inglesa temporada 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia
Cifras muestran el indice Gini

Si en vez de coger los 20 equipos de la competicion se analizan sélo los diez equipos con
mas ingresos, el indice Gini obtenido para cada afo es el que se muestra en el grafico
118, siendo la evolucion similar a la anterior, salvo que en el caso de la Premier League la
reduccién de la desigualdad entre los diez primeros ha sido mayor que entre los 20
equipos de la liga inglesa, y en el caso de la Liga espafola el incremento de la

desigualdad no ha sido tan pronunciado como al considerar los 20 equipos.
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Grafico 118: Indice GINI ingresos totales primeros diez equipos Primera Divisién de la Liga espafiola y Premier League inglesa temporada
2008 a 2014
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Fue Fuente: elaboracion propia
Cifras muestran el indice Gini

Se ha elaborado, a continuacion, el indice Gini sobre los puntos obtenidos al final del
campeonato de la Liga y de la Premier, cuyos resultados se muestran en el grafico 119
para el conjunto de los 20 equipos que han estado en cada temporada. Lo primero que
destaca es que la desigualdad por puntos es, globalmente, mas reducida que por
ingresos, puesto que el margen de variaciéon es mucho menor. Y en segundo lugar
destaca que, en este caso, al contrario que por ingresos, es la Premier League la que
tiene valores de desigualdad por puntos al final del campeonato superiores a los de la

Liga espanola, salvo en la temporada 2011.
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Gréfico 119: Indice GINI puntos totales equipos Primera Division de la Liga espafiola y Premier League inglesa temporada 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia
Cifras muestran el indice Gini

Al realizar el indice Gini por puntos al final de la temporada considerando sélo los diez
primeros equipos con mayor numero de puntos (ver grafico 120) el resultado es
diferente, puesto que en este caso la Liga espafiola es mas desigual que la Premier

League, salvo en 2008 y 2009.
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Grafico 120: Indice GINI puntos totales primeros diez equipos Primera Divisidn de la Liga espafiola y Premier League inglesa temporada
2008 a 2014

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

0,085

@] 3 Liga ®===Premier League

Fuente: elaboracion propia
Cifras en puntos

Para terminar, se ha procedido a cruzar el indice Gini de ingresos con el de puntos para
el conjunto de los equipos de la Primera Divisién de la Liga espafiola y de la Premier
League (Graficos 121y 122). Mientras que en la Liga espafiola la evolucién ha ido hacia
una mayor desigualdad en ingresos y puntos desde 2008 a 2014, donde la mayor
desigualdad en puntos coincide con la mayor desigualdad en ingresos; en la Premier
League se ha vuelto practicamente al punto de partida, donde con la menor

desigualdad en ingresos se ha alcanzado la maxima desigualdad en puntos.
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Gréfico 121: Indice GINI ingresos/puntas totales equipos Primera Divisidn de la Liga espafiola temporada 2008 a 2014
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Gréfico 122: Indice GINI ingresos/puntos totales equipos Premier League inglesa temporada 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia
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Al cruzar los dos indices Gini para los 10 primeros equipos (Graficos 123 y 124) se
observa la concentracién tanto en ingresos como en puntos ha aumentado, si bien en
los ultimos afos ha disminuido la concentracién de ingresos y puntos,
fundamentalmente porque en la ultima temporada obtuvo el maximo de puntos el

equipo situado en tercer lugar en ingresos (Atlético de Madrid).

Gréfico 123: Indice GINI ingresos/puntos totales primeros diez equipos Primera Division de la Liga espafiola temporada 2008 a 2014
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Fuente: elaboracion propia
Cifras muestran el indice Gini

En cuanto a la Premier League (Grafico 124), se observa un movimiento circular entre
los puntos de los 10 primeros clasificados, si bien la situacién en 2014 es de menor
concentracion en ingresos y ligeramente en puntos. En ambos casos, con cifras muy

inferiores a las de la Liga espafola.
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Gréfico 124: Indice GINI ingresos/puntos totales primeros diez equipos Premier League inglesa temporada 2008 a 2014
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En definitiva, se verifica la hipotesis planteada sobre la mayor desigualdad competitiva
de la Liga espafola respecto a la Premier League, puesto que la fortaleza econdémica de
los equipos determina su posicién y puntos en la clasificacion final de cada temporada,
y por lo tanto, los equipos mas fuertes econdmicamente quedan los primeros y los
menos fuertes quedan los Ultimos, y ademas, existe una fuerte concentracién en
ingresos y en puntos de la clasificacion, por lo que los equipos mas grandes tienen una
gran distancia econémica sobre el resto y esto hace que obtengan la mayoria de los

puntos del campeonato, garantizandose ganar la competicion en cada temporada.

Esta situacién es menos desequilibrada en la Premier League, puesto que el grado de
concentracion econémica es mucho menor entre los equipos que participan en la
competicion y la mejor o peor clasificacion no esta determinada por la mayor o menor

fortaleza econdmica de los clubes.
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CAPITULO 6.
CONCLUSIONES

“Si el futbol fuera negocio, hace tiempo que lo
tendrian los bancos.”

Josep Samitier, jugador espafol del F.C. Barcelona y

del Real Madrid C.F. (1902-1972).

El objetivo planteado en esta tesis es definir, identificar y analizar el modelo econémico
y competitivo actual del futbol profesional en Espafia, analizando el impacto que sobre
el mismo puede tener el control econdémico establecido a través del concepto de Juego

Limpio Financiero para mejorar su solvencia y viabilidad econémica a largo plazo.




Capitulo 6. Conclusiones

Seguidamente se presentan las conclusiones alcanzadas a través del trabajo realizado,
ordenadas en relaciéon a las distintas partes que forman el objetivo planteado y a
continuaciéon se explican con mayor detalle. Este capitulo incluye también el
planteamiento de una serie de propuestas dirigidas al futbol profesional espafiol que
parten del andlisis DAFO (Debilidades, Amenazas, Fortalezas y Oportunidades) que
resume las conclusiones elaboradas y una observacion sobre el impacto del estudio
realizado en el sistema de control econdmico-financiero actual de las sociedades

mercantiles.

Las principales conclusiones son las siguientes:

1. Sobre el modelo econdmico actual del futbol espafiol:

a. La ventaja competitiva del futbol es tener clientes/consumidores que son
aficionados: el futbol forma parte de su vida.

b. EL futbol profesional tiene como principal fuente de ingresos los derivados
de la retransmision de los partidos por televisiéon y la comercializacion de
publicidad, patrocinios y merchandising. El futbol profesional se ha
convertido en un gran espectaculo televisivo.

c. Elobjetivo de cada club de futbol profesional es obtener la mejor posicion en
las competiciones en las que participa. El objetivo es ganar por encima de la
rentabilidad econdmica. Para ellos su principal inversion y gasto esta
dedicada a fichar a los mejores jugadores posibles en un mercado muy
competitivo.

d. La baja rentabilidad econdmica de los clubes ha hecho que se financien,
fundamentalmente, a través de un elevado endeudamiento.

e. La Liga espafola tiene un fuerte desequilibrio econémico entre los dos

equipos mas grandes, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, y el resto.

2. Sobre el control econémico del Juego Limpio Financiero:
a. El Juego Limpio Financiero esta permitiendo que los clubes de futbol
profesional europeos pongan el foco en mejorar su control financiero como

via para garantizar su sostenibilidad econémica a medio y largo plazo. A
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través del JLF los clubes de futbol tienen un doble objetivo: ganar siendo
financieramente sostenibles.

b. El Juego Limpio Financiero es necesario para ordenar el futbol profesional a
nivel econdmico pero no es suficiente para reducir el enorme desequilibrio
econdmico entre los equipos de la Liga espafiola, pudiendo incluso ampliarlo
al incidir en el control de gastos y deuda de los clubes mas débiles

financieramente.

3. Sobre la situacion competitiva de la Liga espafola:
a. En la Liga espafola el tamafo econdmico de los clubes determina su
posicién y puntos obtenidos al finalizar el campeonato de Liga.
b. Esta evidencia hace que el elevado desequilibrio econdmico existente entre
los dos grandes y el resto de clubes se traslade al ambito de la competicidn,
por lo que la Liga espafnola tiene un elevado desequilibrio competitivo, que la

mantiene lejos de los ideales de fair play en el ambito del deporte.

En definitiva, la Liga espafola es, en estos momentos, un espectaculo televisivo con un
elevado desequilibrio competitivo y econémico a favor de los dos clubes mas grandes.
Al mismo tiempo, gracias al Juego Limpio Financiero se ha iniciado un proceso de
control para garantizar la sostenibilidad financiera. Por lo tanto, para asegurar su
viabilidad futura debera combinar el control econémico actual con una reduccion del

desequilibrio competitivo.

En los siguientes apartados se explican cada una de las conclusiones sefaladas.
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6.1. Modelo econdmico actual del futbol profesional espafol y

su comparacién con el fatbol profesional inglés

El modelo econémico del futbol profesional espafol, inglés y en general, el europeo,
esta basado, a tenor de la literatura revisada y del analisis desarrollado en los capitulos

anteriores, en los siguientes elementos:

1.- EL nucleo central del modelo es la figura del aficionado, que es una persona que
considera al club como una parte de si mismo, de su personalidad, de su vida, y que se
mantiene fiel al equipo a lo largo de los afios. Para el aficionado el club representa unos

valores de pasién y sentimiento.

Por lo tanto tener aficionados en vez de clientes “a secas”, como tienen la mayoria de
los sectores econdmicos, permite al futbol tener una base social y econémica muy
fuerte de manera estable en el tiempo. El futbol profesional tiene en su poder un
concepto tan de moda en la actualidad para el desarrollo de las marcas comerciales
como es el engagement (compromiso), a través de la relacion tan especial que tiene con

los aficionados.

Cémo, ademas, el futbol interesa mucho al 48% de la poblacion espafiola y mas del
67% de los espafioles tiene simpatia por algun equipo de futbol profesional, el conjunto
de aficionados permiten convertir al futbol profesional en una fuerza econémica y
social enorme, que hace que su aportacién al PIB espafiol se situe en el entorno del 1%,
pero que su trascendencia social sea aln mayor, como lo muestra que en estos dias de
mediados de mayo de 2016 la propia Casa de S.M. el Rey haya tenido que rectificar su
idea inicial de no acudir a la final de la Europa League entre un equipo espafol, Sevilla
C.F., y uno inglés, el Liverpool, enviando al Rey emérito a dicha final, y el propio Rey de
Espafia haya acudido a la final de la Champions League en Milan entre dos equipos
espafoles, Real Madrid C.F. y Atlético de Madrid, encuentro que seguro ha sido uno de

los programas mas vistos en television de este afo 2016.
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La aficion o el conjunto de aficionados, por la importancia social que representan, y por
las caracteristicas de fidelidad, pasion y sentimiento que tienen, son, sin duda alguna, la
ventaja competitiva del modelo econdmico del futbol profesional, tanto en Espafa

como en Inglaterray en el resto de paises europeos con grandes competiciones de liga.

2.- En Europa el origen de los aficionados es la ciudad donde esta establecido el club de
fatbol y asi continta a lo largo del tiempo, puesto que no se producen cambios de un
club de una ciudad a otra, como si puede ocurrir en otros paises, como por ejemplo
Estados Unidos. Dado el arraigo social que existe, para una ciudad europea ser la sede
de un equipo de futbol profesional en la Primera Divisién de la liga nacional o en una
competicion europea, tiene una gran importancia en su proyeccion social y econémica,
de ahi que los clubes tenga un importante apoyo publico de la administracion local y
regional donde estan ubicados. Sirva como ejemplo el impacto en la imagen mundial de
la ciudad de Madrid por la final de Champions League de este afo 2016 entre Real
Madrid C.F. y Atlético de Madrid.

3.- Los aficionados, por lo tanto, han sido la base del desarrollo y crecimiento
econdmico del futbol profesional. Hasta los 90 eran la principal fuente de financiacion
directa de los clubes a través de los ingresos derivados de las ventas de entradas para

presenciar los partidos en directo.

Desde entonces, las televisiones en abierto primero y las plataformas de pago después,
han aprovechado las caracteristicas de los aficionados y la estabilidad y continuidad en
el tiempo que las principales competiciones de futbol profesional ofrecen, para
considerar a estas competiciones de futbol profesional (la Liga espafiola, la Premier
League inglesa, la Champions League europea, etc) como uno de los pilares de su
programacién que les han permitido alcanzar elevados volumenes de audiencias y
abonados con los que rentabilizar sus plataformas. Por ello, se ha producido una
competencia intensa de las entidades que han querido adquirir los derechos de
retransmision por un lado y los propios clubes por otro, que ha elevado los importes

pagados por estos derechos hasta cifras muy elevadas.
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Los ingresos de los clubes de Primera Division de la Liga espafola por el concepto de
venta de derechos de retransmisiones en las siete temporadas analizadas (2008-2014)
han sido de 4.655 millones de euros y han pasado de 507 millones de euros en la
temporada 2007/08 a 780 millones de euros en la temporada 2013/14, un 54% mas, lo

que supone un 7% de crecimiento medio anual en el periodo.

En el mismo periodo, los ingresos por ventas de derechos de retransmision de la
Premier League han sido de 9.776 millones de euros, mas de 2 veces los ingresos por
este concepto de la Liga espafiola. Ademas, han pasado de 1.265 millones de euros en la
temporada 2007/08 a 2.106 millones de euros en 2013/14, un 67% mas, lo que supone

un 9% de crecimiento medio anual en el periodo.

En ambas competiciones, la venta de derechos de retransmisién son la principal fuente
de ingresos. En 2008 suponian el 39% de la cifra de negocios de la Liga espafola y en
2014 habian crecido hasta el 43%, mientras que en la Premier League en 2008 ya

suponian el 49% de la cifra de negocio y en 2014 habian subido hasta el 54%.

A estas cifras se les pueden agregar los ingresos por comercializacién, patrocinios y
publicidad, puesto que estan muy ligados a los anteriores porque los patrocinadores y
anunciantes buscan el impacto que sus marcas van a tener en las audiencias televisivas
a través de los clubes a los que pagan por estos conceptos. El importe total de ingresos
agregados obtenidos por retransmisiones y comercializacion de la Liga en las siete
temporadas es de 7.530 millones de euros, y han pasado desde los 857 millones de
euros en 2008 a 1.224 millones en 2014, y mientras que en 2008 suponian el 65% de la

cifra de negocios agregada, en 2014 este porcentaje ya era del 67%.

Los ingresos totales agregados de la Premier League por retransmisiones y
comercializacion han sido en las siete temporadas analizadas de 14.505 millones de
euros, casi el doble que en la Liga espanola, y han pasado de 1.823 millones de euros en
2008 y suponer el 71% del total de la cifra de negocios a 3.135 millones de euros en 2014

y el 81% de la cifra de negocios.
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Por lo tanto, entre el 70% y el 80% aproximadamente de la cifra de negocios de la Liga
espafnola e inglesa se deben a las audiencias y abonados que son capaces de aportar a
las plataformas de pago y televisiones que compran los derechos de retransmisiones de
los clubes de futbol, y sélo entre el 20% y el 30% se debe directamente a los ingresos
derivados directamente de la competicién (entradas, abonos para acceder al estadio y

pagos de las propias competiciones).

Esta situacion, sin embargo, no es homogénea entre los distintos equipos de la
competicion, puesto que tanto las plataformas de pago como las televisiones y los
propios anunciantes y patrocinadores estan interesados, fundamentalmente, en los
equipos con mayor interés para la audiencia, y estos son, sin duda, los grandes

deportivamente.

Asi, en la Liga espafola, sin un modelo de comercializacién conjunta hasta la
aprobacion del RDL 5/2015 que ha regulado la comercializacion de los derechos de
retransmisiones por television, cada equipo ha negociado con los distintos operadores y
entidades interesados, buscando maximizar sus ingresos sin tener en cuenta al resto de
los clubes de la competicion. Esto ha producido una altisima concentracién de los
ingresos entre los dos equipos mas grandes, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, que en
2014 les llevo a tener el 41,5% del total de ingresos de retransmisiones y el 74,4% de los
ingresos por comercializacion, patrocinios y publicidad, provocando que el equipo con
mas ingresos por retransmisiones en la Liga espafola tenga casi 11 veces los que recibe
el equipo con menos ingresos de la Liga por este concepto, y en el caso de los ingresos

por comercializacidon esta proporcion se eleve a 147 veces.

Sin embargo, la Premier League ha tenido un modelo de comercializaciéon conjunta,
buscando obtener los maximos ingresos para el conjunto de la competicion, y esta
situacion de desigualdad tan grande no se ha producido. El equipo con mas ingresos
por retransmisiones tiene 2,2 veces los que el equipo con menos ingresos, y respecto a
los ingresos por comercializacion, patrocinios y publicidad la diferencia es de 47,3 veces,

cifras muy alejadas de la concentracién y desigualdad de la Liga espafiola.
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Por otra parte, a pesar de la concentraciéon de los ingresos por retransmision y por
comercializacion, patrocinios y publicidad en los grandes equipos, el porcentaje que
representan sobre la cifra de negocios es mucho mas equilibrado en estos ultimos que
en los equipos mas pequenos, cuya dependencia de este tipo de ingresos es aun mayor.
Asi, mientras que el equipo con mas ingresos de la Liga espafiola en 2014 tiene
practicamente repartidos los ingresos en tres terceras partes (30% retransmisiones,
39% competicion y 31% comercializacion), los cuatro Ultimos equipos por ingresos
tienen entre un 80%-90% de ingresos por retransmision, entre un 3%-16% por

competicion y alrededor del 9% por comercializacion.

Una situacion similar se da en la Premier League, puesto que en 2014 el equipo con
mayores ingresos obtuvo un 31% por retransmisiones, un 25% por competicién y un
44% por comercializacién, patrocinios y publicidad. Los cuatro ultimos equipos por
ingresos obtuvieron el 80% por retransmisiones, entre el 8%-14% por competicién y

entre el 8%-12% por comercializacion.

En definitiva, los ingresos por retransmisiones y comercializacion, patrocinios y eventos
representan el 67% de los ingresos agregados de la Liga espafnola y el 81% de la Premier
League, si bien, en los grandes equipos es de alrededor del 60%-70% y en los mas

pequenos es de alrededor del 80%-90%.

La dependencia, por lo tanto, del futbol profesional en Espafia y en Inglaterra de las
audiencias televisivas es muy elevada, haciendo que el futbol profesional se pueda
considerar, claramente, un espectaculo televisivo por encima de su condicion deportiva,
sujeto a las exigencias de las plataformas y televisiones que pagan por los derechos
para incrementar las audiencias y abonados afio a afo. Esta dependencia es, al mismo
tiempo, poco homogénea, puesto que mientras que los equipos grandes tienen un
reparto mas proporcional entre los distintos tipos de ingresos, para los equipos mas

pequefos suponen practicamente la totalidad de sus ingresos econémicos.

4.- Los aficionados exigen a cada club que gane los maximos encuentros de la

competicion, y a ser posible, que gane cada una de las competiciones en las que el club
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participa. Para ello, los clubes deben lograr tener los mejores jugadores posibles,
compitiendo en el mercado de jugadores con el resto de clubes, tanto a nivel nacional
como internacional, con el objetivo de obtener el mejor puesto final en la clasificacion
del campeonato, para asegurarse mantener la ilusion de su aficidén, crecer en
aficionados y en ingresos provenientes, fundamentalmente, de la television y de la

comercializacion.

Esto lleva a los clubes a tener un Unico objetivo: obtener el mejor resultado deportivo
posible en las competiciones en las que participa, por encima de objetivos ligados a la
rentabilidad econdmico-financiera de la entidad. Por lo tanto, la principal inversiéon que
tienen los clubes de futbol profesional es la compra de los derechos federativos de

jugadores y el principal gasto es el gasto de personal de los jugadores de la plantilla.

En las siete temporadas analizadas, el gasto agregado de personal de la Liga espafiola
ha sido de 7.112 millones de euros, el 68% de los gastos de explotacién, sin
amortizaciones ni provisiones, y el 60% de los ingresos de explotacion. Si se suma el
gasto de amortizaciones en el periodo, 2.483 millones de euros, a los gastos de

personal, el total que representan es el 80% de los ingresos agregados de la Liga.

El gasto de personal agregado de la Premier League ha sido de 12.570 millones de euros,
un 71% de los gastos de explotacion, sin amortizaciones ni provisiones, y el 64% de los
ingresos de explotacion del periodo analizado. Si a los gastos de personal les
agregamos los gastos de amortizacion, que han ascendido a 4.379 millones de euros, el

total supone el 87% de los ingresos de explotacién del periodo.

Esta situacion no es homogénea entre los distintos equipos de la competicién, puesto
que el equipo que mas gasto de personal tiene en la Liga espafiola multiplica por 23,3

veces al de menor gasto, mientras que en la Premier League esa diferencia se reduce a 5

veces.
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En conjunto, los dos equipos con mas gasto de personal de la Liga espafola agrupan el
46,4% del total agregado, mientras que los quince ultimos s6lo suman el 33% de los
gastos de personal.

En la Premier League, sin embargo, los dos equipos con mas gasto de personal en 2014
agrupan un 22,5% del total agregado, mientras que los quince ultimos suman el 51,5%

de los gastos de personal agregados.

El esfuerzo de los clubes para conseguir realizar el gasto de personal que tienen no es
homogéneo, puesto que mientras que hay equipos en la Liga espafiola con un
porcentaje de gasto de personal sobre ingresos cercano al 50% (Real Madrid C.F. y F.C.
Barcelona) otros equipos superan claramente el 70% sobre el total (Sevilla C.F., Getafe
C.F., Osasuna, etc). En el conjunto de la Liga espafola, cinco equipos estuvieron en 2014
por encima del 70% de gasto de personal sobre los ingresos, mientras que en la Premier
League sélo dos equipos tuvieron un gasto de personal por encima del 70% de los

ingresos de explotacion.

Respecto a las inversiones en adquisicion de jugadores llevadas a cabo, la Liga espafiola
ha invertido 1.943 millones de euros, de los cuales 1.203 millones de euros (62%) los
han realizado Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, y 740 millones de euros (38%) el resto
de los dieciocho equipos que han estado en Primera Division de 2008 a 2014. En 2014 el
total de inmovilizado intangible del balance agregado de la Liga ascendia a 873 millones
de euros, el 45,3% corresponde a los dos grandes equipos, Real Madrid C.F. y F.C.

Barcelona.

La Premier League ha realizado inversiones en adquisicién de jugadores por 3.949
millones de euros, mas del doble que la Liga espafiola. En 2014 el inmovilizado
intangible del balance agregado era de 2.280 millones de euros, el 47,4%

correspondiente a los dos equipos con mayor importe, Manchester United y Chelsea.

5.- La consecuencia de este modelo de gastos sobre ingresos es una baja, o incluso nula,
rentabilidad econdmica del conjunto del futbol profesional. En el periodo 2008-2014, la

Liga espafiola ha obtenido un resultado de explotacion (EBIT) de 502 millones de euros
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y un resultado antes de impuestos de 182 millones de euros, a pesar de haber tenido
ingresos de explotaciéon agregados de casi 12.000 millones de euros (11.950 millones de
euros), con beneficios por venta de jugadores obtenidos en el periodo por importe de
1.316 millones de euros. Por lo tanto, sin los beneficios por venta de jugadores, el
resultado de explotacion de la Liga espafiola habria sido negativo en 814 millones de

euros y el resultado antes de impuestos habria sido negativo en 1.134 millones de euros.

En el mismo periodo, la Premier League ha obtenido pérdidas de explotaciéon por 350
millones de euros y pérdidas antes de impuestos por 1.448 millones de euros, a pesar de
haber tenido ingresos de explotacion por casi 20.000 millones de euros (19.565
millones de euros). Sin tener en cuenta los beneficios por venta de jugadores, que han
ascendido a 2.071 millones de euros, la Premier League habria tenido un resultado de
explotacion negativo de 2.421 millones de euros y unas pérdidas antes de impuestos de

3.519 millones de euros.

Esta situacion, sin embargo, no es homogénea entre los distintos equipos de la
competicion. En el periodo analizado, los dos equipos mas grandes de la Liga espafiola
han tenido un resultado de explotacion (EBIT) de 458 millones de euros y un resultado
antes de impuestos de 352 millones de euros, mientras que el resto de los dieciocho
equipos que han participado en la competicién han tenido pérdidas de explotacion por

valor de 44 millones de euros y pérdidas antes de impuestos por 169 millones de euros.

6.- Este modelo econdémico, tanto en la Liga como en la Premier League, no es capaz,
por lo tanto, de generar los recursos necesarios para su financiacién de manera

autonoma.

Tanto en el caso de la Liga como de la Premier, se ha recurrido, fundamentalmente, a la
financiacion via endeudamiento. Asi, el pasivo supone el 81% del balance agregado de
la Liga y el 83% de la Premier en 2014, mientras que los fondos propios sélo representan
el 19% del balance agregado de la Liga y el 7% de la Premier. La deuda total de la Liga
en 2014 asciende a 2.856 millones de euros, si bien la deuda neta se reduce a 1.901

millones de euros, y el patrimonio neto agregado es de 669 millones de euros. La
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Premier League tiene una deuda total de 5.318 millones de euros, una deuda neta de

3.684 millones de euros y un patrimonio neto de 1.074 millones de euros.

Sin embargo, al igual que ocurre con los ingresos, los gastos y los activos, la situacion
no es homogénea entre los distintos clubes. En el caso de la Liga espafiola, los dos
equipos grandes Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona tienen el 63% del patrimonio neto

del balance agregado de la Liga en 2014 y sélo tienen el 36% de la deuda total agregada.

Por lo tanto, se puede concluir que el modelo econdmico actual del futbol profesional

espafiol en relacion al futbol profesional inglés es el siguiente:

1.- El modelo de negocio del futbol profesional en Espafa e Inglaterra depende,
fundamentalmente, de los acuerdos de venta de los derechos de retransmision a los

operadores de television (fundamentalmente operadores de television de pago).

Estos acuerdos en Espafa han favorecido claramente a los dos equipos mas grandes de
la competicion, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, que multiplican por mas de cinco
veces la diferencia con el ultimo equipo en ingresos por derechos de retransmisién que

se da en la Premier League (11,6 veces vs 2,2 veces, respectivamente).

A pesar de que favorecen a los equipos mas grandes, la proporcidn que estos ingresos

suponen para los equipos medianos y pequefios de la competicion ronda el 80%-90%.

2.- Los equipos mas grandes han conseguido desarrollar los ingresos por
comercializacion, patrocinios y publicidad, debido a que los anunciantes buscan las
grandes audiencias que sélo los grandes equipos pueden ofrecer. Esto hace que en la
Liga espafiola los dos equipos mas grandes acaparen practicamente el 75% de estos
ingresos, no asi en la Premier, donde los dos equipos con mas ingresos por

comercializacion tienen el 41,4%.

3.- Por lo tanto, aunque ambas ligas tienen en los ingresos por retransmisiones y de

comercializacion las principales fuentes de ingresos, el modelo de la Liga espafiola esta
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basado en una enorme concentracion de los ingresos entre los dos equipos mas
grandes de la Liga, puesto que acaparan en 2014 el 54% de los ingresos totales,
mientras que en la Premier League los dos equipos con mas ingresos tuvieron el 24,2%

del total, menos de la mitad que en la Liga.

4.- Esta situacidon respecto a los ingresos marca el modelo de gastos, inversiones,
resultados y financiacidn de los clubes. En la Liga espafiola los dos equipos con mayor
gasto de personal multiplican en torno a 23 veces al que menos gasto tiene, casi cinco
veces mas que en la Premier League, donde el equipo con mas gasto multiplica sélo por
cinco al equipo que menos gasta. A pesar de esto, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona son
clubes con bajo porcentaje de gasto de personal sobre ingresos, y sin embargo han
tenido resultados positivos en el periodo analizado y tienen la proporcion mas alta de

recursos propios respecto a deuda de los clubes espafioles.

5.- En definitiva, ambas ligas tienen el mismo modelo econdmico general. Sin embargo
la Premier League tiene mucha menos disparidad econdmica entre los distintos clubes,
mientras que en la Liga espafiola la diferencia entre los dos grandes y el resto es muy

elevada.

6.- Finalmente, la Premier League es practicamente el doble de grande a nivel

econémico que la Liga espafola, tanto en ingresos, como en gastos y activos.

Sin embargo, en las siete temporadas analizadas el conjunto de la Liga espafiola ha
conseguido alcanzar tanto resultado de explotacion, como resultados antes y después
de impuestos positivos mientras que la Premier League ha tenido estos resultados en

negativo.

Esta situacion ha cambiado en los dos ultimas temporadas analizadas, 2013 y 2014. En
concreto, en 2014, la Premier League ha dado la vuelta a su situaciéon de pérdidas,
alcanzando tanto resultados de explotaciéon, como antes y después de impuestos

positivos y superiores a las cifras obtenidas por la Liga espafiola.
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6.2. Impacto del control econdmico del Juego Limpio
Financiero en el modelo econdmico actual del futbol
profesional espafiol y su comparacién con el futbol

profesional inglés

La situacion financiera actual de la Liga espafiola y Premier League inglesa es diferente a
la que existia previamente a la entrada en vigor, en la temporada 2011/12, de la
normativa de control financiero denominada Juego Limpio Financiero (Financial Fair
Play) de la UEFA para los equipos europeos que participaban en competiciones
europeas y que se ha extendido a los equipos espanoles que participan en la Liga a
través del sistema de control econdmico implantado por la LFPy a través de un sistema

similar en la Premier League.

Los principales impactos del control econdmico del futbol profesional europeo a través
del analisis realizado de la Liga espafiola y la Premier League inglesa son, segun los

resultados obtenidos, los siguientes:

1.- Punto de Equilibrio a nivel de resultado antes de impuestos:

Durante las tres temporadas previas a 2012, la Liga espafola tuvo un resultado antes de
impuestos negativo de 230 millones de euros, mientras que en las siguientes tres
temporadas el resultado antes de impuestos ha sido positivo en 416 millones de euros,
por lo que la diferencia en ambos periodos es de casi 650 millones de euros de mejor

resultado.

Esta mejora de resultados se ha producido tanto en los dos grandes equipos de la Liga
como en el conjunto de los dieciocho equipos restantes. Asi, Real Madrid C.F. y F.C.
Barcelona han pasado de un resultado antes de impuestos del periodo 2009-2011 de 16
millones de euros positivos a 275 millones de euros en el periodo 2012-2014, es decir,
250 millones de euros de variacion positiva; y el resto de clubes ha pasado de un

resultado antes de impuestos agregado negativo de 247 millones de euros durante el
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periodo 2009-2011 a un resultado antes de impuestos agregado positivo de 141 millones

de euros, lo que supone una variacién positiva de casi 400 millones de euros.

Asimismo, mientras que de 2009 a 2011 el 56% de los dieciséis clubes espafolas que
estuvieron las tres temporadas en la Primera Division de la Liga espafola tuvieron
resultados antes de impuestos agregados negativos de mas de 5 millones de euros, en
los equipos que participaron en las siguientes tres temporadas 2012 a 2014, dicho

porcentaje se reduzco hasta el 20%.

Respecto a la Premier League, durante las temporadas 2009 a 2011 los clubes tuvieron
un resultado antes de impuestos agregado negativo de 1.040 millones de euros y de 249
millones de euros negativo en el periodo 2012-2014, lo que supone una mejora de casi
800 millones de euros. En el primer periodo 2009-2011 el 87% de los quince equipos que
jugaron en la Premier League los tres anos tuvieron resultados antes de impuestos
negativos agregados superiores a 5 millones de euros, mientras que en el periodo 2012 a

2014 este porcentaje ser reduzco hasta el 47%.

2.- Porcentaje de gastos de personal sobre ingresos:

En la temporada 2008/09 el 44% de los dieciséis clubes de Primera Division de la Liga
espafola que estuvieron en el periodo 2009-2011 tenian un gasto de personal sobre
ingresos de explotacion superior al 70% y el 60% de los quince clubes de la Premier
League. Sin embargo, en la temporada 2013/14 sélo el 27% de los quince clubes de
Primera Division que estuvieron en el periodo 2012-2014 superaba dicho porcentaje y en

la Premier League se habia reducido hasta el 13%.

3.- Porcentaje de deuda neta sobre ingresos de explotacion:

En el afo 2009 el 63% de los dieciséis clubes analizados de la Liga espafola tenia una
deuda neta superior al 100% de los ingresos de explotacion, mientras que en el caso de
la Premier League este porcentaje se elevaba al 80% de los quince clubes que

estuvieron en la competicién de 2009 a 2011. Estos porcentajes se habian reducido en
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2014 al 40% de los quince clubes que habian estado en Primera Divisién del 2012 a 2014

y al 27% de los quince clubes de la Premier League.

La deuda neta agregada de la Liga espanola en 2009 era de 2.363 millones de euros
(157% de los ingresos de explotaciéon agregados de 2009) y en 2014 se habia reducido
hasta 1.901 millones de euros (99% de los ingresos de explotacién agregados de 2014),
es decir, casi 500 millones de euros menos de deuda neta. En el mismo periodo, el
patrimonio neto habia pasado de 325 millones de euros en 2009 a 669 millones de

euros en 2014, algo mas de 300 millones de euros superiores.

La Premier League tenia una deuda neta en 2009 de 4.193 millones de euros (200% de
los ingresos de explotacion agregados de 2009) que en 2014 habia pasado a 3.684
millones de euros (95% de los ingresos de explotacién agregados de 2014), 500
millones de euros inferior. El patrimonio neto habia pasado de ser negativo en 2009 en
387 millones de euros a ser positivo en 2014 por 1.074 millones de euros, lo que supone

una diferencia positiva de casi 1.500 millones de euros.

En general, las ratios de solvencia y endeudamiento han mejorado desde 2009 a 2014,
asi en la Liga espafiola la ratio de solvencia ha subido de 0,09 en 2009 a 0,23 en 2014, la
ratio de deuda sobre EBITDA ha disminuido desde 6,33 hasta 3,36 y la ratio de
endeudamiento ha bajado desde 10,73 en 2009 a 4,27 en 2014.

Por lo tanto, se puede concluir, que el impacto del Juego Limpio Financiero ha sido el

siguiente:

1.- Ha permitido introducir en la gestion del futbol profesional europeo la cultura del
control econdmico de los clubes como existe en el resto de empresas de otros sectores

de actividad.

Cualquier compafia con pérdidas econdmicas continuas, o niveles muy reducidos de
rentabilidad, tendria serias dificultades para sobrevivir en el mercado en el que

participa, puesto que sus accionistas se cansarian de poner su dinero en una sociedad
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que les aporta mucha menor rentabilidad que la que podrian obtener en otro tipo de
instrumento financiero (coste de oportunidad) y sus acreedores tendrian serias
dificultades en obtener la devolucion de sus deudas, con lo que seria dificil aumentar su

crédito externo, y por lo tanto estaria cercana la situacién de cierre de la compaiiia.

Esto es lo que ha estado ocurriendo en la mayoria de los clubes de futbol de la Liga
espafnola e inglesa, con numerosas situaciones de concurso de acreedores, pero sin el
cierre de ninguno de los clubes. La razon fundamental es que los clubes han sido
considerados como una entidad deportivo-social y no como una empresa (a pesar de su
forma juridica) dada la trascendencia que tienen para el entorno local y provincial
donde estan ubicados, lo que les ha permitido tener una fuente de financiacion publica
permanente a través del retraso continuado en el pago de sus deudas con la

administracién publica.

Esta situacion no es sostenible en el tiempo, y como era un problema que afectaba al
conjunto del futbol europeo, ha tenido que ser la UEFA la que ha puesto en marcha una
normativa que ha obligado a los clubes europeos a tomar conciencia de que son
empresas, deportivas, pero empresas, y que si quieren acceso a las competiciones
europeas y a los ingresos que se derivan de la participacion en las mismas, debian poner

orden en sus estructuras de gasto y de financiacion.

No parece razonable, bajo ninguin concepto, que los clubes de futbol sigan sin pagar en
tiempo y forma sus obligaciones, y esto si sea obligado para el resto de compafias de
otros sectores econémicos y para los propios ciudadanos, incluidos los aficionados al

futbol.

Por lo tanto, que los clubes de futbol sigan adecuadamente los criterios econdmico-
financieros en su gestidn que les obligue a no gastar mas de lo que ingresan y a pagar
sus deudas al vencimiento, parece una condicidn necesaria basica para su participacién
en cualquier competicién deportiva oficial amparada por las instituciones deportivas

nacionales y europeas.
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2.- En segundo lugar, el control econdmico ha permitido mejorar la transparencia
financiera de los clubes de futbol. Aunque todos los equipos de Primera Divisién han
presentado Cuentas Anuales auditadas y , por lo tanto, con opinion del auditor sobre
las mismas, en 2009 hubo un equipo en la Liga espafiola con opinién denegada y 11
equipos de los 20 tuvieron opinion con salvedades. Sélo 8 equipos lograron una opinion
sin salvedades, aunque tres de ellos tuvieron un parrafo de incertidumbre. En el afio
2014 ningun equipo de la Liga espafiola de Primera Division tuvo una opinién denegada
de sus cuentas y los equipos con salvedades habian bajado practicamente a la mitad, de
11 en 2009 a 6 en 2014, con 14 clubes con sus cuentas anuales con opinion sin

salvedades de los auditores.

La situacion de los equipos de la Premier League ha sido diferente, puesto que en los
siete afos analizados, todas las opiniones de auditoria sobre sus cuentas anuales
analizadas han sido sin salvedades, salvo la de un equipo en el afio 2011 que fue

denegada.

3.- Analizada la evolucion econdémica del futbol europeo, en general, y de la Primera
Division de la Liga espafiola y de la Premier League inglesa, en particular, parece claro
que el impacto econdmico desde el afno 2012 hasta el ultimo afo analizado, 2014, ha
sido positivo. Los clubes han reducido los gastos de personal en relaciéon a los ingresos
de explotacion, han incrementado sus resultados econdmicos y han reducido su deuda,
tanto en valor absoluto como en porcentajes, sobre ingresos y sobre resultados brutos

de explotacién.

Sin embargo, todavia en el afio 2014, tanto las ratios de liquidez del conjunto de la Liga
y de la Premier, como los resultados econémicos, la generacion de caja, y las ratios de
rentabilidad y de solvencia del conjunto de clubes siguen siendo muy reducidos,
mientras que el nivel de endeudamiento y de apalancamiento financiero siguen siendo
elevados. No obstante, es verdad que en pocos anos se han dado pasos importantes en
la evolucién general de las finanzas de los clubes de ambas ligas, en la linea adecuada

para asegurar su solvencia y viabilidad econémica a medio y largo plazo.

372




Capitulo 6. Conclusiones

La mejora econémica de los clubes se ha debido, fundamentalmente, al importante
crecimiento de los ingresos en el periodo analizado, en gran parte basado en los
mayores ingresos por la venta de los derechos de retransmision por television de los
partidos de futbol. Entre 2008 y 2014 los ingresos de explotacién de la Liga espafiola
han crecido en un 28% con un incremento de los ingresos por retransmisiones del 54%.
En el mismo periodo los ingresos de la Premier League en euros han crecido un 50% (un
70% en libras), con un incremento de los ingresos por retransmisién del 67% (88% en

libras).

Esta evolucion de los ingresos ha permitido que la Liga espafiola incrementara sus
gastos de explotacion (sin amortizaciones ni provisiones), fundamentalmente por los
gastos de personal, en un 17% en el periodo analizado, mientras que la Premier League
los ha incrementado en un 37% (55% en libras), pero porcentajes inferiores al

crecimiento de los ingresos.

4.- Parece claro que este cambio de cultura financiera de los clubes, hacia una mayor
transparencia y rigor econémico, puede ayudar a mejorar la imagen que las entidades
que les financian como las plataformas de television y grandes anunciantes vy
patrocinadores tienen sobre los mismos y transmiten a la sociedad en general. Para un
gran patrocinador no es adecuado tener asociada la imagen de su marca a una entidad
que no controla sus finanzas, que tiene deudas con otros clubes, con las
administraciones publicas o incluso con sus propios jugadores. Por lo tanto, esta nueva
situacién en la que estan entrando los clubes les hace mucho mas atractivos de cara a

la mejora de su posicion como marcas en el mercado publicitario y de patrocinios.

5.- A pesar de estos impactos claramente positivos, que ponen en valor el efecto
concreto que el FFP puede tener en la evolucién del futbol europeo, tal y como
afirmaron Mller et al. (2012) y Millien (2013), varios investigadores, como Preuss et al.
(2014), Szymanski (2014), Volpel (2013) y Peeters & Szymanski (2014) han criticado la
denominacion que la UEFA ha establecido para el sistema o normativa de control

econdémico: Juego Limpio Financiero (Financial Fair Play).
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Por una parte, parece razonable pensar que si hay clubes que no cumplen con sus
obligaciones financieras frente a otros que si cumplen, los primeros pueden tener una
ventaja frente a los segundos de cara a dedicar mas recursos de los que deberian a
fichar a mejores jugadores, que les permitirian obtener mejores resultados en la

competicion.

Desde este punto de vista, que todos los clubes que participan en una competicion
tengan que cumplir las mismas reglas financieras debe mejorar el equilibrio
competitivo de la misma, pero parece excesivo considerar a la normativa de la UEFA
como un Juego Limpio Financiero real, teniendo en cuenta las enormes diferencias
econdmicas existentes entre los grandes equipos y el resto de clubes en la Liga
espafola, que de ninguna manera acorta la normativa en vigor, sino mas bien lo que

puede ocurrir es lo contrario.

Las limitaciones establecidas por la UEFA se centran en el control de gastos, nivel de
pérdidas econdmicas y deudas de los clubes, pero no sefiala nada en relacion a los
ingresos y su distribucion. Los grandes equipos como Real Madrid C.F., F.C. Barcelonay
Manchester United no tienen problemas en cumplir con la normativa, puesto que al ser
equipos con grandes aficiones, generan grandes audiencias, y esto les permite obtener
importantes ingresos tanto de la venta de los derechos de television como de los
contratos por comercializacion, patrocinios y publicidad, por lo que todos ellos tienen
bajo nivel de gasto de personal en relacién a los ingresos (alrededor del 40%),
resultados antes de impuestos positivos y son capaces de afrontar sus deudas sin
problemas. Sin embargo, los equipos medianos o pequefios son los que mas porcentaje
de sus ingresos dedican a gasto de personal, tienen peores resultados econémicos y
niveles de deuda mas elevados, y ademas, son los que mas complicado tienen
incrementar sus ingresos, puesto que son menos atractivos a nivel comercial y de
audiencias, como lo demuestra su bajisima participacién en los ingresos comerciales.
Por lo tanto, el ajuste econdmico para adaptarse a la normativa de la UEFA recae,
fundamentalmente, en los equipos con menores recursos, que tendran menos
capacidad para contratar a mejores jugadores al tener limitado sus volumenes de

gasto.

374




Capitulo 6. Conclusiones

En definitiva, el denominado Juego Limpio Financiero puede incrementar el
desequilibrio competitivo existente a pesar de lograr hacer mas equilibrados
econdmicamente a los clubes de futbol profesionales, y por lo tanto, estamos ante un
control econémico-financiero necesario pero no ante un sistema real de mejora del
Juego Limpio Financiero y mucho menos de un sistema que mejore el equilibrio

competitivo y por lo tanto el Juego Limpio en el futbol profesional.
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6.3. Situacion competitiva de la Liga espafiola y de la Premier

League inglesa

El concepto de Juego Limpio, como conjunto de reglas y valores que deben permitir la
igualdad de oportunidades entre los participantes en una competicion deportiva,

siempre ha sido un elemento fundamental del deporte.

El concepto de Juego Limpio se popularizé en el ambito del futbol amateur en la
Inglaterra del siglo XIX, como ideal de caballerosidad y de que lo importante era

competir entre iguales, con las mismas oportunidades, y no quién obtuviera la victoria.

Sin embargo, desde el inicio, el futbol profesional tuvo como base de su modelo el
interés econémico por la victoria frente al equipo contrario, puesto que de esta manera
un numero mayor de aficionados se interesaban por los equipos victoriosos y esto
permitia unos mayores ingresos con los que contratar mejores jugadores, de manera
que se lograba entrar en un circulo virtuoso deportivo y econémico. Esto provoco que
se dejara a un lado la igualdad de oportunidades y se impusiera el desequilibrio

competitivo a favor de los equipos mas fuertes deportiva y econdmicamente.

En la actualidad, el futbol profesional se ha convertido en el gran deporte de masas,
con gran impacto social, econdmico e incluso politico, y por lo tanto sometido a una
enorme presion por el negocio, fundamentalmente basado en la generacion de grandes
audiencias para los canales y plataformas de televisidn, que a cambio de garantizarse
unas elevadas audiencias pagan cada vez mayores importes en derechos de
retransmision a los clubes de futbol profesional. Dado que hay grandes diferencias
entre el nUmero de aficionados y audiencias potenciales entre unos equipos y otros, hay
un mayor interés en que los equipos mas grandes obtenga mejores resultados, puesto
que de esta manera hay una mayor satisfaccion general para el conjunto de aficionados

y tiene una repercusién mayor en las audiencias que buscan los operadores televisivos.
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Esta situacién provoca que la mayoria de los participantes en la competicién estén mas
preocupados por ganar, y obtener los beneficios econémicos que ello implica, que por
desarrollar valores morales y de igualdad de oportunidades que serian inherentes a la

practica de una actividad considera deportiva.

Por lo tanto, el desequilibrio competitivo en las competiciones profesionales es una
caracteristica de las mismas en la actualidad, siendo una de las bases que asientan el
modelo econémico de los distintos clubes que participan en la competicion. Asi, los
grandes clubes tienen una enorme presién para obtener siempre la victoria, temporada
a temporada y en cada una de las competiciones en las que participa, por el interés
directo de un gran numero de aficionados, porque esas victorias provocan importantes
niveles de audiencia para los operadores televisivos y porque los patrocinadores y
anunciantes estaran mas dispuestos a renovar los millonarios contratos con el club
correspondiente si este ha obtenido el primer puesto en uno o varios campeonatos en

los que participa.

Sin embargo, el interés global sobre una determinada competicion deportiva, como es
la Liga de futbol profesional, puede verse afectada por un excesivo desequilibrio
competitivo, que aunque estaria beneficiando a algun club en concreto haria perder
interés sobre el conjunto de la competicién, poniendo en riesgo su futuro deportivo y

econdmico.

La situacion competitiva de la Primera Division de la Liga espafola y de la Premier
League es muy distinta. Aunque si se miran los ganadores de las Ultimas diez
temporadas (2006-2015), en ambos casos han obtenido el campeonato sélo tres
equipos, Real Madrid C.F., F.C. Barcelona y Atlético de Madrid en el caso espafol y
Manchester United, Chelsea y Manchester City en el caso inglés, podria parecer que el

desequilibrio competitivo es similar, realmente no es asi, por las siguientes razones:

a.- En la Liga espafola hay evidencias claras de que tanto la posicién final en el
campeonato como los puntos obtenidos estan determinados por la fuerza econémica

de los clubes. Cuanto mas grande es el club econdmicamente, mas ingresos tiene o
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mas recursos gasta en salarios de jugadores, mas puntos y mejor posicién obtiene al

finalizar cada campeonato.

2.- En la Premier League, sin embargo, no hay evidencia de que la posicién final en el
campeonato ni los puntos obtenidos estén determinados por la fuerza econémica de
los clubes. Esta situacion contrasta con la afirmacion de Szymanski et al. (2001) sobre
la disminucién del equilibrio competitivo de la liga inglesa de futbol desde el

nacimiento de la Premier League en 1992.

2 - La Liga espafiola tiene una concentracion de ingresos en 2014, medida a través del
indice Gini, muy elevada (0,579), practicamente el doble (1,87 veces) que la Premier
League (0,309), y ademas esta diferencia se ha ampliado desde 2008 (1,67 veces) puesto
que en ese aho la concentracion de ingresos de la Liga era de 0,52 y la de la Premier

League era de 0,311

La concentracion de ingresos en 2014 entre los primeros diez equipos con mas ingresos
es algo inferior (indice Gini de 0,530) que entre los veinte equipos de la Liga, pero la
distancia con la Premier League (indice Gini de 0,273) en este caso es aun mayor (1,94
veces) que al considerar los veinte equipos de la competicién, y ademas ha aumentado

desde 2008 (1,64 veces).

2.- La concentracién de puntos obtenidos al final de temporada en 2014 en la Liga
espafiola (indice Gini de 0,180) es inferior a la de la Premier League (indice Gini de
0,198), aunque en ambos casos el nivel de concentracion es reducido puesto que se
encuentra cerca de cero. Sin embargo, mientras que en la Premier League el nivel de
concentracion es similar entre 2014 y 2008 (indices Gini de 0,198 y 0,205
respectivamente) en la Liga espafola se ha producido un crecimiento entre ambos

periodos (indice Gini de 0,180 en 2014 y de 0,145 en 2008 respectivamente).

Al analizar la concentracion en puntos seleccionando sélo los diez equipos con mayor
numero de puntos, por ser los equipos que han estado en la lucha final por el

campeonato y por los puestos de clasificacién para la Champions y para la Europa
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League, la concentracion es inferior a la existente entre los veinte equipos de la
competicion. En este caso en 2014 la Liga ha tenido una concentracion superior (indice
Gini de 0,132) a la Premier League (0,108), si bien la tendencia dela Liga ha sido creciente
desde 2008 donde el grado de concentracién de puntos fue minimo (indice Gini de
0,091) y en la Premier League se ha mantenido en niveles similares (indice Gini de 0,11

en 2008).

2 - La diferencia de puntos al final de cada temporada entre el ganador con el equipo
que ha finalizado clasificado en la Ultima posicion de la Liga espafola es, salvo en 2008
y 2009, superior en la Liga espafola a las diferencias existentes en la Premier League,
con una tendencia al incremento en la Liga espafiola y a la disminucién de las

diferencias en la Premier League.

Una evolucion similar se da entre el primero y el décimo clasificado, aunque en ambos
casos la tendencia es creciente, si bien es superior en la Liga espafiola. Salvo en 2008, en
todos los afos analizados la diferencia en puntos es superior en la Liga espafola sobre

la Premier League.

2 - Finalmente, la relacién existente entre la concentracion de ingresos y los puntos a
través del cruce de sus indices Gini, demuestra que en la Liga espafiola se ha producido
una evolucion claramente ascendente en la concentracion por ambos elementos desde
2008 a 2012, sin embargo en la Premier League la variacion es minima entre ambos

anos.

Por lo tanto, la Liga espafola tiene un claro desequilibrio competitivo derivado del alto
desequilibrio econdmico existente entre los grandes clubes de la Liga y el resto, puesto
los equipos mas grandes econdmicamente obtienen un mayor niimero de puntos, y por
lo tanto, alcanzan las mejores posiciones en la competicion. Asi ha quedado reflejado,
una vez mas, al finalizar la temporada 2015/16 en este mes de mayo, puesto que los tres
primeros clasificados la Liga espafiola han sido los tres equipos mas grandes a nivel

econdémico’’, F.C. Barcelona (campeon), Real Madrid C.F. (subcampedn) y Atlético de

7 . . . )
Teniendo en cuenta las cifras econdmicas analizadas hasta 2014.
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Madrid (tercer clasificado). Asimismo, de los resultados obtenidos en el analisis, se
puede deducir que el grado de desequilibrio no sélo es alto sino que ha aumentado en el

periodo analizado.

En el caso de la Premier League, por el contrario, no queda claro que exista un elevado
desequilibrio competitivo, y en todo caso, no relacionado con el mayor o menor tamano
econdmico de los clubes que participan en la competicién. Asimismo, la tendencia
observada, a través de los datos analizados en el periodo 2008-2014, es a una
disminucion de las diferencias entre clubes. De hecho, el campedn de la Premier League
de la temporada finalizada 2015/16 ha sido el Leicester’?, seguido por el Arsenal
(subcampeodn), Spurs (tercer clasificado), Manchester City (cuarto) y Manchester
United (quinto), teniendo que buscar al Chelsea en la novena posicion. En el periodo
analizado por este trabajo (2008-2014) ni el ganador (Leicester) ni el Spurs (tercero) han
estado en la Premier League en ninguno de los afios, mientras que Manchester United,
Manchester City, Arsenal y Chelsea han liderado las cifras econémicas en el periodo

analizado.

A la luz del analisis realizado, parece impensable que una clasificacion como la de la
ultima temporada de la Premier se de en la Liga espafiola, donde que el tercer equipo a
nivel econémico (Atlético de Madrid) esté luchando por el titulo de Liga se considera
practicamente un milagro ante los dos colosos econdémicos y deportivos de este pais:

Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona.

" Fuente: http://es.premierleague.com/es-es/matchday/league-table.html
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6.4.- Analisis de las Debilidades, Amenazas, Fortalezas y

Oportunidades de la Liga espaiola

El diagndstico realizado sobre el modelo econémico y competitivo de la Primera
Division de la Liga espafiola se resume en el siguiente esquema 4 que muestra las
principales debilidades, fortalezas, amenazas y oportunidades que el futbol profesional

espanol tiene en la actualidad.

Esquema 5. DAFO del modelo econédmico de la Liga espafiola

Debilidades Amenazas

« Elevado desequilibrio econémico y deportivo. « Aumentar el desequilibrio econdmico entre los clubes

Elinterés por la Liga estd concentrado en los los dos
equipos mas grandes.

Elevada dependencia econémica de los ingresos por
retransmision en TV.

Bajo nivel de ingresos de comercializacion en equipos que
no son grandes.

Reducido nivel de resultados econdémicos.

Elevado nivel de endeudamiento.

Fortalezas

Espafia es un pais con una gran aficion por el futbol: gran
numero de aficionados.

La Liga es una de las bases de audiencia mas importantes
de la television, tanto en abierto como en plataformas de
pago.

La Liga tiene dos clubes del maximo nivel deportivo y
econémico a nivel mundial.

Alto nivel deportivo de los clubes de la Liga en las
competiciones europeas.

pequefios y grandes debido al control econémico centrado
en los gastos y no en los ingresos.

Aumentar el desequilibrio deportivo entre los clubes
grandes y el resto de equipos de la Liga.

Reducir el interés de los aficionados y de las audiencias
televisivas por la Liga en su conjunto.

Reducir el interés de las televisiones nacionales e
internacionales por el conjunto de la Liga.

Desarrollar sélo el espectaculo televisivo y abandonar el
acontecimiento deportivo.

Oportunidades

Mejora de la transparencia y del control econémico de los
clubes, para aumentar su rentabilidad y reducir su
endeudamiento.

Reducir el desequilibrio actual en el reparto de los
ingresos de TV.

Potenciar el crecimiento de ingresos por comercializacion.
Reducir el desequilibrio econémico y competitivo para
hacer mas atractiva la competicion en su conjunto.
Desarrollo deportivo y econdmico internacional de la Liga
espafola.

Fuente: elaboracion propia

Es labor de los clubes y de los organismos gestores del futbol profesional lograr reducir
las debilidades existentes, potenciar las fortalezas, hacer frente a las amenazas y tratar

de alcanzar las oportunidades que surjan por el camino.

En el periodo analizado desde 2008 a 2014 sobre el futbol profesional se han puesto en
marcha dos acciones que van a mejorar su viabilidad y sostenibilidad econdmicas y

deportivas a medio y largo plazo:
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.- La primera ha sido, como ya se ha explicado, la puesta en marcha de toda una
normativa de control econdmico a nivel europeo, que introduce una cultura de gestion
y control econémico y transparencia que ha empezado a dar resultados entre los clubes

de la Liga espanola.

El Juego Limpio Financiero ha atacado dos de las debilidades planteadas en el esquema
anterior, la rentabilidad econdmica de los clubes y su elevado endeudamiento, y supone
una clara oportunidad para el conjunto de la Liga para mostrar una imagen de rigor
econémico, de seriedad en un tema tan sensible como es la deuda impagada con las

administraciones publicas y comportarse como cualquier otro sector econémico.

Pero esta cultura de transparencia econdmica puede convertirse en una oportunidad
para atraer hacia el futbol profesional, especialmente hacia los equipos mas pequefios y
con peor imagen de gestion hasta la fecha, a entidades econdmicas interesadas en la
imagen que pueden proyectar asociandose con los clubes deportivos profesionales y
poner en valor su (nueva) seriedad econdmica pero también, y sobre todo, su imagen de
esfuerzo, competicion, salud, deporte, fair play, etc., puesto que es dificil atraer
patrocinadores dispuestos a poner importantes recursos econdomicos asociados a
clubes con una imagen econémica no compatible con los objetivos que se quieren
transmitir. De esta manera se lograria desarrollar en mucha mayor medida los ingresos
por comercializacion, patrocinios y publicidad, reduciendo la ventaja que sobre esta
linea de actividad tienen los grandes equipos de la competicion, lo que permitiria a los
equipos medianos y pequeiios aumentar su capacidad econdmica y por lo tanto mejorar

su posicion competitiva en la Liga.

29 - El segundo elemento que va a determinar el futuro econdémico y competitivo de la
Liga espafiola es el nuevo sistema de negociacion centralizada de los derechos de
retransmision por televisién aprobado por el Gobierno espafiol en 2015. Este nuevo
sistema debe conseguir dos objetivos fundamentales para que tenga éxito, el primero
es que consiga incrementar los ingresos por este concepto para el conjunto de los

clubes y el segundo es que el reparto de los ingresos conseguidos sea mas equilibrado.
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Ambos objetivos parece que se van a cumplir ya en esta temporada 2015/16 que acaba
de terminar en Primera Division, puesto que los calculos estimados mas rigurosos a los
que se ha tenido acceso” muestran que los ingresos por retransmision, sélo por el
contrato centralizado y gestionado por la Liga, se elevarian a casi 1.000 millones de
euros netos para los clubes de Primera Division, algo mas de 200 millones de euros
sobre los ingresos agregados por este concepto de la Liga en la temporada 2013/14’%. En
cuanto al reparto, segin estas estimaciones las diferencias entre las cantidades
recibidas por los distintos equipos se reducirian de manera significativa, puesto que
mientras que la distancia entre el equipo con mas ingresos por retransmision en 2014
respecto al equipo con menores ingresos fue de 11,6 veces, con el nuevo reparto esta
diferencia se reduce a 5 veces (5,8 veces si consideramos que el equipo que mas ingresa
mantiene los ingresos por este contrato mas los que recibe por otros contratos o
acuerdos), es decir, la distancia se reduciria a la mitad, aunque seria aun tres veces

mayor que la existente en la Premier League inglesa.

La distancia del primer club por ingresos con el situado en la posicién quince bajaria de
9 veces a 4,3 veces (1,9 veces en la Premier League); de 6,7 veces a 4,1 veces con el
equipo situado en la posicién 10 (1,8 veces en la Premier League) y de 4,8 veces pasaria a
2,9 veces con el club en quinta posicion por ingresos de retransmision (1,4 veces en la

Premier League).

Con el cuarto equipo por estos ingresos la distancia pasaria desde 3,5 veces a 2,2 veces
(1,4 veces en la Premier League), con el tercero desde 3,4 veces a 1,97 veces (1,2 veces en
la Premier League); y primero y segundo (Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona) estarian en

cifras similares, como ocurre en 2014 y tal como ocurre en la Premier League.

 Fuente: “Anexo 7 Reparto derechos televisivos, temporada 2015/2016" del caso “Sociedad Deportiva Eibar, SAD: un
club modesto en la élite de un sector singular. Center for Sport Business Management (CSBM)-IESE Business School-
Universidad de Navarra.

™ Los ingresos por retransmisiones agregados de la Liga de 2013/14 incluyen en este epigrafe los ingresos por todos
los contratos y acuerdos de retransmisiéon, no sélo la parte incorporada a la negociacion centralizada. Asi, por
ejemplo, en 2013/14 Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona muestran en sus CC.AA. ingresos por estos conceptos por valor
de 163 millones de euros y 161 millones de euros, respectivamente, cuando por la parte de ingresos por retransmision
de la Liga reciben en torno a 140 millones de euros.
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En importe absoluto por temporada, este cambio supone que el ultimo equipo por
ingresos por retransmision pase de recibir 14 millones en 2014 a unos 28 millones en
2016, es decir, habria duplicado sus ingresos. El Atlético de Madrid pasaria de obtener
46 millones de euros en 2014 (cuarta posicion) a 71 millones de € en 2016 (tercera
posicion) lo que supone un incremento del 54%. Tanto Real Madrid C.F. como F.C.

Barcelona mantienen cifras similares en ambos afos.

Por lo tanto el nuevo sistema de comercializacion centralizado va en el camino
adecuado de lograr reducir la distancia entre los clubes por el reparto de los ingresos
por retransmisién, pero aun queda lejos de la situacion de la Premier League, puesto
que la distancia entre el equipo con mas ingresos y el que menos es similar a la que
parece que se va a dar en la Liga espafola entre el primero por ingresos y el quinto con

mas ingresos.

Aun asi es un paso fundamental para lograr reducir el enorme desequilibrio econdmico
y deportivo entre equipos grandes y pequefios, puesto que va a permitir el incremento
de los ingresos de estos ultimos para poder incrementar el gasto en jugadores para
mejorar su competitividad deportiva sin incurrir en pérdidas econémicas ni incremento

del endeudamiento, tal y como exige el control financiero establecido.

Estas dos medidas deben permitir mejorar las debilidades econémicas de la Liga y
suponen una oportunidad de cambio de tendencia que si es bien aprovechada permitira

elinicio de un nuevo ciclo econémico y deportivo de los clubes de la Liga.

Sin embargo, es necesario aprovechar este momento para dar mas pasos que permitan
aumentar aun mas los ingresos de los equipos medianos y pequefios con el fin de
disminuir en mayor medida el desequilibrio econémico existente y lograr una Liga mas
competitiva a nivel deportivo que aumente el interés, tanto en Espafia como a nivel

internacional, de la competicion.
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Para ello, se proponen tres acciones a poner en marcha por la Liga que deberian formar
parte de un Plan Estratégico de la mayor competicién profesional por equipos que tiene

Espana:

2 - Potenciar la marca de la Liga espafiola a nivel internacional como via para atraer a
mas aficionados y mayores audiencias hacia el resto de clubes que no son Real Madrid

C.F.y F.C. Barcelona.

Los dos grandes equipos espafioles son un valor en si mismos, pero también son una
clara ventaja competitiva de la Liga espafola frente al resto de grandes ligas europeas,
incluida la Premier League. Apalancar el desarrollo internacional de la Liga y sus clubes
sobre los dos grandes permitira crecer con mayor rapidez y fortaleza, pero para ello es
necesario que el resto de equipos estén en mejores condiciones econdémicas y

competitivas para atraer nuevos aficionados y patrocinadores.

La expansién hacia el mercado asiatico de la Liga espafiola, el fortalecimiento de su
presencia en Latam y un mayor crecimiento en EE.UU. deben ser objetivos a poner en
marcha de manera conjunta, dando cobertura y apoyo a cada uno de los clubes para
que sean capaces de obtener mayores recursos para mejorar su fuerza competitiva sin

entrar en situaciones financieras pasadas.

.- La Liga debe promover la profesionalizacion completa de los clubes de futbol
espafoles. En los ultimos afos se han dado pasos significativos en profesionalizacién y
transparencia, como lo muestra que en 2016 todos los clubes de Primera Divisidn
tengan secciones en sus paginas de internet de transparencia, donde publican informes
econdmicos y deportivos a imagen de lo que hacen las grandes empresas que cotizan en
Bolsa. Pero deben darse todos los pasos necesarios para que los clubes mas pequefos
sean capaces de aprovechar al maximo sus capacidades y no vean los mayores ingresos
por la venta de derechos de television que van a percibir a partir de la temporada que
ahora termina como un punto de llegada sino como un punto de partida para crecer

econdmica y deportivamente.
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2.- El incremento de la desigualdad econdmica de los clubes en el periodo analizado,
que ahora se espera corregir, en parte, con el nuevo reparto de los derechos de
television, ha llevado a la Liga espafiola, a diferencia de lo que ocurre en la Premier
League, a tener una clara relacion entre tamafo econémico de los clubes y los puntos
obtenidos en la clasificacion final de cada temporada. Esta evolucion es una amenaza
para el mantenimiento futuro del interés de la aficién por la competicion y puede poner
en riesgo el mantenimiento de los elevados ingresos recibidos desde las plataformas de

television.

Para corregir esta situacién se propone apoyar el cambio realizado de reparto de los
derechos de television con la creacion de un Fondo de Juego Limpio Competitivo. Este
fondo se nutrira de las aportaciones de los clubes con mas recursos y se distribuira
entre los clubes mas pequenos a nivel econémico. El reparto de los fondos entre los
clubes con menos recursos se realizara en funcion del cumplimiento de objetivos
ligados a su profesionalizacion, capacidad de diversificar sus ingresos,
internacionalizacion, incremento del numero de asistentes a los estadios y de los
aficionados del club, etc; con el fin de lograr que mejoren su capacidad competitiva a
nivel de gestion econdmica y de generacion de ingresos frente a los equipos mas

grandes.

Se debe conseguir que en un periodo razonable de tiempo se reduzca la diferencia entre
los equipos que tienen mas ingresos y los que tienen menos. Seria deseable bajar desde
las casi 27 veces de diferencia existentes en el afio 2014 a niveles mas equitativos en
linea con las 5 veces de distancia existente en la Premier League, que tiene un menor de
nivel de desequilibrio respecto a que la Liga espafola pero es la Liga con mas ingresos

de Europa.

Los grandes clubes deben entender que un menor desequilibrio econémico y deportivo
puede promover un aumento del interés de los aficionados, plataformas de televisién y
patrocinadores, tanto dentro como fuera de Espafia, por lo que tendran un mayor

crecimiento potencial de sus ingresos futuros.
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6.5.- Impacto del analisis realizado en el sistema de
informacidén de la situacién econémica y financiera de las

sociedades mercantiles para terceros

La aportacion principal de esta tesis en el campo del conocimiento econdémico-
financiero es la de evidenciar que el sistema establecido de informacién publica sobre la
situacién econdémica y financiera de las sociedades mercantiles de sectores econdmicos
sistémicos (forman parte del sistema basico de la economia y de la sociedad de un pais
o region, como por ejemplo el sector bancario, seguros, eléctrico, etc), u otros en los
cuales los agentes tienen motivaciones mas alla de la pura racionalidad econémica para
la toma de sus decisiones, no siempre es un instrumento suficiente para advertir de las
seflales adecuadas sobre la gestion futura de dichas sociedades, y por lo tanto, no
siempre es suficiente como elemento de control para asegurar un grado razonable de
seguridad a los terceros interesados en utilizar dicha informacién para tomar decisiones

adecuadas (clientes, proveedores, entidades financieras, organismos publicos, etc).

Para poder suplir esta deficiencia del sistema de informacion en sectores econémicos
sistémicos se hace necesario, por lo tanto, implantar un sistema de control adecuado a
dicho sector para garantizar una gestién adecuada en beneficio de la seguridad con que

los terceros se relacionan con las empresas que lo forman.

Actualmente hay establecido un sistema de informacion econémico-financiera de las

sociedades mercantiles (B.O.E. 2015¢) que consiste, basicamente, en lo siguiente :

1.- Todas las sociedades mercantiles, independientemente del tamano que tengan,
tienen la obligacion de elaborar unas Cuentas Anuales (CC.AA.) que deben reflejar la
imagen fiel de la situacién econdémico-financiera de las mismas, de acuerdo a la
normativa contable en vigor en el momento de su elaboracién. Estas CC.AA. deben ser
formuladas por los administradores de la sociedad y aprobadas en Junta General de

Accionistas o Socios. Finalmente, deben presentarse al Registro Mercantil para poder
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ser consultadas por todas aquellas personas, organismos o entidades interesadas en

conocer la situacion econdmico-financiera de la sociedad.

De esta manera se consigue que los gestores de una sociedad mercantil tengan que dar
cuenta a sus accionistas de la evolucion y situacién financiera y patrimonial de la
compafia que gestionan, para que estos tengan conocimiento de la misma y tengan
que aprobar expresamente la misma, haciéndola publica para el resto de partes

interesadas.

2.- En segundo lugar se establece, para aquellas sociedades de mayor tamano
econdmico, la obligatoriedad de que un auditor independiente lleve a cabo una revision
de las CC.AA. formuladas por la Sociedad, con el objetivo de que emita un informe con
la opinion sobre si las mismas reflejan la imagen fiel de la situacién econdmico-
financiera de la misma en relacién a la normativa contable en vigor. Este informe debe
acompafarse a las CC.AA. formuladas por los administradores para que los accionistas
puedan decidir sobre la aprobacién de las mismas con la opinién expresada por el

auditor independiente.

3.- Finalmente, para las sociedades mercantiles que cotizan en los mercados de valores
se establecen otra serie adicional de controles de la informacion financiera para
asegurar unos mayores niveles de transparencia y seguridad en la misma respecto a la
realidad de la compafiia. Normalmente esta informacion financiera adicional tiene que

ir con la opinién del auditor independiente sobre la misma.

El objetivo, por lo tanto, es establecer un control independiente de la informacion
econdmico-financiera elaborada por cada sociedad, de manera que los agentes
econdmicos interesados en la misma tengan la informacién adecuada para tomar las
mejores decisiones sobre la marcha de una determinada sociedad. Sin embargo, esta
situacion no siempre es asi, siendo numerosos los ejemplos que ponen en duda el
sistema establecido, pero dado que no es el objeto principal de esta tesis no se va a

analizar mas en profundidad.

388




Capitulo 6. Conclusiones

Sin embargo, si parece necesario relacionar el sistema de informacién publica con la
evolucion y situacién financiera de los clubes de futbol profesional que se ha visto con
detalle a lo largo del trabajo realizado hasta aqui, puesto que a pesar del control
existente muchos clubes han estado al borde de la quiebra econdmica y otros muchos

han caido directamente en ella.

Cémo ya se ha comentado previamente, una gran parte de los clubes espafioles,
ingleses, y en general europeos estaban en una situacion financiera que generaba dudas
razonables sobre la viabilidad y sostenibilidad econémicas del conjunto del futbol
europeo. De esta circunstancia eran conscientes los accionistas y terceras partes
interesadas en los clubes puesto que tenian CC.AA. e informes del auditor

independiente que reflejaban la situacién existente.

Por lo tanto algo estaba fallando en el sistema general de control financiero
establecido para que se diera esta situacion de manera consciente y sin visos de

correccion:

12.- Muchos clubes tienen (o tenian) como principales accionistas a los propios
aficionados del equipo. Para ellos, por lo tanto, lo mas importante no era el beneficio
econdmico y alcanzar una situacion financiera saneada, sino obtener los mejores
resultados deportivos en las competiciones en las que participa el club. Como se ha

seflalado este era el modelo econdmico del futbol europeo.

2 - El futbol europeo es un gran fendmeno de masas, con importante impacto social y
economico en las ciudades con equipos de futbol profesional. Esto hace que tanto los
gestores como los accionistas de los clubes sepan que es muy dificil que las autoridades
publicas permitan que desaparezca un equipo por motivos financieros, sino que mas
bien cuentan con que sean estas autoridades publicas las que apoyen al club en

momentos de dificultades econdmicas.

2 - Ante esta situacion, el futbol profesional en su conjunto se consideraba un sector

clave a nivel social y econdémico en muchos de los paises europeos, y de manera clara en
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el caso de Espana. Por lo tanto, el futbol profesional se considera sistémico, es decir,

parte del sistema social y econémico.

En consecuencia, ante un sector econdémico que considera poco menos que imposible
su desaparicién, el sistema de informacién y control econémico seflalado previamente
no estaba funcionando. Las alarmas que las CC.AA. y los informes de opinién de
auditoria estaban poniendo sobre la mesa eran analizadas, estudiadas, pero no eran

corregidas porque no habia un interés real en hacerlo.

Por esa razén, ha sido necesario construir un sistema de control econdmico que trate
de poner orden en la orientacion econdmico-financiera del futbol europeo. Este nuevo
sistema ha sido, como se ha explicado a lo largo de este trabajo de investigacion, el
Juego Limpio Financiero. En el caso espafol se ha completado, de manera adicional y
con buen criterio, con un control econdmico a priori, con el que tener mejor

monitorizados a los clubes de futbol.

La clave para que estos controles funcionen es la amenaza, real, de expulsar a los
clubes incumplidores de las competiciones en las que participan, puesto que sélo con el
riesgo deportivo se puede convencer a los socios y a los accionistas de un club de futbol
profesional que pongan en orden la situacion financiera del futbol europeo y dejen de

poner en riesgo su viabilidad y sostenibilidad econémicas.

Parece, por consiguiente, que para aquellos sectores econdmicos considerados parte
del sistema, no sélo econdmico sino también social, el sistema de informacién y
control econémico general no es suficiente para evitar situaciones no deseadas que
lleven a su no sostenibilidad financiera. Se sugiere, por lo tanto, que las autoridades de
cada pais o a nivel europeo, estudien la implantacion de sistemas de control
econémico-financiero adicionales que garanticen esta viabilidad, sin la cual volveran a
ser los contribuyentes los que con sus impuestos tengan que solventar los costes del no

control.
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6.6.- Conclusion final

Desde su profesionalizacion, el futbol esta alejado del concepto de Fair Play como ideal
de competicion entre iguales. Desde el inicio se ha dado un desequilibrio competitivo a
favor de los equipos mas grandes, puesto que el interés por incrementar el nUmero de
aficionados como via para incrementar sus recursos le ha convertido en un espectaculo
deportivo, que ha pasado a ser un espectaculo televisivo desde que las televisiones se
dieron cuenta de que era una base sélida para el desarrollo de sus audiencias. En estos

momentos el futbol vive pory para la television.

Los clubes de futbol europeos profesionales, para luchar por su posicién competitiva
han desarrollado un modelo econdmico basado en altos niveles de gasto,
fundamentalmente en jugadores, con baja rentabilidad y alto endeudamiento, que les
ha llevado a una situacién financiera en muchos casos insostenible. Para corregir esta
deriva, el desarrollo de una normativa europea de control econémico a través del
concepto de Juego Limpio Financiero (Financial Fair Play) ha tenido un impacto positivo
en este modelo econdmico, permitiendo volver a una senda de equilibrio econémico y

reduccion de la dependencia financiera externa.

Sin embargo, en la Liga espafiola, que tiene un fuerte y creciente desequilibrio
econémico a favor de los clubes mas grandes y que ha dado lugar a un alto
desequilibrio deportivo determinado por el tamafo econdmico, el Juego Limpio
Financiero es una condicion necesaria para mejorar la viabilidad econdmica y su
sostenibilidad a medio y largo plazo, pero es necesario reducir el desequilibrio
competitivo existente para aumentar el interés, tanto en Espafia como a nivel
internacional, de la Liga espafola. Para conseguirlo hay que desarrollar el potencial del
conjunto de la Liga, apoyandose en la profesionalizacion y experiencia de los dos
grandes equipos, Real Madrid C.F. y F.C. Barcelona, para ampliar la internacionalizacién
de la Liga, desplegar todas las capacidades de generar ingresos de los clubes y apoyar
todo este proceso en un Fondo de Juego Limpio Competitivo que permita ir reduciendo

la enorme distancia entre los equipos grandes y pequefos.
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Capitulo 6. Conclusiones

Sélo el desarrollo de una estrategia de reduccion del desequilibrio competitivo actual
de la Liga podra aumentar el interés de los aficionados, de las audiencias televisivas y de
las plataformas de television, serd garantia de viabilidad y sostenibilidad futura de la
Liga como competicion deportiva de futbol profesional global. La Premier League marca
el camino que combina menor desequilibrio econémico y competitivo con potencia

econdémica. Pero, ahora la Liga debe decidir que camino sigue.
El punto de partida es solido, pero una final de Champions espafola como la vivida

este ano, entre dos equipos de Madrid, el segundo y el tercero de la Liga, no debe

ocultar la realidad del conjunto del futbol profesional espafiol.
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