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Resumen

Este trabajo se divide en dos partes. La primera, tiene como finalidad el estudio
social, juridico y econémico del futbol profesional en Espafia. En la segunda
parte se analiza la situaciéon econdmica y financiera de dos clubes de fatbol de
primera division: el FC Barcelona, un equipo con una larga trayectoria y uno de
los mas ricos del pais y el CD Leganés, un equipo mas humilde y que ha subido
recientemente a primera division. En este apartado, se trabaja el estado de flujos
de efectivos, la liquidez, la solvencia y la rentabilidad de ambos clubes, con el fin
de comparar dos clubes de futbol que compiten en una misma division pero con
caracteristicas deportivas muy distintas.

Abstract

This project is divided in two parts. The first part have as purpose the social, legal
and economic study of professional football in Spain. In the second part are
analyzed the economic and financial situation of two first division football teams:
FC Barcelona, a team with a long career and one of richest in the country and
CD Leganés, a team more modest and who climb recently at the first division. In
this section, are studied the cash flow situation, the liquidity, the solvency and the
profitability whose objective is compare two football teams from the same division
but different sports and economic characteristics.



1. INTRODUCCION

El fatbol, es mucho mas que un deporte. En Espafia, se ha convertido en la
actividad de ocio mas importante en los ultimos tiempos. Este fenOmeno
deportivo, consigue unir en un mismo espacio a aficionados de diferentes
culturas, edades y géneros con una finalidad muy simple, entretener.

El fatbol, y el deporte en general, son muy beneficiosos para la salud y ayudan
a mejorar la calidad de vida de quien lo practica. Ademas, aporta habilidades y
valores muy favorables para la sociedad y lucha contra el racismo, la violencia,
el consumo de alcohol, etc. Como dijo el seleccionador espafiol, Vicente del
Bosque, “El deporte es un juego didactico”.

El futbol profesional, ademas de ser muy importante socialmente, es la mayor
fuente de ingresos de la economia espafiola. Estos ingresos se generan
principalmente de los derechos televisivos, el marketing, los patrocinios y el
ticketing.

Ademas de los ingresos que reciben los clubes de flatbol, estas entidades
deportivas, generan una gran fuente de ingresos en otros sectores de la
economia espafola, como por ejemplo el transporte, el turismo, la hoteleria y los
medios de comunicacion.

En definitiva, para conocer cémo funciona el futbol como negocio, es necesario
analizar la parte mas econdmica de este deporte. Asi, serd imprescindible
analizar la estructura econémica y financiera de este fenbmeno, ademas de
estudiar su marco legal.



2. IMPACTO SOCIO-CULTURAL DEL FUTBOL COMO DEPORTE

El fatbol profesional, ademas de sus impactos en la economia espafiola, también
genera impactos socio-culturales que pretenden integrar valores y oportunidades
favorables para la sociedad. Estos beneficios se pueden dividir en cuatro
dimensiones, la fisica, la social, la educativa y la cultural. (PwC, 2019)

En Espafia, y en el mundo en general, el futbol consigue reunir en un mismo
lugar a personas de diferentes culturas, edades y géneros con un solo obijetivo,
participar de la misma emocion. Por tanto, se puede afirmar que es el centro de
referencia de ocio de muchas personas. Este hecho consigue que el fatbol
alcance una perspectiva totalmente Unica, pero también de gran responsabilidad.
(LaLiga, 2019)

Es por eso que el deporte, y LalLiga en particular, tienen muy presente su
compromiso con la Responsabilidad Social, ya que sus comportamientos y
actitudes generan un impacto social mucho mayor que en otras actividades
sociales y econdmicas. Asi, el futbol profesional se esta convirtiendo poco a poco
en un inspirador de buenas practicas econdmicas, sociales y ambientales.
(LaLiga, 2019)

Asimismo, segun el estudio de la PwC, titulado “El impacto econdémico, fiscal y
social del fatbol profesional en Espana” y publicado en 2019, LaLiga invirtié en
este programa de RS casi 63 millones de euros en la temporada 2016/17, mucho
mas de lo que destinaron la Bundesliga y la Premier League.

Gréfico 1: Inversion en Responsabilidad Social (RS) (en millones €)
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Fuente: PwC: Informe “Impacto econémico, fiscal y social del futbol profesional
en Espana”

En general, la mayoria de los equipos de futbol han realizado a lo largo de su
historia profesional, actos para beneficiar a la sociedad. Por ejemplo, el FC
Barcelona cre6 Barca Fundation, que lleva a cabo programas en los cuales
utilizan el deporte para practicar valores como el trabajo en equipo, la empatia 'y
el respeto, mejorando asi el bienestar de los méas pequefios. (Barca Fundation,
2019)

Segun el Consejo Superior de Deportes, el futbol es el deporte mas practicado
por los espafioles. Asimismo, no se puede negar que, jugar a fatbol o hacer
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deporte en general, influye de manera positiva en la salud y el bienestar de los
individuos, ademas de ser beneficioso a nivel mental y emocional. Ademas, la
practica de deporte es el mejor aliado para prevenir enfermedades y a su vez
mejorar la calidad de vida de los individuos. Asi, podemos encontrar expresiones
como la de Peter Krustrup: “El futbol es mucho mas que un popular deporte de
equipo. Es un instrumento enormemente valioso para el mantenimiento de
nuestra salud”.

La educacion, tiene un papel muy importante sobre el futbol y el deporte en
general, ya que, al ejercerse se aprenden valores tales como el comparierismo
y el trabajo en equipo, el esfuerzo para conseguir un logro, la humildad ante los
éxitos y la tolerancia ante las derrotas, etc.

El futbol profesional, al ser el deporte mas destacado y con mas fuerza en el
ambito social y cultural, consigue fomentar las relaciones sociales y familiares a
la vez que interviene en la lucha contra la intolerancia y el racismo e influye
positivamente en la inclusion social de colectivos fragiles.

Asi, LalLiga a través de su Fundacion ha iniciado diversos proyectos como por el
ejemplo el #StreetLeague. Su objetivo es promover la inclusion social de jovenes
en peligro de exclusion social. También han puesto en marcha LaLiga Genuine,
un proyecto que tiene como fin normalizar la practica del futbol en el colectivo de
discapacidad intelectual. (PwC, 2019)

3. NORMATIVA POR LA QUE SE RIGEN LOS CLUBES DE FUTBOL
ESPANOLES

En este apartado, se estudiard la normativa por la que se rigen los clubes de
futbol, para asi, tratar de entender cémo funciona el negocio del futbol profesional
en Espafa.

El deporte es fundamental en la vida cuotidiana de los individuos. Su préctica,
ademas de ser beneficiosa para la salud, es muy importante en el ambito
educativo y social.

Asi, en el articulo 43.3 de la Constitucién Espafiola de 1978, que sefiala que “Los
poderes publicos fomentaran la educacién sanitaria, la educacion fisica y el
deporte. Asimismo, facilitaran la adecuada utilizacion del ocio”, se recoge la
importancia del deporte.

3.1.Ley del Deporte

La Ley 10/1990, de 15 de octubre, del Deporte, es la que reglamenta las
asociaciones deportivas. Su principal objetivo es regular el marco juridico en que
debe desenvolverse la practica del deporte en el Estado espafiol.

La Ley 10/1990 del Deporte, surgié afios después de la Ley 13/1980 de 31 de
marzo, General de la cultura y del deporte, para dar solucién a las carencias que
esta presentaba.



Con esta nueva ley (Ley 10/1990 del Deporte), el Estado, ademas de corregir
algunos aspectos de caracter econdmico, también incorpord las Sociedades
Anodnimas Deportivas (SAD).

3.2.Sociedad An6onima Deportiva (SAD)

Segun el articulo 19.1 de la Ley del Deporte, “Los clubes, o sus equipos
profesionales, que participen en competiciones deportivas oficiales de caracter
profesional y ambito estatal, adoptaran la forma de SAD a que se refiere la
presente Ley. Dichas SADs quedaran sujetas al régimen general de las SA, con
las particularidades que se contienen en esta Ley y en sus normas de desarrollo.”

Esta figura de las SADs, fue creada con el fin de establecer un modelo de
responsabilidad juridica y econdémica para los clubes que desarrollan actividades
de caracter profesional. Ademas, también se instaur6 un sistema de control
administrativo, con la intencion de velar por la pureza de la competicion y
proteger los intereses publicos. (CSD, 2019)

Asi, tal y como se indica en el articulo 19.1 de la Ley del Deporte, las SADs,
guedaran sujetas al régimen general de las SA, pero con pequefas
singularidades, como el poder participar Unicamente en competiciones oficiales
profesionales de una sola modalidad deportiva, la limitacion a la libre
transmisibilidad de las acciones o la obligacién de facilitar informacién, de
caracter contable y accionarial, al Consejo Superior de Deportes y a las Ligas
Profesionales. (CSD, 2019)

Los clubes como el FC Barcelona, el Real Madrid Club de Futbol, el Athletic Club
de Bilbao y el Club Atlético Osasuna, no se han transformado en SAD, ya que
en el momento en que entrd en vigor la Ley 10/1990 del Deporte, en ella se
eximia a aquellos clubes que hubiesen realizado una buena gestion con el
régimen asociativo, manteniendo un patrimonio neto positivo durante los cuatro
altimos afios, situacion que todos ellos plasmaban. (AeH Sports, 2017)

3.2.1. Constituciéon de una SAD

El articulo 4 del Real Decreto 1251/1999 de las SADs, establece que:

- “Las SADs pueden constituirse en un solo acto por convenio entre los
fundadores, o en forma sucesiva por suscripcion publica de las acciones,
con independencia del procedimiento de transformacion y adscripcion
previsto en la Ley del Deporte.”

- Ademas, “aquellas SADs que provengan de la transformacion de un club
deportivo conservaran su personalidad juridica bajo la nueva forma
societaria.”

Por tanto, la escritura de constitucion, tiene que ser elaborada por los
fundadores. En ella debe aparecer la identidad de los mismos, sus aportaciones
y las acciones de cada uno, asi como la denominacion de SAD, los estatutos
sociales, encargado de su administracion y representacion inicial, entre otros
aspectos. La solicitud de creacion de una SAD, sera resuelta por el Consejo
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Superior de Deportes. El cual, con dicha resolucion pondra fin a la via
administrativa. (AeH Sports, 2017)

3.2.2. Capital minimo

Un punto importante a tener en cuenta, es el capital minimo de las SADs, que en
ningun caso podra ser inferior al establecido en la Ley de Sociedades Andnimas.
Ademas, se deberd desembolsar en su totalidad y mediante aportaciones
dinerarias.

Asi, en el articulo 3 del Real Decreto 1251/1999 de las SADs, se indica que,
“‘Aquellos clubes que, por acceder a una competicion oficial de caracter
profesional, deban transformarse en SADs deberan cursar la solicitud de fijacion
de su capital minimo dentro de los tres meses inmediatamente siguientes a la
fecha de inicio del ejercicio econdmico de los clubes y SADs de la respectiva
competicion, de conformidad con el calendario establecido por la Liga
Profesional correspondiente”.

El capital minimo exigido para la creacion de una SAD, se expresa en el Real
Decreto 1251/1999 de las SADs, como el sumando de:

- El 25% de la media de los gastos realizados, incluidas amortizaciones,
por los clubes y SADs que participaran en la competicion en la penultima
temporada (excluyendo las entidades con mayor gasto y las dos con
menor gasto).

- Los saldos patrimoniales netos negativos que presente el balance.

No obstante, como se indica en dicho Real Decreto, si el primer sumando es
inferior al segundo, el capital social minimo se fijara en el duplo del segundo.

3.2.3. Normas y obligaciones contables

Las sociedades anonimas deportivas, surgieron de la necesidad, por parte del
Estado, de llevar un mayor control financiero y econémico de los clubes de futbol
profesional.

Asi, las obligaciones contables que han de seguir las SADs, se agrupan en el
articulo 19 del Real Decreto 1251/1999, e indican que:

- Las SADs gue cuenten con varias secciones deportivas, deberan llevar
una contabilidad que permita diferenciar las operaciones referidas a cada
una de ellas.

- La contabilidad de las SADs se regird por la normativa contable
establecida en el Cédigo de Comercio y Ley de Sociedades Andnimas.

- El Ministerio de Economia y Hacienda podra aprobar la adopcién del PGC
de las SADs.

- La memoria de las cuentas anuales debera seguir el modelo establecido
por el CSD, a fin de que todas las SADs y clubes profesionales sigan el
mismo. Ademas, se debera especificar la distribucion del importe neto de
las cifras de negocios, asi como los derechos de adquisicion de los
jugadores, las inversiones realizadas en instalaciones deportivas, etc.



4. SITUACION ECONOMICA DEL FUTBOL EN ESPANA

Como ya se ha comentado en los apartados anteriores, el futbol es el deporte
mas consumido para la sociedad espafiola. Pero, en este apartado, vamos a
dejar de lado el fatbol como fendbmeno cultural y social, para centrarnos en el
futbol como fendmeno econdémico y financiero.

Asi, vamos a analizar en profundidad los impactos que genera el fatbol
profesional en Espafia, sobre la produccion y el empleo, sobre otros sectores de
la economia y sobre la recaudacion fiscal, ademas de conocer las principales
fuentes de ingresos de estas entidades deportivas.

4.1.Ingresos totales del futbol profesional

Los ingresos totales de LaLiga, son el resultado de los ingresos generados por
LaLiga Santander (Primera Division) y LalLiga 1/2/3 (Segunda Division A). Asi,
los ingresos totales de Laliga han seguido una evolucion creciente en las ultimas
cinco temporadas. De hecho, en la temporada 2017/18 el futbol profesional
registro unas cifras historicas. (LaLiga, 2018)

Gréfico 2: Ingresos totales de LaLiga (en millones de €)
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Fuente: LaLiga: Informe econdmico-financiero del futbol profesional 2018

En el gréfico anterior, se puede apreciar como en la temporada 2017/18 LalLiga
generd unos ingresos totales de 4.478,6 millones de euros, lo que supone un
incremento de 765,7 millones de euros respecto a la temporada anterior. La
Primera Division, obtuvo unos ingresos totales de 4.151,7 millones de euros, lo
gue representa el 93% del total de los ingresos de esta temporada. La Segunda
Divisidon A, sélo representa el 7% de los ingresos totales registrados por Laliga,
asimismo, ha seguido con su incremento constante, generando 25,4 millones de
euros mas que la anterior temporada.

En el siguiente grafico, se puede observar la distribucion de las principales
fuentes de ingresos del fatbol profesional en Espafa. Los ingresos por Match
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Day, retransmision, comercializacion y precio de venta traspasos son los mas
destacados.

Gréfico 3: Distribucion de los ingresos totales de LaLiga (en millones de
€)
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Fuente: LaLiga: Informe econdmico-financiero del futbol profesional 2018

Durante las ultimas cinco temporadas, la partida que mas ha evolucionado y mas
ingresos ha generado es la de retransmision televisiva. Segun el estudio de
LaLiga titulado “Informe econdmico-financiero del fatbol profesional 2018”, este
incremento es debido al RD 5/2015, en el que se fij6 la venta centralizada de los
derechos televisivos. Asimismo, en la temporada 2017/18, ingres6 1.516
millones de euros, tan solo 61,4 millones de euros mas que la anterior
temporada. Esta moderacion en el crecimiento, era de esperar ya que, en la
temporada 2016/17 se obtuvieron unos ingresos notablemente elevados.

La siguiente tabla hace referencia a los ingresos por derechos televisivos que
percibieron los equipos de Primera y Segunda divisibn. Las cantidades
repartidas a cada una de las entidades deportivas que forman Laliga, se aplican
con respecto al cumplimiento de las obligaciones previstas en el Real Decreto
5/2015. (LaLiga, 2019)
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Tabla 1: Ingresos por derechos televisivos (en millones de €)

l.el.lgu&sun‘mnder l.ul.luu 123

Ingresos  Obligaciones Ingresos  Obligaciones
ATHLETIC CLUB 73.2 -5.1 REAL SPORTING DE GLION, S.AD. + 193 -0.7
FUTBOL CLUB BARCELONA 154,0 -10,8 C.F. REUS DEPORTIU, S.A.D. 56 -0.4
R.C.D. ESPANYOL DE BARCELONA, 5.A.D. 524 -3,7 CADIZ CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 7.6 -0,5
REAL MADRID CLUB DE FUTBOL 128,0 10,4 GIMNASTIC TARRAGONA, S.A.D. 56 0.4
CLUB ATLETICO DE MADRID, S.A.D. 1106 -1.7 CLUB ATLETICO OSASUNA » 19.0 -0.6
SEVILLA FUTBOL CLUB, S.A.D. 74,0 -5,2 CLUB DEPORTIVO TENERIFE, S.A.D. 7.6 -0,5
REAL CLUB DEPORTIVO DE LA CORURA, 5.A.D. 46,0 -3,2 CULTURAL Y DEPORTIVA LEONESA, S.A.D. 54 -0.4
REAL BETIS BALOMPIE, 5.A.D. 52,9 -3.7 RAYO VALLECANO DE MADRID, S.A.D. 6,8 -0.5
REAL SOCIEDAD DE FUTBOL, S.A.D. 61,5 -4,3 REAL OVIEDO, S.A.D. 67 =0,5
LEVANTE UNION DEPORTIVA, S.A.D. 451 -3,2 REAL VALLADOLID CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 71 -0.5
VALENCIA CLUB DE FUTBOL, 5.A.D &5,7 -4.6 GRANADA CLUB DE FUTBOL, S.A.D. » 22,9 -0.6
DEPORTIVO ALAVES, 5.A.D. 46,1 -3,2 REAL ZARAGOZA, S.A.D. 7.6 =05
VILLARREAL CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 65,5 -4,6 ALBACETE BALOMPIE, S.A.D. 54 -0.4
REAL CLUB CELTA DE VIGO, S.A.D. 52,9 -3,7 CLUB DEPORTIVO NUMANCIA DE SORIA, S.A.D. 56 -0.4
CLUB DEPORTIVO LEGANES, S.A.D. 433 -3,0 CLUB DEPORTIVO LUGO, S.A.D. 61 -0.4
GIRONA FUTBOL CLUB, S.A.D. 43,3 =3,0 CORDOBA CLUB DE FUTBOL, S.A.D. 6,8 =0,5
SOCIEDAD DEPORTIVA EIBAR, S.A.D. 46,3 -3.2 SEVILLA ATLETICO CLUB 55 -0.4
UNION DEPORTIVA LAS PALMAS, S.A.D. 46,8 -3.3 SOCIEDAD DEPORTIVA HUESCA 8,7 -0,5
GETAFE CLUB DE FUTBOL, S.A.D. a5 =31 FUTBOL CLUB BARCELONA "B" 55 0.4
MALAGA CLUB DE FUTBOL. S.A.D. 53.5 -3.7 AGRUPACION DEPORTIVA ALCORCON, 5.A.D. 64 -0.4
TOTAL: 13258 92,8 UNION DEPORTIVA ALMERIA, $.A.D. 81 -0,4
LORCA FUTBOL CLUB 52 -0,4
TOTAL: 180,6 -10,3

Datos en millones de eurcs

Fuente: LalLiga: Reparto de los ingresos audiovisuales en cumplimiento de las
obligaciones previstas en el Real Decreto-ley 5/2015

El Futbol Club Barcelona, el Real Madrid Club de Futbol y el Club Atlético de
Madrid, S.A.D son los tres equipos que recibieron mas ingresos en concepto de
derechos televisivos. En concreto, 154, 148 y 110 millones de euros
respectivamente.

Hay que destacar que, a pesar de situarse en segunda y tercera posicion, las
partidas de traspasos y comercializacion han sido las que mas incrementadas
se han visto respecto a la tltima temporada. En concreto, la partida de traspasos
gener6 1.017,6 millones de euros del total de ingresos de esta temporada, lo que
supone un incremento de 519,4 millones de euros respecto a la temporada
anterior. La partida de comercializacion, se vio incrementada en 213,1 millones
de euros, lo que plasma unos ingresos totales de 837,7 millones de euros.

Los ingresos por Match Day, engloban los ingresos por la venta de tickets y los
ingresos por socios y abonados. Esta partida, es la que se mantiene mas
constante de un ejercicio a otro, en la Ultima temporada alcanz6 los 782,1
millones de euros. En la temporada 2017/18, siete de los equipos de futbol
profesional espafiol participaron en competiciones internacionales como
Champions League, Liga Europea, Supercopa de Europa y Mundial de Clubes.

4.2.Impacto de la industria del fatbol profesional sobre la produccion y
el empleo

Las variables mas significativas y que demuestran la gran importancia que tiene
el futbol profesional sobre la economia de nuestro pais, son el PIB y el empleo.

Segun el estudio de la PwC, titulado “El impacto econdémico, fiscal y social del
futbol profesional en Espafna” y publicado en 2019, la actividad econdmica y la
tasa de empleo que ha generado el futbol profesional en Espafia en la temporada
2016/17, se havisto incrementada respecto a los resultados del estudio realizado
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hace 4 afos. Concretamente, la tasa de empleo ha aumentado un 28% y el
producto interior bruto se ha duplicado.

Gréfico 4: Impacto del futbol profesional en PIB y el empleo (en millones
de €)

Contribucién a la produccion por tipo Contribucion al empleo por tipo de
de impacto (ME€) impacto

15.688 184.626

3.010 47.674

3.086 2B.863

Total Impacto Impacto Impacto Impacto Total Impacto Impacto Impacto Impacto
directo fractor indirecto inducido directo tractor indirecto inducido

Fuente: PwC: Informe “Impacto economico, fiscal y social del futbol profesional
en Esparna”

Los ingresos totales generados por el futbol profesional en Espafia se reflejan en
el grafico de la izquierda. Asi, la contribucion total a la produccion del deporte
rey en nuestro pais lleg6 a alcanzar los 15.688 millones de euros en la temporada
2016/17. Un hecho importante y que se debe mencionar, es que mas de la mitad
de los ingresos totales provienen de un impacto que no es el directo. Esto indica
la gran importancia que tiene el “efecto arrastre” del futbol profesional sobre las
ventas de otros sectores.

Por otro lado, en el gréfico de la derecha, se puede apreciar como en la
temporada 2016/17, la contribucién total del futbol profesional sobre el empleo
fue de 184.626 puestos de trabajo, cifra equivalente casi al 1% de la media de
los espafioles ocupados durante esta temporada. En esta ocasion, la mayor
contribucion al empleo es por parte del “impacto tractor”’, hecho que afirma la
gran influencia que tiene el fatbol profesional sobre otros sectores.

LaLiga, durante el afo lleva a cabo eventos deportivos y competiciones con los
que consigue llegar al alcance de muchos espectadores y aficionados,
generando asi, miles de puestos de trabajo y un destacado volumen de negocio.

4.3.Impacto del futbol profesional sobre otros sectores de la economia
espafola

El fatbol profesional, ademas de beneficiar a los propios clubes y los aficionados,
genera unos ingresos adicionales muy significativos a diversos sectores como el
transporte, la hosteleria, el turismo, los medios de comunicacion y los
videojuegos, que de no ser asi no existiria.
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4.3.1. Ingresos por dia de partido

Durante la temporada 2016/17 el fatbol profesional generé unos ingresos
adicionales en otros sectores de casi 4.000 millones de euros, de los cuales, méas
de la mitad corresponden a los ingresos por dia de partido. En concreto, 2.398
millones de euros. (PwC, 2019)

Estos ingresos generados por LaLiga, no solo benefician a los clubes de futbol,
sino que también son una gran fuente de ingresos para sectores como la
restauracion, el transporte o alojamiento relacionado con los eventos deportivos
en los estadios.

En la siguiente tabla, se refleja la distribucidn de los gastos por dia de partido. El
gasto realizado por los aficionados que genera mas ingresos y mas empleo es
el “visionado en bares”, le sigue la “asistencia al estadio” y en el dltimo lugar se
sitla el “gasto turistico adicional”.

Tabla 2: Desglose gastos por dia de partido

. . Generacion
Ingresos por asistencia (M€) de empleo
1.072 M€
: : . - Gasto medio por persona: 29€ 16.336
Asistencia al estadio :
- Gasto medio en transporte y empleos
parking: 19€
- Gasto medio en alojamiento: 122€
1.226 M€
Visionado en bares elrgéllelc?s
- Gasto medio por persona: 9,9€ P
Gasto_ t_urlstlco 100 M€ 1.585
adicional empleos

Fuente: Elaboracién propia a partir de PwC: Informe “Impacto econémico,
fiscal y social del futbol profesional en Esparia”

Los partidos de fatbol de LalLiga ocasionaron que los estadios de fatbol
espafoles recibieran acerca de 10,5 millones de seguidores en la temporada
2016/17. Asi, el gasto total realizado por los espectadores alrededor del recinto
en restauracion y merchandising, el transporte para llegar e irse del estadio y, si
era necesario, el gasto en alojamiento alcanzé los 1.072 millos de euros.

El gasto “visionado en bares”, atrae a una gran magnitud de espectadores
generando asi, un fuerte impacto sobre la economia espafiola. De hecho, los
espafioles afirman asistir a los bares entre dos y tres al afio para ver partidos de
futbol profesional.
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El “gasto turistico adicional”, incluye las visitas a museos, monumentos y otras
atracciones turisticas realizadas por los aficionados. A pesar de que no se realice
un fuerte consumo en relacion a estos aspectos, se ingresaron en la temporada
2016/17, alrededor de 100 millones de euros.

4.3.2. Ingresos por television de pago

El deporte mas consumido en los hogares espafioles es, sin duda, el futbol. Asi,
los ingresos generados por visionado televisivo alcanzaron los 561 millones de
euros en la temporada 2016/17. En Espafia, el 58% de los usuarios tiene el fatbol
incluido en su paquete de TV. De hecho, 4 de cada 10 dejarian de contratarlo si
en él no se incluyeran contenidos de futbol. (PwC, 2019)

Por tanto, la importancia del fatbol profesional también recae sobre las
compafiias televisivas, ya que si no ofrecieran este tipo de contenido el 41% de
los abonados se cambiarian a otra compafiia que si los incluyera en su paquete
de TV.

4.3.3. Ingresos por medios de comunicacion

Los medios de comunicacién como la prensa escrita, la publicidad televisiva, los
programas de radio y el uso de internet, también se han visto favorecidos por el
futbol profesional. De hecho, en la temporada 2016/17 alcanzaron los 561
millones de euros.

Gréfico 5: Ingresos en los medios de comunicacion (en millones de €)

Prensa m Publicidad en televisién m Radio = Uso de internet

V-
555 109 82 i

Medios de comunicacion

Fuente: Elaboracion propia a partir de PwC: Informe “Impacto econémico,
fiscal y social del futbol profesional en Espana”

En los ultimos afios el consumo de contenidos relacionados con el fatbol
profesional en internet ha ido aumentando, de ahi que sea de los medios de
comunicacién que mas ingresos por publicidad ha generado.

Al uso de internet, le sigue el visionado en television. El futbol es el deporte mas
consumido por los espafioles, ya sea en los bares o en el hogar. Tanto es asi,
que el derecho televisivo es la principal fuente de ingresos de los clubes de
fatbol.
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La gran mayoria de los lectores de prensa no leen el periédico por la seccion de
deportes, esto conlleva a que sea el medio de comunicacion que ha generado
menos ingresos publicitarios. Lo mismo pasa con la radio, ya que pocos son los
oyentes que escuchan contenido de fatbol profesional en la radio.

4.3.4. Ingresos por juegos de azar y apuestas y videojuegos

En Espafia, el deporte por excelencia es el futbol. De hecho, como se puede
observar en el siguiente grafico, las apuestas deportivas han ido incrementado
en los ultimos afios. Asi pues, las principales cases de apuestas relacionadas
con el futbol profesional se han visto beneficiadas.

Gréfico 6: Evolucién de los juegos de azar y apuestas deportivas

B Quiniela+Quinigol
M Hipicas
Apuestas presenciales
[2 Apuestas online (webs nacionales)

Fuente: Anuario del juego en Espafa 2018 elaborado por la fundacion Codere
y la Universidad Carlos Il de Madrid

En la tabla siguiente se puede apreciar que el videojuego mas vendido en
nuestro pais durante la temporada 2016/17 para todas las plataformas es de
tematica futbolistica. Ademas, 4 de los videojuegos de la lista top 10 de los mas
vendidos en Espafia, son de futbol.
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Tabla 3: Lista del top 10 de los videojuegos mas vendidos en Espafia

i FIFA 1g PSSy
2 D SPIDER-MAN P54
3 FIFA 1g - CHAMPIOMS EDITION PS4
4 FIFA 1g - ULTIMATE EDITION PS4
[ NBA zKig Poy
[ m SHADOW OF THE TOMB RAIDER P54
7 D SPIDER-MAN - SPECIAL EDITION PS4
8 D DRAGON QUEST XI: ECHOES OF AN ELUSIVE AGE - EDITION OF LIGHT PS4
g FIFA 15 *BOX OME
10 PRO EVOLUTION SOCCER 201g PS4

Fuente: Asociacion Espafiola de Videojuegos (AEVI)

4.4.lmpacto sobre larecaudacion fiscal

Como ya se ha comentado anteriormente, el futbol profesional tiene un gran peso
dentro de la economia espafiola. Asi, durante la temporada 2016/17 el impacto
en la recaudacion fiscal generado por el futbol profesional fue de 4.089 millones
de euros.

Gréfico 7: Contribucién tributaria de LaLiga durante la temporada 2016/17

Fuente:

(en millones de €)

4.089
1.163
1.075
1036
640
T T T T T l.?'5_|
Total VA IRPF  Cotizaciones Impuestode Impuestos
Sepuridad  sociedades  especiales
Social

PwC: Informe “Impacto econémico, fiscal y social del futbol profesional
en Espana”

17



Los impuestos y tributos que se han utilizado para analizar el impacto fiscal
generado por Laliga son: IVA, IRPF, cotizaciones en la Seguridad Social,
Impuesto de Sociedades e Impuestos Especiales. Cuando hablamos de impacto
fiscal, nos referimos al volumen de ingresos publicos llevados a cabo por la
industria del futbol profesional en Espafa. (PwC, 2019)

Debido al aumento del consumo de los espectadores tanto en el estadio como
en los bares y los hogares, el impuesto que mas recaudaciéon ha conseguido
mediante la industria del fatbol profesional en Espafa es el Impuesto sobre el
Valor Afadido, en total 1.163 millones de euros.

Asi, el IRPF y las cotizaciones en la Seguridad Social, también se han visto
beneficiados gracias al futbol profesional. Su recaudacién se incrementd en
1.075y 1.036 millones de euros respectivamente en la temporada 2016/17. Este
aumento fue posible debido a una mayor actividad econémica.

Los dos impuestos restantes, Impuesto de Sociedades e Impuestos especiales,
son los que han conseguido una menor recaudacion, 640y 175 millones de euros
respectivamente.

5. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DEL FC BARCELONA Y EL CD
LEGANES

A continuacion se realizard un andlisis econdmico-financiero en el que se
estudiara el Estado de Flujos de Efectivo y los ratios de liquidez, solvencia y
rentabilidad de dos equipos de Primera Division, el FC Barcelona y el CD
Leganés. Con la eleccidbn de estos dos clubes, se pretende analizar las
discordancias econdémico-financieras que pueden surgir entre clubes de la
misma categoria. Ademas, todas las cifras analizadas se han recogido de las
cuentas anuales de ambos clubes.

5.1.Analisis del Estado de Flujos de Efectivo (EFF)

El estado de flujos de efectivo, informa sobre el origen y la utilizacién de los
activos monetarios representativos del efectivo y otros activos liquidos
equivalentes. Por tanto, ponen de manifiesto los cobros y los pagos realizados
por la empresa, en este caso, por una entidad deportiva, con el fin de informar
acerca de los movimientos de efectivo producidos en el ejercicio. (Hervéas, 2013)

Se entiende por efectivo y otros activos liquidos, la tesoreria depositada tanto en
la caja de la empresa como en los depdésitos bancarios y los instrumentos
financieros que sean convertibles en efectivo. (CEF, 2019)

Segun el Plan General Contable, los movimientos de tesoreria del estado de
flujos de efectivo, se clasifican en tres grupos:

- Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (FEAE)

- Flujos de efectivo de las actividades de inversion (FEAI)
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- Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (FEAF)

El aumento o disminucion neta del efectivo o equivalente sera la suma de los
tres tipos de flujos:

Aumento o diminucion neta del efectivo o equivalente

= tFEAE + FEAI + FEAF

En definitiva, con el EFE se pretende ver la variacion producida en el saldo de
efectivo entre un periodo y otro. En nuestro caso concreto, vamos a analizar el
ejercicio 2016/17 y el ejercicio 2017/18 del FC Barcelona y el CD Leganeés,
observando donde ha tenido mayor o menor incidencia su variacion, si en las
actividades de explotacion, en las de inversion o en las de financiacion. (Hervas,
2013)

5.1.1. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Los flujos de efectivo de las actividades de explotacion, son los cobros y pagos
ocasionados por las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos
y gastos de la empresa, en este caso, de los clubs. (Hervas, 2013)

Para determinar estos flujos hay que tener en cuenta los siguientes
componentes: (CEF, 2019)

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos: cifra inicial para calcular
los flujos de efectivo de las actividades de explotacion.

2. Ajustes al resultado. Tres tipos de ajustes:

- Ajustes que sirven para eliminar gastos o ingresos que no suponen
variacion en el efectivo

- Ajustes que sirven para eliminar operaciones de inversion o
financiacion

- Ajustes que sirven para eliminar los resultados relativos a la
remuneracion de activos y pasivos financieros

3. Cambios en el capital corriente: ajuste de las variaciones que se han
llevado a cabo en el fondo de maniobra como consecuencia de la
diferencia entre la corriente real y la corriente monetaria.

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién: incluyen
los intereses cobrados o pagados, los dividendos percibidos y los pagos
por impuestos sobre beneficios.

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion: es el resultado
de la suma de los cuatro apartados anteriores

FEAE=+/-1+4/-2+/-3 +/-4
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Tabla 4: Flujos de efectivo de las actividades de explotacion del FC
Barcelonay el CD Leganés (en miles de €)

Ejercicio Ejercicio

2017/18 2016/17

FC Barcelona llH- 945 203.600
<»

CD Leganés g“@ 11.503 1.961

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA del FC Barcelonay el CD
Leganés

En la tabla anterior, se analizan los flujos de efectivo de las actividades de
explotacion de los dos equipos durante el ejercicio 2016/17 y el ejercicio 2017/18.

Asi, como se puede apreciar, el FC Barcelona, sufrié un notable descenso en los
flujos de efectivo de las actividades de explotacion entre un periodo y otro,
pasando de 203.600.000 euros en el ejercicio 2016/17 a 945.000 euros en el
ejercicio 2017/18. Esta caida en los flujos de explotacion, se debe a variaciones
en la partida “Ajustes del resultado”, en especial, a la partida “Resultados por
bajas y enajenaciones del inmovilizado” que sufrié un destacable descenso de
186.148.000 euros. Las partidas “Cambios en el capital corriente”, también se
han visto afectadas de forma negativa, una de ellas, la partida “Deudores y otras
cuentas a cobrar” que pasé de -42.876.000 euros en el ejercicio 2016/17 a -
75.236.000 euros en el ejercicio 2017/18. Otra de las partidas que también ha
sufrido variaciones destacables es “Cobros por impuestos sobre beneficios”, que
se ha incrementado en 21.183.000 euros de un ejercicio a otro.

En cambio, al contrario que el FC Barcelona, el CD Leganés, ha tenido una
variacion positiva de los flujos de efectivo de las actividades de explotacion,
como consecuencia de las variaciones experimentadas en la mayoria de las
partidas, pasando de 1.961.000 euros en el ejercicio 2016/17 a 11.503.000 euros
en el ejercicio 2017/18.

5.1.2. Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Los flujos de efectivo de las actividades de inversion, son los pagos que tienen
su origen en la adquisicion de activos no corrientes, tales como inmovilizados
intangibles, materiales, inversiones inmobiliarias o inversiones financieras, asi
como los cobros procedentes de su enajenacibn o su amortizacion al
vencimiento. (Hervas, 2013)
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Tabla 5: Flujos de efectivo de las actividades de inversion del FC
Barcelonay el CD Leganés (en miles de €)

Ejercicio Ejercicio
2017/18 2016/17
FC Barcelona gy (90.510) (148.935)
\ @/
CD Leganés
3.646 499
W | G

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA del FC Barcelonay el CD
Leganés

Los flujos de efectivo de las actividades de inversion durante el ejercicio 2017/18
son negativos, tanto para el FC Barcelona como para el CD Leganés, hecho que
indica que ambos equipos han estado invirtiendo durante este periodo. Aun asi,
se puede apreciar como el FC Barcelona ha disminuido su flujo de inversion,
pasando de -148.935.000 euros en el ejercicio 2016/17 a -90.510.000 euros en
el ejercicio 2017/18. En cambio, el flujo de inversion del CD Leganés, se ha
incrementado en 4.145.000 euros del ejercicio 2016/17 al ejercicio 2017/18.

Los cambios sufridos por los dos equipos entre un afio y otro son ocasionados
por diversos factores. En el caso del FC Barcelona, tanto el inmovilizado material
como el inmovilizado intangible no deportivo han sufrido pequefias variaciones
entre un periodo y otro, pero la partida que ha provocado el notable descenso en
los flujos de inversién de este club ha sido la partida “Cobro por desinversiones”,
en especial, a la partida “Inmovilizado intangible deportivo”, que segun se explica
en las CCAA del FCB, hace referencia a los gastos asociados a la adquisicién
de los derechos federativos de jugadores o la ampliaciébn de contracto de los
mismos, que paso de 52.064.000 euros en el ejercicio 2016/17 a 239.596.000
euros en el ejercicio 2017/18.

En el caso opuesto se encuentra el CD Leganés. Este club, ha aumentado sus
flujos de inversion debido a variaciones en varias partidas de “Pagos por
inversiones”, como por ejemplo, la partida de “Inmovilizado intangible” que pasoé
de 499.000 euros en el ejercicio 2016/17 a -1.395.000 euros en el ejercicio
2017/18. También, la partida de “Otros activos financieros” sufrié una variaciéon
de -4.532.000 euros de una temporada a otra.

5.1.3. Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

Los flujos de efectivo de las actividades de financiacion, son los cobros
procedentes de la adquisicion por terceros de titulos-valores emitidos por la
empresa o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en
forma de préstamos u otros instrumentos de financiacién, asi como los pagos
realizados por amortizacién o devolucion de las cantidades por ellos aportadas.
(Hervas, 2013)
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Tabla 6: Flujos de efectivo de las actividades de financiacion del FC
Barcelonay el CD Leganés (en miles de €)

Ejercicio Ejercicio
2017/18 2016/17
FC Barcelona i 37.095 11.041
\ &
Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA del FC Barcelonay el CD
Leganés

En la tabla anterior se analizan los flujos de efectivo de las actividades de
financiacion de ambos clubs en el ejercicio 2016/17 y el ejercicio 2017/18.

Como se puede observar, el FC Barcelona, tiene unos flujos de financiacion
positivos en ambos periodos, pasando de 11.041.000 euros en el periodo
2016/17 a 37.095.000 euros en el periodo 2017/18. Este aumento de
financiacion, es debido a que la deuda emitida por el club durante el ejercicio
2017/18 es mayor que la devolucion y amortizacién. En las CCAA del FCB, se
puede apreciar como durante este ejercicio (17/18) los movimientos realizados
por el club en los apartados de devolucion y amortizacion de deudas han sido
nulos.

Por su parte, el CD Leganés, presenta unos resultados muy diferentes a los del
FC Barcelona. Durante el ejercicio 2016/17, se puede observar como los flujos
de efectivo de financiacion son cero, pasando a ser negativos en el ejercicio
2017/18. Esta situacion se debe a que durante el periodo 2017/18, la devolucion
y amortizacién de deudas fue mayor que la emisién, obteniendo, asi, unos flujos
de financiacién de -19.737.000 euros.

5.1.4. Aumento/disminucién neta del efectivo o equivalentes

Grafico 8: Total Flujos de Efectivo FC Barcelonay CD Leganés (en
millones de €)

Ejercicio 2016/17 Ejercicio 2017/18
65.706

2.460
FC Barcelona CD Leganes

-11.880

-52.470

Fuente: Elaboracién propia a partir de las CCAA del FC Barcelonay el CD
Leganeés
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El total de flujos de efectivo del FC Barcelonay el CD Leganés, se representa en
el grafico anterior.

Se puede observar, una destacada diferencia entre las cifras de ambos clubes.
Ademas, tanto el FC Barcelona como el CD Leganés obtienen un EFE negativo
(de -52.470 millones de euros y de -11.880 millones de euros respectivamente)
en la temporada 2017/18. Esta situacion se debe a que la actividad de inversion
realizada por ambas entidades deportivas, fue mayor que la actividad de
explotacion, lo que consecuentemente llevd a un total de flujos de efectivo
negativos.

5.2.Analisis de la liquidez

El ratio de liquidez general, o también conocido como la razdn corriente, mide la
capacidad que tiene una empresa para hacer frente a sus obligaciones a corto
plazo y dar aviso, si es preciso, de posibles problemas de cash flow.
(ExitoBursatil, 2018)

La liquidez, se calcula a través del ratio de liquidez general, que es el resultado
de dividir el activo corriente entre el pasivo corriente, e indica la cantidad de
deudas a c/p que se pueden cubrir con partidas del activo.

Activo Corriente

Liguidez general =
q g Pasivo Corriente

El valor adecuado dependera de la empresa y el sector que se esté analizando.
Aun asi, el ratio apropiado se encuentra entre los valores 1,5y 2. Asimismo,
cuanto mayor sea el ratio, mejor. (ExitoBursatil, 2018)

Tabla 7: Ratio de liquidez general del FC Barcelona i el CD Leganés (en
miles de €)

FC Barcelona | CD Leganés | FC Barcelona | CD Leganés
Ills = Ills =
o <>
235.897 20.916 209.991 33.933
682.682 11.565 587.869 15.875
0,34 1.81 0,36 2.13

Fuente: Elaboracién propia a partir del balance econdémico del FC Barcelona y
el CD Leganés

En la tabla anterior, figuran tanto el activo corriente como el pasivo corriente de
ambos equipos. El cociente entre estos dos valores, da como resultado, el ratio
de liquidez.
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Entonces, si el valor del ratio es inferior a 1, como es el caso del FC Barcelona,
indica que el pasivo corriente es superior al activo corriente y, por tanto, no tiene
la solvencia necesaria para hacer frente a sus obligaciones de pago. Es decir, la
entidad deportiva cuenta con mas deudas a corto plazo que activo para hacerles
frente, pudiendo ocasionar situaciones de rigidez y malestar en la tesoreria del
club.

El CD Leganés, en cambio, se sitia al lado opuesto, con un ratio de liquidez
superior a 1. Este club, si que cuenta con el circulante suficiente para cumplir
con sus obligaciones de pago y, asi, definirse como una entidad deportiva
solvente.

5.2.1. Fondo de Maniobra

El Fondo de Maniobra, también se utiliza para conocer la liquidez de una
empresa. Hace referencia a todos los recursos financieros a largo plazo que la
entidad necesita para poder llevar a cabo su actividad a corto plazo. Su célculo
es totalmente necesario si se quiere tener un control contable y una correcta
gestion financiera de la empresa. (De Quipu, 2019)

Para obtener el Fondo de Maniobra hay que utilizar la siguiente formula:
Fondo de Maniobra = Activo Corriente — Pasivo Corriente

El escenario méas apropiado, es mantener un fondo de maniobra positivo a largo
plazo, aunque también se puede dar el caso de un fondo de maniobra negativo
o igual a cero. Este valor positivo ayudara a la continuidad de la empresa y al
aumento de rentabilidad de la misma. (De Quipu, 2019)

Tabla 8: Fondo de Maniobra del FC Barcelona y el CD Leganés (en miles
de €)

FC Barcelona | CD Leganés | FC Barcelona | CD Leganés
HF N5 2
\ @
235.897 20.916 209.991 33.933
682.682 11.565 587.869 15.875
(446.785) 9.351 (377.878) 18.058

Fuente: Elaboracion propia a partir del balance econémico del FC Barcelona y
el CD Leganés

En la tabla realizada anteriormente, se estudia el fondo de maniobra del FC
Barcelona y el CD Leganés, que resulta de la diferencia entre el activo corriente
y el pasivo corriente.
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El FC Barcelona, obtiene un fondo de maniobra negativo en ambos periodos.
Esto significa que el club carece de recursos suficientes para afrontar las
liquidaciones a corto plazo, situdndose en un escenario de desequilibrio
financiero, ya que, el activo corriente es inferior al pasivo. No obstante, hay que
tener en cuenta las caracteristicas de la entidad analizada para sacar una buena
conclusién de los valores obtenidos y, en este caso, no hay que preocuparse, ya
que se trata de un club sélido, y con un buen resultado operativo.

El CD Leganés, en cambio, obtiene un fondo de maniobra con valores positivos
en los dos periodos. Esto explica la situacion de equilibrio financiero ideal que
posee el club y, por tanto, la disponibilidad de activos suficientes para hacer
frente a sus obligaciones de pago en el largo plazo.

5.3.Andlisis de la solvencia

El andlisis de solvencia se define como la capacidad financiera que tiene una
empresa de crear fondos propios para atender los compromisos adquiridos con
terceros. La solvencia se estudia a través del ratio de garantia:

- Ratio de garantia (solvencia total): este ratio tiene una vertiente interna y
otra externa. Desde el punto de vista externo, se informa a los acreedores
de la garantia que la empresa les va a ofrecer a la hora de afrontar las
obligaciones de pago. Desde un punto de vista interno, la empresa puede
evitar caer en una posible quiebra técnica.

Activo Total

Ratio de garantia = ———
g Pasivo Total

El valor 6ptimo se sitta entre 1,5y 2,5. Cuanto mas reducido sea, mas cerca se
encontrara la empresa de la quiebra técnica. (Gonzalo, 2018)

Tabla 9: Ratio de Garantia del FC Barcelona y el CD Leganés (en miles €)

FC Barcelona | CD Leganés | FC Barcelona | CD Leganés
T T
L € b o
1.016.225 22.074 760.199 38.027
888.028 18.765 644.852 18.952
1,14 1,17 1,18 2,01

Fuente: Elaboracion propia a partir del balance econémico del FC Barcelona y
el CD Leganés
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En la tabla anterior, se estudia el ratio de garantia o la solvencia total del FC
Barcelona y del CD Leganés respectivamente, durante el ejercicio 2017/18 y
2016/17.

En ella se observa, que en ambos periodos del FC Barcelona y en el periodo
2017/18 del CD Leganés, el valor del ratio es inferior a 1,5. Esto significa que
estos clubs tienen riesgo de quiebra y, por tanto, no son capaces de afrontar las
deudas con terceros. En el caso opuesto, se encuentra el CD Leganés durante
el ejercicio 2016/17. Su solvencia total es superior a 1,5, lo que significa que no
hay riesgo de quiebra y puede afrontar sus obligaciones de pago. Asimismo, hay
gue destacar que, de un periodo a otro, ambos clubs han sufrido una disminucién
del ratio de garantia, situdndolos aun més cerca del riesgo de quiebra.

5.3.1. Ratio de endeudamiento

El ratio de endeudamiento sirve para determinar el nivel de dependencia de la
empresa, con terceros. De esta manera, se conoce la proporcion de deuda que
soporta una entidad, en este caso un club de futbol, frente a sus recursos
propios. (EmpresaActual, 2016)

Pasivo total
100

Endeudamiento total = - - - X
Patrimonio neto + Pasivo total

Los niveles 6ptimos de apalancamiento dependeran de la rentabilidad financiera
de cada entidad, situandose entre 40% y un 60%. Cuanto mayor sea el resultado,
mayor sera el volumen de deuda y viceversa. (EmpresaActual, 2016)

Tabla 10: Ratio de endeudamiento del FC Barcelona y CD Leganés (en
millones €)

FC Barcelona | CD Leganés | FC Barcelona | CD Leganés
T IIl% =
\ @ \ @
888.028 18.952 644.852 18.765
1.016.225 38.027 760.199 22.074
87,4% 49,8% 84,8% 85%

Fuente: Elaboracion propia a partir del balance econémico del FC Barcelona y
el CD Leganés

Como se puede apreciar en la tabla anterior, ambos clubs tienen unos valores
de endeudamiento bastante elevados. Pero, hay que destacar, que en el periodo
2017/18 el ratio de endeudamiento del CD Leganés ha disminuido, situandose
este en la franja idonea con un valor de casi el 50%. Mientras tanto, el FC
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Barcelona, ha aumentado un 3,4% su endeudamiento del ejercicio 2016/17 al
2017/18.

Asi, estos valores indican que los dos clubs presentan un elevado riesgo
financiero y, por tanto, un grado de dependencia con terceros muy alto,
explicando asi, su crecido nivel de endeudamiento.

5.4.Analisis de la rentabilidad

La rentabilidad economica o de los activos totales, mide el rendimiento de los
activos de una empresa con independencia de la financiacion de los mismos.
Esta independencia, permitirhd determinar si la empresa no rentable lo es por
problemas en el desarrollo de su actividad econdmica o por una deficiente
politica de financiacion. (Sanchez, 2002)

Por tanto, para calcular la rentabilidad de los activos totales o ROA (return on
assets), se utiliza la siguiente expresion:
Resultado antes de intereses e impuestos

ROA = 100
Activo Total x

Esta rentabilidad suele estar expresada en tanto por cien.

Tabla 11: Rentabilidad econémica del FC Barcelonay el CD Leganés
(ejercicio 2017/18)

FC Barcelona
1l =

857

CD Leganés

1,98% 55,32%

Fuente: Elaboracion propia a partir del balance econémico del FC Barcelona y
el CD Leganés

En la tabla realizada anteriormente, se puede observar la rentabilidad econémica
de ambos clubs durante el ejercicio 2017/18. Asi, el FC Barcelona, presenta un
valor de rentabilidad econdémica bastante bajo. A diferencia de este, el CD
Leganés, muestra un valor de rentabilidad del activo muy elevado en
comparaciéon con el FC Barcelona. Esto indica que el CD Leganés tiene una
mayor eficiencia de sus recursos econémicos.
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6. CONCLUSION

El fatbol, conocido también como un fendbmeno de masas, se ha convertido en
los dltimos afios, en el deporte mas consumido por la sociedad espafiola. Pero,
el futbol, es mucho mas que un deporte. Tiene la capacidad de unir en un mismo
recinto a miles de aficionadas de distintas edades, razas y géneros, aportar a la
vez valores de solidaridad, de respecto, éticos y de inclusion. Asi, para muchos
es una gran fuente de entretenimiento y diversion.

Ademas de influir en aspectos educativos, saludables y sociales, genera un
fuerte impacto sobre la economia Espafiola. El futbol, hace circular grandes
cantidades de dinero, dentro y fuera de nuestro pais. Ademas, es una gran fuente
de ingresos para sectores como el transporte, la hosteleria, el turismo y los
medios de comunicacion.

Para controlar mejor los aspecto financieros y econémicos de los clubes de futbol
se incorpord la Ley 10/1990 de 15 de octubre, del Deporte. Consecuentemente
a esta ley, aparecidé la nueva estructura juridica conocida como Sociedad
Anonima Deportiva (SAD). Uno de los clubes que quedo exento de esta forma
juridica, fue es FC Barcelona.

En este trabajo se ha realizado un estudio econdmico-financiero sobre dos
clubes de fuatbol de Primera Division, el FC Barcelona con un gran recorrido en
dicha categoria y uno de los mas ricos del pais y el CD Leganés que ha
ascendido recientemente a Primera Division y, por tanto, es mucho mas sencillo.

Con este estudio lo que se pretende es conocer la situacion econémica de dichos
clubes como entidades financieras. De modo que, se ha analizado el estado de
flujos de efectivo y los ratios de liquidez, solvencia y rentabilidad, en dos
ejercicios distintos.

Respecto al estado de flujos de efectivo, se puede apreciar una gran diferencia
entre ambos clubes. EI FC Barcelona, a pesar de disminuir su actividad de
inversion, sigue en una situacion elevadamente negativa, consecuencia de la
elevada inversion que ha llevado a cabo en los ultimos afios. De lo contrario, el
CD Leganés, también ha experimentado unas cifras negativas de EFE, pero
significativamente menores.

En cuanto a los resultados obtenidos respecto al analisis de las ratios, a
diferencia de FC Barcelona, el CD Leganés cuenta con activos suficientes para
hacer frente a sus obligaciones de pago en el largo plazo. Respecto al
endeudamiento, ambos clubes presentan un elevado riesgo financiero y, por
tanto, un grado de dependencia con terceros muy alto. Y finalmente, en cuanto
a la rentabilidad de ambas entidades deportivas, observamos como el CD
Leganés, tiene una mayor eficiencia de sus recursos econémicos.

28



7. BIBLIOGRAFIA

AeH Sports (2017). Constitucion y gestion de Sociedades Andnimas Deportivas
(SAD). [online] aehsports.com Available at:
http://www.aehsports.com/entidades-deportivas/constitucion-gestion-
sociedades-anonimas-deportivas-sad/

Bargca Fundation (2019). Acciones para un mundo major [online]
fundacion.fcbarcelona.es Available at:
https://fundacion.fcbarcelona.es/programas

CD Leganés (2018). Balance de cuentas 2017/18. [online] cdleganes.com
Available at: https://www.cdleganes.com/club/ley-de-transparencia

CEF (2019). El estado de flujos de efectivo. [online] contabilidadtk.es Available
at: https://www.contabilidadtk.es/el-estado-de-flujos-de-efectivo.html

CSD: Consejo Superior de Deportes (2019). Sociedades Andénimas
Deportivas. [online] csd.god.es Available at:
https://www.csd.gob.es/es/federaciones-y-asociaciones/sociedades-anonimas-

deportivas

De Quipu, L. (2019). Qué es el fondo de maniobra y como se calcula. [online]
getquipu.com Available at: https://getquipu.com/blog/que-es-el-fondo-de-
maniobra-y-como-se-calcula/

EmpresaActual (2016). Escuela financiera: el ratio de endeudamiento. [online]
empresaactual.com Available at: https://www.empresaactual.com/escuela-
financiera-ratio-de-endeudamiento/

ExitoBursatil (2018). ¢Qué es y Cémo Calcular el Ratio de Liquidez? [online]
exitobursatil.com Available at: https://www.exitobursatil.com/gue-es-como-
calcular-ratio-de-liquidez/

Expansién (2019). Madrid y Barca, los clubes mas ricos del mundo. [online]
expansion.com Available at:  http://www.expansion.com/directivos/deporte-
negocio/2019/01/24/5¢c48e262468aeb022f8b45cb.html

FC Barcelona (2018). Memorias anuales. [online] fcbarcelona.es Available at:
https://www.fcbarcelona.es/es/club/organizacion-y-plan-estrategico/comisiones-
y-organos/reportes-anuales#

Gonzalo (2018). La utilidad del ratio de garantia para medir la solvencia de tu
empresa. [online] hablamosdeempresas.com Available at:
https://hablemosdeempresas.com/pymes/ratio-garantia/

Hervas, F. (2013). Concepto y explicacion del Estado de Flujos de Efectivo —
Tribuna INEAF. [online] ineaf.es Available at:

29


http://www.aehsports.com/entidades-deportivas/constitucion-gestion-sociedades-anonimas-deportivas-sad/
http://www.aehsports.com/entidades-deportivas/constitucion-gestion-sociedades-anonimas-deportivas-sad/
https://www.cdleganes.com/club/ley-de-transparencia
https://www.contabilidadtk.es/el-estado-de-flujos-de-efectivo.html
https://www.csd.gob.es/es/federaciones-y-asociaciones/sociedades-anonimas-deportivas
https://www.csd.gob.es/es/federaciones-y-asociaciones/sociedades-anonimas-deportivas
https://getquipu.com/blog/que-es-el-fondo-de-maniobra-y-como-se-calcula/
https://getquipu.com/blog/que-es-el-fondo-de-maniobra-y-como-se-calcula/
https://www.empresaactual.com/escuela-financiera-ratio-de-endeudamiento/
https://www.empresaactual.com/escuela-financiera-ratio-de-endeudamiento/
https://www.exitobursatil.com/que-es-como-calcular-ratio-de-liquidez/
https://www.exitobursatil.com/que-es-como-calcular-ratio-de-liquidez/
http://www.expansion.com/directivos/deporte-negocio/2019/01/24/5c48e262468aeb022f8b45cb.html
http://www.expansion.com/directivos/deporte-negocio/2019/01/24/5c48e262468aeb022f8b45cb.html
https://www.fcbarcelona.es/es/club/organizacion-y-plan-estrategico/comisiones-y-organos/reportes-anuales
https://www.fcbarcelona.es/es/club/organizacion-y-plan-estrategico/comisiones-y-organos/reportes-anuales
https://hablemosdeempresas.com/pymes/ratio-garantia/

https://www.ineaf.es/tribuna/concepto-y-explicacion-del-estado-de-flujos-de-
efectivo/

LaLiga (2018). Informe econémico-financiero del futbol profesional 2018. [online]
files.laliga.es Available at: https://files.laliga.es/pdf-hd/informe-economico/informe-
economico-2018 V1.pdf

LaLiga (2019). Mapa de la Responsabilidad Social del Futbol Profesional
Espafiol: de la responsabilidad financiera a la responsabilidad social. [online]
laliga.es Available at: https://www.laliga.es/fundacion/fair-play-social/mapa-rs

Noticias Juridicas (2019). Ley 10/1990, de 15 de octubre, del Deporte. [online]
noticias.juridicas.com Available at:
http://noticias.juridicas.com/base _datos/Admin/I10-1990.html

Noticias Juridicas (2019). Real Decreto 1251/1999, de 16 de julio, sobre
sociedades anonimas deportivas. [online] noticias.juridicas.com Available at:
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/rd1251-1999.html

PwC (2019). Impacto econdmico fiscal y social del futbol profesional en Espafia.
[online] pwc.es Available at: https://www.pwc.es/es/entretenimiento-medios.html

Sanchez, J. P. (2002). Andlisis de Rentabilidad de la empresa. [online]
5campus.com Available at: http://www.5campus.com/leccion/anarenta

WFS (2019). EI fatbol, mucho més que un deporte. [online]
worldfootballsummit.com Available at: https://worldfootballsummit.com/el-futbol-
mucho-mas-que-un-deporte-2/

30


https://www.ineaf.es/tribuna/concepto-y-explicacion-del-estado-de-flujos-de-efectivo/
https://www.ineaf.es/tribuna/concepto-y-explicacion-del-estado-de-flujos-de-efectivo/
https://files.laliga.es/pdf-hd/informe-economico/informe-economico-2018_v1.pdf
https://files.laliga.es/pdf-hd/informe-economico/informe-economico-2018_v1.pdf
https://www.laliga.es/fundacion/fair-play-social/mapa-rs
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Admin/l10-1990.html
http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/rd1251-1999.html
https://www.pwc.es/es/entretenimiento-medios.html
http://www.5campus.com/leccion/anarenta
https://worldfootballsummit.com/el-futbol-mucho-mas-que-un-deporte-2/
https://worldfootballsummit.com/el-futbol-mucho-mas-que-un-deporte-2/

8. ANEXOS

Balance de situacién del FC Barcelona
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Estado de Flujos de Efectivo del FC Barcelona

ESTAT DE FLUXO0S D'EFECTIU CORRESPONENT A L'EXERCICI ANUAL
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Balance de situacion del CD Leganés
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Estado de Flujos de Efectivo del CD Leganés

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO NORMAL F1.1

NIF: A28526010
DENOMINACION SOCIAL:

<

CLUB DEPORTIVO LEGANES, SAD

- pado destinado para las firmas de los administradores

|L:?ATEAI:00REIA EJERCICIO 2017 (1) | EJERCICIO 2016 (2)
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes deimpuestos .. ................. 61100 21 ‘040'995'85{ 2.429.297.38
2. Ajustosidal rastiltade. . oimnrmmssnniaiai e | 61200 81 32‘328‘66]
a) Amortizacion del inmovilizado (+) ......vvviiiiiiiiiiiiiaaann 61201 955.009,35
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/=) .........cvvvievnnnns 61202
c) Variacién de provisiones (#/=) . ....cvevitiiiiiiiiiiiiieeaann 61203 ~8:500:245,49
d) Imputacion de SUbVENCIONES (=) ... ..vuvvrvineineinenreneanns 61204 -2.862.874,58
e) Resultados por bajas y enaj del lizado (+/-)........ 61205 -6.036.219,29
f) Resultados por bajas y enaj iones de i ieros (+/-). | 61206
) INGTOBOBTINANCIOTOS () s sisaissisnisais s asas siasiuias shaiwins v aa'sas 61207 58105104
1) CaBCENARANCISION () . xrvmmnsmms dninmm e s sy Sisa e e e s58.5:0.5 | 61208 67.010,05
i) Diferencias de Cambio (+=). .. ..+ v eueuenereneneeeenanananns 61209 -673,89
j)  Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-) ...... 61210 3.582.716,17)
k) Otrosingresosy gastos (—/+)......cvuvvvieiiiiniinnnnnnnennnn 61211
3. Cambios enelcapitalcorriente .....................ccounnn 61300 118448024
) EXISIONGCIAS (+/=). +. o+ veee e ettt e et 61301 21944500
b) Deudores y otras cuentas para Cobrar (+/=) ... .................. 61302 =1:836.600,06)
) Otros achivos COMBNEBICEE). s.c o0 s smassmassnmassamants s 61303
d) Acreedores y otras cuentas parapagar (+/=). . .. ..oiiiiaiaaannn 61304 3240.740.30
e) Otros pasivos cormientes (+=) ......c.ceeeeerersenerrneneccnnns 61305
f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/=) .....ovveeeienniinnn.n 61306
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién. . ... ... 61400 -2.589.583,07] ~468.211,47)
d) Pagosdeitereses (=) «..uvume i wis weeevioe umamnsevieess s 61401
b) Cobros dodiVIdBndoB (). v iw viiawuiie v oweineiniie evivie wies st 61402
C) Cobros de intereses (). ... vvsevevssaseensvsninesintessnsion 61403
d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/=). . .....ovvvnnnn 61404 ~2.449.645,62 ~468.211,47
®) Oo8 PAgOB (CODROBY (). <x s savmivien srosisiasoriswwinsyvssnnscasma 61405 ~130.947,45
5. Flujos de ef de las actividades de explotacion (1+2+3 +4) | 61500 13:503:500,59 1.961.085,91
s
(1) Ejercicio al que van referidas las cuentas anuales. "/ / 4 é%\h/jf/
(2) Ejercicio anterior. &
Vo / 5 /
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO NORMAL F1.2
ne, [ sesoto |
DENOMINACION SOCIAL: . W

(]
CLUB DEPORTIVO LEGANES, SAD
_|=Espacio destinado para las firmas de los administradores
LAMEMORIA| Esercicio, 2017 ) | esercicio 2016 ()

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos porinversiones (—)..............oeeeuiianinininanens 62100 -6:827.669,06 499.000,00
a) Empresas del grupoyasociadas. . .......ceveeiestoaesaansoness 62101
b) Inmovilizado intangible. . . . .. .. ..o e oue e 62102 -1.395.669,08 499.000,00
¢) Inmovilizado material. s it iaiinimevsins i maae e s nm e 62103
d) Inversiones inmobilianias . ..........oueiiieiiiriiieiiiaa., 62104
8) Ofrosactivos INANCIANOS ... «vomsnsimunimsrtasssive we s 62105 -4.532.000,00
f)  Activos no corrientes mantenidos paraventa .................... 62106
g) Unidaddenegocio..........ivuiiiiniiieneinneneerennnnenns 62107
B). OB ACHVOR st svs e e s o R s e e i s w s vese 62108
7. Cobros pordesinversiones (+)............c.cooevuennnnrnn... 62200 228089174
a) Empresas del grupoy asociadas. ..........ovuernnneannaenna.. 62201
b) Inmovilizado intangible. . . . .. .. .. ........i i 62202 2280.991.74)
c) Inmovilizadomaterial...........oouiiiiiiii i 62203
d) Inversiones inmobilianias .........cciveieiieniaiaiiirananianan 62204
e) Otrosactivosfinancieros ............couvieiinnnnnennnnnnn... 62205
f) Activos no corrientes mantenidos paraventa .................... 62206
g} Unidad deinegocio v e v wssm el s s ievassvessie 62207
h) OWOB@OUVOR' o s s o 33 o S S S S R R TN b o memcsmmererag 62208
8. Flujos de efectivo de las de inversion (6+7)........ 62300 -3.646.677,32 499.000,00

(1) Ejercicio al que van referidas las cuentas anuales.
(2) Ejercicio anterior.
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO NORMAL F1.3
ey | smeem |
DENOMINACION SOCIAL:
e
CLUB DEPORTIVO LEGANES, SAD
pacio destinado para las firmas de los administradores
IL:?:EA:ODREIA EJERCICIO 2017 (1) | EJERCICIO 2016 (2)

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobrosy pagos pori de patri 00 s s 63100 -21.107.958,62
a) ision de ir tos de p T T 63101
b) Amortizacién de instrumentos de patrimonio (=) ..............uu.. 63102
c) Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio (=). ............. 63103 -40.013.599,48
d) Enajenacién de instrumentos de patrimonio propio (+) ............. 63104 16.042.766,09
e) Subvenciones, donaciones y legados recibidos (+)................ 63105 280257459
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero ......... 63200 1.370.371,52
8 TN st S S SRS e 3 63201 1375,000.00

1. Obligaciones y otros valores negociables (+) .. ............... 63202

2. Deudas con entidades de Crédito (+). . . ....ooveirieiinannnn 63203

3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (+).............. 63204

4. Deudas con caracteristicas especiales (+) .. ................. 63205

5 CURSTBIRAN () o i e S s s 4 63206 1:875.000.00
b) Devolucion y BMOMZAGION G .. ... ... v.eveseeeeeneneneenenes 63207 402819

1. Obligaciones y otros valores negociables (=) ................. 63208

2. Deudas con entidades de crédito (). . ......... L e, 63209 462848

3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (=) . ............. 63210

4. Deudas con caracteristicas especiales (=) . .................. 63211

R e 63212
- 5:%§mgnio ....... e el il 63300
@) DIVIASNTDS (=) o 5o ansio o smmvn sis sinet v oo wio T wrommiammeiwioses wioio 63301
b) R ion de otros instr de patrimonio (=) ............ 63302
12. Flujos de efectivo de las actividades de iacién (9 + 10+ 11). | 63400 ~19.737.587,30)
D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio .............. 64000 |
AL oS (s s By L BRIV 65000 1188070420 2460.085.91
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio..................... 65100 16.195.637,37) 518.912,74
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio ...............coovvnnunn. 65200 4.314.993,11 16.195.637,37]

|

(1) Ejercicio al que van referidas las cuentas anuales.

(2) Ejercicio anterior.
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