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Avance Liga de las Estrellas 
2008/09: Presentación

• Justo cuando la temporada 2009/2010 baja 
el telón, con una última jornada electrizante 
en la descompensada Liga de las Estrellas,
en la cual han brillado con luz propia 
únicamente dos protagonistas, FC 
Barcelona y Real Madrid , confirmando que 
“poderoso caballero es don Dinero”, 
presentamos esta síntesis del estudio 
económico y financiero, a modo de avance , 
correspondiente a la temporada precedente, 
la 2008/09, es decir, la concluida el pasado 
30 de junio de 2009. 

• Este trabajo se enmarca dentro del proyecto 
de investigación “Las Finanzas del Fútbol ”, 
de la Universitat Abat Oliba CEU , 
patrocinado por el Banco Santander , y que 
dirige el Dr. Juan Francisco Corona 
Ramón . En él participan actualmente 
alumnos y graduados de varias 
universidades catalanas.
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Avance Liga de las Estrellas 
2008/09: Presentación

• Los datos que sirven de base para el estudio 
se obtienen a partir de la información 
contable que los clubes que revisten la forma 
jurídica de Sociedades Anónimas Deportivas, 
depositan en el Registro Mercantil. 

• Respecto de los clubes que no adoptan la 
forma de sociedad mercantil y que mantienen 
su estatus de club deportivo a la antigua 
usanza, cuyos representantes son FC 
Barcelona, Real Madrid, Athletic Club de 
Bilbao y CA Osasuna , se consigue la 
información contable bien solicitándola 
directamente a los clubes que de inmediato la 
remiten, como sucede con el FC Barcelona , 
o por otras vías alternativas ante la falta de 
respuesta por parte de los clubes. 

• En cualquier caso, la información contable de 
esos clubes es la sometida a la aprobación 
de sus respectivas Asambleas Ordinarias.
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• No todos los clubes que adoptan la forma 
jurídica de Sociedad Anónima Deportiva 
(SAD), han depositado a la fecha de cierre de 
este Avance Liga de las Estrellas 2008/09 
(primera quincena de mayo de 2010) sus 
cuentas anuales en el Registro Mercantil, por 
lo que no están disponibles las cuentas 
anuales de la totalidad de los clubes de la 
Primera División correspondientes a la 
temporada concluida a 30 de junio de 2009.

• Concretamente, los clubes cuyas cuentas 
anuales relativas a la temporada 2008/2009 
no se hallaban disponibles en el Registro 
Mercantil, son: Atlético de Madrid, Villarreal, 
Almería, Racing de Santander, Sporting de 
Gijón y Recreativo de Huelva.

• En tales casos, se ha optado por trabajar con 
las cuentas anuales de la temporada 
inmediata anterior, es decir, la 2007/2008.

Avance Liga de las Estrellas 
2008/09: Presentación
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• De ahí, pues, que se presente este Estudio a 
modo de Avance , confiando en que a lo largo 
de las próximas semanas el análisis económico 
y financiero de la Liga de las Estrellas 
2008/09 pueda completarse y cerrarse 
definitivamente, una vez los susodichos clubes 
hayan cumplido con el preceptivo trámite legal 
del depósito de sus cuentas anuales en el 
Registro Mercantil, tal y como previene la 
legislación vigente. 

• El propósito de este Avance del Estudio 
Económico-Financiero sobre nuestra Liga 
de las Estrellas , es el de facilitar una 
información adecuada sobre la situación en que 
se encuentra el fútbol español al cierre de la 
temporada 2008/09. De este modo, 
proseguimos con el análisis efectuado sobre la 
Liga de las Estrellas correspondiente a las 
dos anteriores temporadas, 2006/07 y 2007/08, 
razón por la cual a través de las páginas 
siguientes se presentan algunas 
comparaciones relativas al último trienio. 

Avance Liga de las Estrellas 
2008/09: Presentación
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Avance Liga de las Estrellas 
2008/09: Presentación

• Nada más, por nuestra parte, a guisa de proemio 
introductorio. Felicitar, eso sí, al campeón de Liga, 
Fútbol Club Barcelona , y al subcampeón, Real 
Madrid Club de Fútbol , por su proeza al haber 
batido registros en su carrera en pos del título. 
Ambos han demostrado su enorme potencia 
futbolística, no exenta de destellos acerca de su 
indiscutible poderío económico. Por eso, habrá
que hacer un esfuerzo, sobre todo por parte de 
Barça y Madrid , para hacer más competitiva la 
Liga de las Estrellas desde el prisma deportivo y 
que sea más solidaria en términos económicos.

• Al Atlético de Madrid , brillante campeón de la 
nueva Europa League , hay que rendirle el tributo 
de admiración y respeto que se ha ganado 
durante esta temporada, escribiendo el equipo 
colchonero una brillante página de su grandísima 
historia. 

• Y permítasenos recordar, en este momento, la 
figura ya legendaria del malogrado Dani Jarque , 
un referente como futbolista, arrancado 
demasiado pronto al entusiasmo perico y al 
deporte del fútbol. Descanse en paz. 

Barcelona, 17 de mayo de 2010
José Mª Gay de Liébana y Saludas
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A modo de introducción económica y 
financiera respecto de la temporada 2008/09

FÚTBOL & FINANZAS 2008/09:
Liga de las Estrellas

La economía de la pasión
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• El objetivo del presente trabajo, al igual que en las 
ediciones anteriores dedicadas a las temporadas 
2006/07 (publicado en diciembre 2008) y 2007/08 
(publicado en mayo de 2009), es el de dar a conocer, 
balances y cuentas de pérdidas y ganancias en mano, la 
situación patrimonial, financiera y económica de nuestros 
clubes de fútbol integrantes de la Liga de las Estrellas , 
con el ánimo de concretar sus finanzas y procurar que su 
gestión económico-financiera mejore en aras a seguir 
disfrutando de la genuina magia y del magnífico 
espectáculo que es y significa el fútbol como deporte rey, 
como fenómeno de masas, haciendo buena aquella 
sentencia lapidaria atribuida a Juan Pablo II : “De las 
cosas sin importancia, el fútbol es, de largo, la m ás 
importante ”.

• Sin duda, nuestros clubes de fútbol gastan, en general, 
más de lo que ingresan y eso deriva hacia el déficit, que 
acumulándose temporada tras temporada golpea sin 
piedad a sus balances, mina sus fondos propios y a 
causa de sus fuertes deudas los acorrala contra las 
cuerdas, cortando sus atisbos de independencia 
financiera. 

• La situación del fútbol español, hoy por hoy, no nos 
engañemos, es muy complicada; como la de nuestra 
economía. 

Avance Liga de las Estrellas 2008/09: 
encrucijada económica
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• Víctima de sus propios defectos y encadenado a sus 
atávicos vicios, el fútbol español plantea una perspectiva 
a través de la cual se va gastando por encima de sus 
posibilidades, ingresando menos de lo esperado, con 
deudas galopantes que hieren su estructura financiera, 
con débiles fondos propios que azuzan endeudamientos 
exagerados y con inversiones hechas en años previos a 
precios muy elevados …

• Si a todo ello, que por sí mismo ofrece un cuadro clínico 
un tanto desdibujado, se une, en este momento, una 
coyuntura económica de crisis que menoscaba las arcas 
de nuestros clubes, el agravamiento del perfil crítico es 
todavía mayor.

• Porque en los clubes de fútbol concurren tanto el recorte 
del consumo como los frenos en acciones de marketing y 
publicitarias; retiradas o ajustes por parte de sponsors; 
lucha por el reparto de los derechos televisivos; contratos 
suscritos con jugadores al calor del ciclo económico 
expansivo y con la vista puesta en generar mayores 
facturaciones; restricciones crediticias; excesos de 
recursos humanos; inversiones a veces por montantes 
muy acusados y, también, activos sobredimensionados.

• Los hándicaps de temporadas previas, puestos de 
manifiesto por nuestra parte en informes precedentes 
dados a conocer, malhadadamente se han acentuado. 

Avance Liga de las Estrellas 2008/09: 
la larga sombra de la crisis
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• Entremos en materia de números futbolísticos. 
• La deuda global del fútbol español va “in crescendo”. 
• En la temporada 2008/09 los clubes integrantes de la 

Liga de las Estrellas acumulan una deuda de 3.526 
millones de euros , a la espera del cierre definitivo de 
las cuentas por parte de los clubes que aún no han 
depositado las mismas en el Registro Mercantil. En 
pesetas, hablaríamos de cerca de 590.000 millones 
que se deben a 30 de junio de 2009, solo en lo que 
atañe a Primera División.

• En 2007/08, la deuda total de la Liga de las Estrel las 
ascendía a 3.490 millones de euros (581.000 
millones pesetas). 

• El aumento de la deuda total a lo largo de 2008/09 ha 
sido de apenas 36 millones de euros, lo que significa 
que la capacidad de endeudamiento de los clubes, 
bajo el actual escenario, se halla cerca de su límite.  

• Al mismo tiempo, ello es indicativo de que las 
inversiones a precios muy caros se han frenado, como 
lo demuestra que prácticamente en 2008/09 se repita 
la cifra global de activos de 3.800 millones de eur os 
e incluso descienda ligeramente respecto a 2007/08 
(3.833 millones €), a la espera de últimos datos 
definitivos. Quizás se haya redescubierto la cantera. 

Avance Liga de las Estrellas 2008/09: 
Deuda total
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Liga de las Estrellas 2008/09:
Evolución de los activos 

totales 2006/07 a 2008/09 en 
millones €
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Liga de las Estrellas 2008/09:
Evolución de la deuda total 

2006/07 a 2008/09 en 
millones €
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• Sin embargo, el punto más negativo, desde el 
ángulo del balance, se plasma en el retroceso 
experimentado por el patrimonio neto o fondos 
propios de los clubes de la Liga de las Estrellas. 

• En conjunto, el patrimonio neto , o financiación 
propia, los llamados recursos propios , de los 
clubes de Primera División en 2008/09 suma 274 
millones de euros (menos de 46.000 millones 
pesetas) cuando en 2007/08 era de 343 millones 
de euros (57.000 millones pesetas). En una 
temporada, el ajuste a la baja en el patrimonio neto 
de los clubes de Primera División es de 69 
millones de euros (11.500 millones pesetas).

• En 2006/07, el patrimonio neto de los clubes de 
nuestra Primera División se cifraba en 252 
millones de euros (casi 42.000 millones 
pesetas).

• La crisis, pues, golpea al fútbol. Como siempre 
decimos, el fútbol es el vivo reflejo de la economía. 
He aquí, en este Avance Liga de las Estrellas , 
una perfecta muestra. ¿Cómo anda la economía 
española? Y, ¿qué tal nuestro fútbol en clave 
económica?

Avance Liga de las Estrellas 2008/09: 
retroceso de los recursos propios
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Liga de las Estrellas 2008/09:
Evolución de los recursos 

propios 2006/07 a 2008/09 en 
millones €
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Liga de las Estrellas 2008/09: pérdida de 
capitalización y desequilibrios financieros

• Varios clubes, cuyos nombres ahora no mencionamos pero cuya 
situación salta a la vista observando el detalle de este trabajo, 
están en situación técnica de quiebra o insolvencia definitiva, es 
decir, su patrimonio neto es negativo, deben más de lo que tienen. 

• Otros clubes disponen de un patrimonio neto excesivamente débil 
que, en ciertos casos, se va decrementando con el paso de las 
temporadas, lo que significa que las pérdidas erosionan los 
recursos propios.

• De ahí, la necesidad de algunos clubes que operan bajo la forma 
de sociedades anónimas deportivas de recomponer sus fondos 
propios a través de ampliaciones de capital. Por desgracia, 
algunas de esas ampliaciones de capital no tienen por objetivo 
robustecer el patrimonio, crecer, incrementar las inversiones, sino 
que su finalidad es la de liquidar deudas que se acumulan e 
incomodan las finanzas futbolísticas.

• Los desequilibrios a corto plazo que se atisban en 2008/09, al 
presentar varios clubes una descompensación entre sus activos 
circulantes y sus deudas a corto plazo, al ser éstas mayores que 
los activos corrientes, van cristalizando a lo largo de esta 
temporada 2009/2010. Los impagos y demoras a la hora de 
liquidar sus compromisos de pago, son en bastantes casos 
denominador común. El crédito del fútbol español se resiente muy 
negativamente.
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Liga de las Estrellas 2008/09: Fondo de 
Maniobra negativo

• Algunos clubes presentan concurso de acreedores, otros 
están en situación preconcursal, la impuntualidad en el 
pago de las deudas es reiterativa y la tardanza concurre 
en la liquidación de nóminas a empleados. 

• El fútbol, pues, constituye affidávit de la realidad 
económica, de la dureza financiera, de los momentos 
críticos que económicamente se viven.

• ¿Estamos ante una manifestación de lo que se da en 
calificar como de economía de guerra ?

• Los activos corrientes de los clubes de la Liga de las 
Estrellas, esto es, los que se convierten en dinero 
contante y sonante en el plazo máximo de un año, 
suman 1.061 millones de euros (cerca de 177.000 
millones pesetas) , mientras que las deudas a corto 
plazo , o sea, las que deben liquidarse en el mismo plazo 
máximo de un año, importan  1.794 millones de euros 
(unos 300.000 millones pesetas) .

• El fondo de maniobra negativo , por tanto, que arroja la 
Liga de las Estrellas se concreta en 733 millones de 
euros (unos 122.000 millones pesetas) . Éste monto al 
que debe hacerse frente, es el problemático.

• Lo que al cierre de la temporada 2008/09 se constataba, 
durante la actual temporada 2009/2010, como decíamos, 
ha quedado lamentablemente corroborado. El estallido 
de insolvencias resuena en el escenario futbolístico.
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Liga de las Estrellas 2008/09
• En fin, nuestra Liga de las Estrellas se encuentra, ahora sí, ante una comprometida 

encrucijada. Su modelo, con absoluta seguridad, tendrá que cambiar para hacerla viable. 
• Quizás sea ahora el momento idóneo, renegociando las reglas del juego económico entre 

todos los protagonistas de la Liga de las Estrellas . 
• Los grandes, Barça y Madrid , que realmente son los dos únicos equipos en liza y con 

aspiraciones para conquistar el título liguero con una diferencia apabullante respecto al tercero,
lo que evidencia el desfase de potencia económica que se vive entre los clubes, tendrán que 
hacer un esfuerzo, sacrificándose hoy para que el futuro de la Liga de las Estrellas sea 
esplendoroso. Un paso atrás, varios adelante.

• De no ser así, la Liga de las Estrellas está en trance de muerte, como tal. Será difícil que 
haya futuro donde el presente es sombrío y negativo. El mañana nace hoy. Los amantes del 
fútbol queremos disfrutar de una equilibrada y competitiva Liga de las Estrellas “ad 
perpetuum”, que despierte atracción. ¡Qué no la maten!

• Que la Liga de las Estrellas un día no muy lejano se convierta en una especie de réplica de la 
aburrida liga escocesa, con dos clubes como Celtic de Glasgow y Glasgow Rangers
repartiéndose todo el pastel futbolístico, o una liga como la portuguesa donde Benfica y Oporto 
marcan su paso, o una liga al estilo de la holandesa con sus equipos de siempre y al frente el 
Ajax de Amsterdam, depende de que, entre todos, grandes y modestos, clubes, futbolistas, 
técnicos y socios, prensa y seguidores, autoridades y aficionados, sepamos construir una 
solvente Liga de las Estrellas. 

• Entramos en materia. Balances, activos y pasivos; cuentas de resultados, ingresos y gastos. 
¡El baile de los guarismos de nuestra apasionante Liga de las Estrellas 2008/09 !
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Liga de las Estrellas 2008/09: 
situación patrimonial, financiera y económica 
de los clubes de la Primera División a 30 de 

junio de 2009
Avance sobre la economía y las finanzas de los club es 

integrantes de la Liga de las Estrellas 2008/09

Dr. José Mª Gay de Liébana y Saludas
Profesor Titular de Economía Financiera y Contabili dad

Universidad de Barcelona Mayo 2010



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 19

Balances sintéticos de los clubes 
de la Liga de las Estrellas

Temporada 2008/2009
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Balances sintéticos 2008/09
• En el cuadro anterior, se sintetizan las grandes magnitudes 

de los balances de los clubes. 
• Así, se presentan los activos totales, que constituyen el 

conjunto de la inversión, y por el frente de la financiación 
sus dos grandes caras: el patrimonio neto o recursos 
propios, esto es, la financiación propia de los clubes, que no 
es exigible; y, la deuda total.

• En números redondos, la inversión global asciende a 3.800 
millones € que se financia solamente en 274 millones €
correspondientes a fondos propios y el resto, 3.526 millones 
€, son deuda que los clubes tendrán que devolver. Éste es, 
bajo las actuales condiciones económicas, de un lado, y a 
tenor del statu quo futbolístico en España, de otro, el gran 
problema de la Liga de las Estrellas. 

• Se está ante una deuda muy elevada, frente a la que hay 
que responder. ¿Cómo y cuándo? ¿Con qué se cuenta para 
pagarla?

• Varios clubes presentan patrimonio neto en términos 
negativos, lo que equivale a una situación técnicamente 
hablando de insolvencia. Otros clubes adolecen de unos 
recursos propios muy exiguos, lo que podría desencadenar, 
ante la irrupción de pérdidas, un estado de quiebra. 

• La deuda, a menudo, es el vivo retrato de inversiones 
excesivas o muy caras. A veces, también, la consecuencia 
de cuentas de resultados deficitarias. 

• Conviene poner orden en los números del fútbol. 
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Liga de las Estrellas 
2008/09: Balance 

agregado en 
millones €

Deuda Total; 
3.526 MM€

Patrimonio Neto; 
274 MM€

Activo Total; 
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Endeudamiento global de la 
Primera División 2008/09: 

representación gráfica (MM €)

Deuda 
Total; 3.526

Patrimonio 
Neto; 274
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Exigible Total 3.526
----------------------- = ---------- = 12,87
Patrimonio Neto 274

El coeficiente de endeudamiento muestra que la Liga  de las Estrellas por cada 1 euro de fondos propios  con que 
cuenta, debe 12,87 euros. El valor prudente del end eudamiento es de 1. La proporción del endeudamiento se antoja 
insostenible. Vamos, tal cual sucede con las cuenta s de la economía española, entre la deuda pública y  la privada. 
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Solvencia Global de la 
Primera División 2008/09: 

representación gráfica (MM€)
Solvencia Global: 

Activo Total      3.800
------------------- = --------- = 1,08
Deuda Total      3.526

Deuda Total; 
3.526 MM€

Activo Total; 
3.800 MM€

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500

4.000

Liga Estrellas Activo 08/09 Liga Estrellas Pasivo 08 /09
En el conjunto de la Liga de las Estrellas, frente a cada 1 euro que se debe (deuda total) se tiene 
1,08 euros (activos), lo que evidencia una solvenci a francamente precaria.
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Liga de las Estrellas 
2006/07, 2007/08 y 2008/09: 
Balances agregados (MM€)

Patrimonio Neto; 
343

Patrimonio Neto; 
274

Deuda 
Total
3.526

Deuda 
Total
3.490

Deuda 
Total
2.780

Patrimonio Neto; 
252

Activo
 Total
3.800

Activo 
Total
3.833

Activo
Total 
3.032

0
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1.000

1.500

2.000

2.500

3.000
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4.000

4.500

Liga
Estrellas

Activo 06/07

Liga
Estrellas

Pasivo 06/07

Liga
Estrellas

Activo 07/08

Liga
Estrellas

Pasivo 07/08

Liga
Estrellas

Activo 08/09

Liga
Estrellas

Pasivo 08/09
El crecimiento importante en los activos de la Liga  se da en 2007/08, ascendiendo a 3.833 MM€ versus 3. 032 MM€ de 
2006/07. En 2008/09, por el momento, no se aprecia un aumento sino justo lo contrario: un ligero decre mento al descender 
los activos de 3.833 MM€ a 3.800 MM€. Pero la deuda total escala posiciones: 2.780 MM€ en 2006/07, 3.490  MM€ en 2007/08 
y 3.526 MM€ en 2008/09. Mientras, el patrimonio neto  entre 2007/08 y 2008/09 cae de 343 MM€ a 274 MM€. L a tendencia, 
pues, es negativa en cuanto a recursos financieros:  se incrementa la deuda, baja el activo, se estrech an los fondos propios
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Liga de las Estrellas 
2008/09: Balance 
agregado en %

Deuda Total; 
93 %

Patrimonio 
Neto; 7 %

Activo Total; 
100 %
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Liga Estrellas Activo 08/09 Liga Estrellas Pasivo 08 /09
Por cada 100 euros de inversión, en el conjunto de la Liga de las Estrellas solamente se cubren median te recursos propios 
o patrimonio neto, 7 euros. Los restantes 93 euros están financiados por la vía de las deudas. El ende udamiento que 
ofrece la Liga de las Estrellas es más que elevado,  muy peligroso. Suena un poco, o mucho, a aquella E spaña del Siglo de 
Oro, donde los excesos y el derroche, los despilfar ros y el cortoplacismo, le pasaron una factura muy costosa. Algo de la 
España del Quijote hay en nuestra Liga de las Estre llas que constituye muestra fehaciente de la dubita tiva España actual.
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Balances consolidados 
Liga de las Estrellas 

2007/08 y 2008/09 en %

Deuda Total; 
91%

Deuda Total; 
93%

Patrimonio 
Neto; 7%

Patrimonio 
Neto; 9%

Activo Total; 
100%

Activo Total; 
100%
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80%

90%

100%

Activo 07/08 Pasivo 07/08 Activo 08/09 Pasivo 08/09
La situación empeora en la temporada 2008/09 respec to de la anterior. Si en 2007/08 por cada 100 euros invertidos en la 
Liga de las Estrellas, 91 euros se financiaban a tr avés de deuda y 9 euros gracias a patrimonio neto, en 2008/09 el peso de 
la deuda crece hasta el 93% mientras que los recurs os propios o patrimonio neto bajan al 7%. No hay má s activos pero sí
se debe más y se recorta el patrimonio neto. Señale s de alarma. Avisos para navegantes futboleros. ¡Cu idado!
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Balances resumidos de los 
clubes de la Liga de las Estrellas

Temporada 2008/2009
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1.7941.794

21,7

5,3

46,5

36,3

25,0

28,4

3,2

38,7

46,0

16,3

68,6

56,3

18,1

39,9
227,3

94,5

229,0

98,0

334,7

359,9

MM €

DEUDA 
CP

3.8003.800

31,9

14,5

106,9

51,0

54,9

76,1

3,7

46,9

124,7

21,5

181,9

82,5

11,2

137,5

517,0

241,0

540,0

167,3

879,2

510,1

MM €

PASIVO 
TOTAL

1.7321.732

2,4

1,0

35,0

6,6

29,1

32,2

42,8

12,5

90,9

0,6

96,6

28,9

19,4

82,1
323,0

145,4

281,9

23,8

348,6

129,4

MM €

DEUDA 
LP

274274

7,8

8,2

25,4

8,1

0,8

15,5

-42,3

-4,3

-12,2

4,6

16,7

-2,7

-26,3

15,5
-33,3

1,1

29,1

45,5

195,9

20,8

MM €

NO 
EXIGIBLE

3.8003.800

31,9

14,5

106,9

51,0

54,9

76,1

3,6

46,9

124,7

21,5

181,9

82,5

11,2

137,5
517,0

241,0

539,9

167,3

879,1

510,2

MM €

ACTIVO 
TOTAL

1.0611.061

11,7

5,1

32,6

20,1

6,8

35,3

2,5

14,8

32,1

12,1

44,3

34,1

7,1

25,3
163,1

125,5

80,9

54,1

192,9

160,1

MM €

ACTIVO 
CIRCULANTE

2.7392.739TOTALESTOTALES

20,2RECREATIVO HUELVA*

9,4NUMANCIA

74,3BETIS BALOMPIÉ

30,9GETAFE 

48,1VALLADOLID

40,8OSASUNA

1,1SPORTING GIJÓN*

32,1ATHLETIC BILBAO

92,6RACING SANTANDER*

9,4ALMERÍA*

137,6ESPANYOL

48,4MALLORCA

4,1MÁLAGA

112,2DEPORTIVO CORUÑA

353,9VALENCIA

115,5VILLARREAL*

459,0ATLETICO MADRID*

113,2SEVILLA

686,2REAL MADRID

350,1FC BARCELONA

MM €

ACTIVO NO 
CORRIENTECLUB
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Balance global de la Primera División 
2008/09: representación gráfica (MM€)

Activo 
Circulante 

1.061

Activo 
Fijo 

2.739  
Exigible 

CP
1.794

Exigible 
LP

1.732

Patrimonio Neto 
274
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2.700
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3.700

Primera División Activos Primera División Pasivos

Estadios
Instalaciones
Jugadores
Deudores LP

Existencias
Deudores CP
Cash

Deudas>1 año

Deudas<1 año

3.800 MM€ 3.800 MM€

3.526



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 31

Balance global de la 
Primera División 2008/09: 

representación gráfica 
(MM€)

Activo 
Circulante 

1.061

Activo 
Fijo 

2.739  

Exigible 
CP

1.794

Exigible 
LP

1.732

Patrimonio Neto 
274

200

700

1.200

1.700

2.200

2.700

3.200

3.700

Liga 2008/09 Activo Liga 2008/09 Pasivo

3.800 MM€ 3.800 MM€

FONDO MANIOBRA NEGATIVO -733
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Solvencia Corriente de la Primera División 
2008/09: representación gráfica (MM €) 

Solvencia Corriente: 

Activo Corriente 1.061
----------------------------= --------- =  0,59
Deuda Corto Plazo 1.794

Activo 
Circulante 

1.061

Exigible 
CP

1.794
200

700

1.200

1.700

2.200

2.700

3.200

3.700

Liga 2008/09 Activo Liga 2008/09 Pasivo

La solvencia a corto plazo, donde lo ideal es siemp re que el activo corriente supere al exigible o deu da a corto plazo, arroja 
un valor de 0,59. Por ende, en el conjunto de la Li ga por cada 100 euros que se deben a menos de un añ o, sólo se 
responde con 59 céntimos. La amenaza de la suspensi ón de pagos indudablemente sobrevuela la Liga de la s Estrellas
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Activos y Pasivos por Club
Liga de las Estrellas 2007/08

Una mirada más profunda …
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3.8003.8003.5263.5262742743.8003.800TOTALTOTAL
3224832RECREATIVO HUELVA*
157815NUMANCIA
1078225107BETIS BALOMPIÉ
5143851GETAFE 
5554155VALLADOLID
76611576OSASUNA
446-424SPORTING GIJÓN*

4751-447ATHLETIC BILBAO
125137-12125RACING SANTANDER*
2217522ALMERÍA*
18216517182ESPANYOL
8285-382MALLORCA
1137-2611MÁLAGA
13712215137DEPORTIVO CORUÑA
517550-33517VALENCIA
2412401241VILLARREAL*
54051129540ATLETICO MADRID*
16712245167SEVILLA
879683196879REAL MADRID
51048921510FC BARCELONA

MM €MM €MM €MM €CLUB
PASIVO TOTALDEUDA TOTALPATRIMONIO NETOACTIVO TOTALTEMPORADA 2008/09 

BALANCES SINTÉTICOS LIGA DE LAS ESTRELLAS 2008/09, EN MILLONES €
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ACTIVOS DE LOS 
CLUBES 2008/09

en millones €
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¿Juegan todos esos clubes la misma Liga? Obsérvese las diferencias tan abismales en cuanto a inversión total o activos totales que 
se dan entre el Real Madrid y el Sporting de Gijón, o el Barça y el Numancia o el Valencia y el Málaga. La Liga de las Estrellas está
absolutamente descompensada. Hoy por hoy, sólo pueden optar a títulos aquellos clubes cuyos activos suman más de 500 MM€. El 
resto de clubes participa como convidado de piedra. 
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ACTIVOS DE LOS 
CLUBES 2008/09
en millones € y % 

s/ 3.800 MM€
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23%
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14%
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13%
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3%
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1%

ESPANYOL
5%

VALENCIA
14%

VILLARREAL*
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2%

MÁLAGA
0%

DEPORTIVO CORUÑA
4%

OSASUNA
2%

VALLADOLID
1%

GETAFE 
1%

BETIS BALOMPIÉ
3%

NUMANCIA
0%

RECREATIVO HUELVA*
1%
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DEUDA DE LOS 
CLUBES 2008/09

en millones €

489

683

122

511

240

550

122
37

85
165

17

137
51 46 61 54 43

82
7 24

0

100

200

300

400

500

600

700

800

F
C

 B
A

R
C

E
LO

N
A

R
E

A
L 

M
A

D
R

ID

S
E

V
IL

LA

A
T

LE
T

IC
O

M
A

D
R

ID
*

V
IL

LA
R

R
E

A
L*

V
A

LE
N

C
IA

D
E

P
O

R
T

IV
O

C
O

R
U

Ñ
A

M
Á

LA
G

A

M
A

LL
O

R
C

A

E
S

P
A

N
Y

O
L

A
LM

E
R

ÍA
*

R
A

C
IN

G
S

A
N

T
A

N
D

E
R

*

A
T

H
LE

T
IC

B
IL

B
A

O

S
P

O
R

T
IN

G
G

IJ
Ó

N
*

O
S

A
S

U
N

A

V
A

LL
A

D
O

LI
D

G
E

T
A

F
E

 

B
E

T
IS

B
A

LO
M

P
IÉ

N
U

M
A

N
C

IA

R
E

C
R

E
A

T
IV

O
H

U
E

LV
A

*

Se repite el mismo comentario anterior. ¿Cómo es posible que puedan competir en igualdad de condiciones un club que luce una 
deuda total de 683 MM€, como el Real Madrid, lo que indica su enorme capacidad de endeudamiento, con un club como el 
Numancia cuya deuda total se eleva a 7 MM€? La asignación de recursos financieros en la Liga de las Estrellas no es justa. Para 
tener posibilidades de éxito, el endeudamiento tiene que ser colosal. Los modestos y quienes manejen con seriedad y 
escrupulosamente sus finanzas, quedan relegados a un segundo plano, con la penitencia del descenso pese a ser modélico. 
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DEUDA DE LOS 
CLUBES 2008/09
en % s/3.526 MM€
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PATRIMONIO 
NETO DE LOS 

CLUBES 2008/09
en millones €
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Las desproporciones en cuanto a patrimonio neto de la mayoría de clubes respecto al Real Madrid, que es el club con mejor 
posición de recursos propios, saltan a la vista. Tan solo el Sevilla con 45 MM€ ofrece algo de nivel. Los demás clubes de la Liga 
están muy poco dotados de capitalización. Si el patrimonio neto es positivo, lo hace de manera muy tímida. En demasiados casos, el 
patrimonio neto es negativo lo que es indicativo de un estado de insolvencia, dicho en román paladino, de quiebra técnica. 
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Cuenta de Resultados agregada
de la Liga de las Estrellas 2008/09

Ingresos y gastos totalizados que conforman 
las cuentas de resultados de los Clubes
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-323
-74
88
14

-249
1.704

9
28
10

313
352
924

68
1.455

93
370
560
310
122

1.362
MM €

-22
-5
6
1

-17
117

1
2
1

21
24
63

5
100

6
26
39
21

8
94

%

RESULTADOS ORDINARIOS
RESULTADOS FINANCIEROS
GASTOS FINANCIEROS/DIFERENCIAS NEGATIVAS
INGRESOS FINANCIEROS/DIFERENCIAS POSITIVAS
RESULTADO EXPLOTACIÓN
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACIÓN
VARIACIÓN PROVISIONES E INCOBRABLES
AMORTIZACIÓN INMOVILIZADO MATERIAL
AMORTIZACIÓN OTRO INMOVILIZADO INMATERIAL
AMORTIZACIÓN JUGADORES 
OTROS GASTOS EXPLOTACIÓN
GASTOS DE PERSONAL Y JUGADORES
CONSUMO MAT.DEPORTIVO/APROVISIONAMIENTOS
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACIÓN
OTROS INGRESOS EXPLOTACIÓN
INGRESOS COMERCIALIZACIÓN Y PUBLICIDAD
INGRESOS RETRANSMISIONES Y TV
SOCIOS Y ABONADOS
COMPETICIONES DEPORTIVAS
IMPORTE NETO CIFRA DE NEGOCIOS

CONCEPTO

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2008/09: CUENTA DE RESULTADOS  AGREGADA 
(millones €)
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-5

+19

-24

299

48

347

-323

MM €

-1

+1

-2

20

3

23

-22

%

RESULTADO NETO / BDI

IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES

RESULTADO ANTES IMPUESTOS / BAI

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

GASTOS Y PÉRDIDAS EXTRAORDINARIAS

BENEFICIOS E INGRESOS EXTRAORDINARIOS

RESULTADOS ORDINARIOS

CONCEPTO

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2008/09: 
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Liga de las Estrellas 2008/09: 
Desfases en la explotación 

futbolística 

• Si previamente se han visto las caras negativas que ofrece la posición financiera de 
nuestros clubes, mala es también la panorámica que se advierte contemplando las 
cuentas de resultados. 

• Solamente FC Barcelona, Real Madrid y Numancia consiguen saldar con signo 
positivo sus cuentas de explotación, como en seguida se observará. 

• Los demás clubes cierran con pérdidas de explotación o, a lo sumo, como es el caso 
del Málaga y Sporting de Gijón (2007/08) con déficit cero, igualando sus ingresos y 
gastos de explotación.

• En el conjunto de la Liga de las Estrellas , los ingresos de explotación suman 
1.455 millones de euros (242.000 millones pesetas) y sus gastos , también de 
explotación, se elevan a 1.704 millones (283.000 millones peseta s), lo que 
representa el 117% de lo que se ingresa . La pérdida global en términos de la 
explotación, pues, se cifra en 249 millones de euros (41.000 millones pesetas).

• Los gastos de personal ascienden a 924 millones de euros (154.000 millones 
pesetas) y la amortización de jugadores a 313 millo nes (52.000 millones 
pesetas). El monto total de lo que denominamos “coste del fac tor trabajo” es 
de 1.237 millones de euros (206.000 millones peseta s), equivalente al 85% de 
los ingresos de explotación. 

• Nuestros clubes gastan por encima de sus posibilidades y se han cargado de unos 
conceptos retributivos exageradamente altos, que no son sostenibles, lo que explica 
en parte las situaciones de insolvencia que se están dando. Los reajustes en este 
capítulo serán inevitables. En el fútbol urgen medidas de saneamiento económico.
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Liga de las Estrellas 2008/09: 
contrarrestando el déficit

• Los endeudamientos de nuestros clubes provocan, 
a su vez, otro impacto dañino: el de los resultados 
financieros negativos que con 74 millones de 
euros (12.312 millones pesetas) lastran al resultado 
de explotación (-249 millones €), desembocando en 
unas pérdidas ordinarias correspondientes al 
conjunto de la Liga de las Estrellas de 323 
millones de euros (53.743 millones pesetas) , es 
decir, el 22% de la facturación global.

• Los resultados extraordinarios – ventas de 
jugadores, operaciones inmobiliarias – que, de vez 
en cuando, son un tanto extraños y con una clara 
tendencia a la baja atendiendo a la actual situación 
económica, mitigan el dolor económico aportando 
299 millones de euros netos (casi 50.000 millones 
pesetas) con los que contrarrestar los 323 millones 
de déficit ordinario .

• Con todo, la Liga de las Estrellas pierde , después 
de impuestos, 5 millones de euros (832 millones 
pesetas) en su conjunto. 

• Ahora bien, si de ese importe se soslayan los 
positivos efluvios económicos de Barça, Madrid y 
Sevilla, las pérdidas son mucho mayores. 
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Liga de las Estrellas:
Resultados Ordinarios 
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Los ingresos de explotación son insuficientes para cubrir los gastos de explotación. El actual modelo económico de 
la Liga de las Estrellas es deficitario. O nuestros  clubes aumentan los ingresos, y la pregunta es cóm o, o rebajan los 
gastos, con lo cual las tijeras de podar se han de poner en marcha con carácter inmediato. De no cambi arse ya el 
acontecer económico del fútbol español, la crisis, existente al día de hoy por más que se regatee, gol peará a los 
clubes, a los futbolistas y a cuantos agentes econó micos están involucrados en el mundo del fútbol. 
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COMPETICIONES 
DEPORTIVAS; 122; 

8%
SOCIOS Y 

ABONADOS; 310; 
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INGRESOS 
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S Y TV; 560; 39%

INGRESOS 
COMERCIALIZACIÓ
N Y PUBLICIDAD; 

370; 26%

OTROS INGRESOS 
EXPLOTACIÓN; 93; 

6%

LIGA DE LAS ESTRELLAS 
2008/09: INGRESOS 

AGREGADOS EN MM€ Y 
% S/1.455 MM€

La composición de los ingresos de nuestra Liga de las Estrellas en 2008/09 encuentra como principal fuente los ingresos por 
retransmisiones y TV con 560 MM€, representando el 39% sobre los 1.455 MM€ de ingresos totales de explotación.
El peso sólido de los ingresos por marketing, que suman 370 MM€ y suponen el 26% del total facturado, constituye la segunda gran 
referencia. Y los socios y abonados, con su esfuerzo, aportan 310 MM€ equivalentes al 21% de lo ingresado. Con carácter residual 
aparece la recaudación vía competiciones, con 122 MM€ y que constituye el 8% sobre los ingresos de explotación y, por fin, otros 
ingresos con 93 MM€ y contribuyendo con un 6%. Éste es, pues, el cuadro relativo a los ingresos del fútbol español en 2008/09.
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AMORTIZACIÓN 
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GASTOS DE 
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MAT.DEPORTIVO/APRO
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4%

LIGA DE LAS ESTRELLAS 
2008/09: GASTOS 

AGREGADOS EN MM€ Y 
% S/1.704 MM€

El gasto por antonomasia en nuestro fútbol viene dado por los gastos de personal que con 924 MM€ supone el 53% sobre los gastos 
de explotación totales que ascienden a 1.704 MM€. Luego, los otros gastos, con 352 MM€ representan el 21% sobre el total 
gastado. Las amortizaciones de los jugadores, con 313 MM€ equivalen al 18% del gasto total. 
Y en un plano más secundario aparecen las restantes amortizaciones tanto de inmovilizado material como de inmaterial, así como 
las dotaciones a provisiones y, por último, los consumos y aprovisionamientos. 



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 48

Los números rojos de un trienio
El deficitario comportamiento 

económico de la Liga de las Estrellas
2006/07, 2007/08 y 2008/09
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CONCEPTO

ND: algunos clubes  no detallan en esa temporada la  composición de sus ingresos. 
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: LIGA DE LAS ESTRELLAS: 
CUENTAS DE RESULTADOSCUENTAS DE RESULTADOS

2006/07, 2007/08 y 2008/092006/07, 2007/08 y 2008/09

• Los ingresos del fútbol español crecen en 2008/09 
un 4%, en 57 MM€, pasando de 1.398 MM€ en 
2006/07 a los actuales 1.455 MM€.

• El crecimiento en la temporada anterior, 2007/08, 
respecto la precedente, 2006/07, fue de casi un 10%  
(de 1.272 MM€ aumentaron a 1.398 MM€, 126 MM€).

• Por tanto, el crecimiento económico de la Liga de 
las Estrellas se ha desacelerado en la última 
temporada 2008/09, reflejando el impacto de la 
crisis económica en general y, además, del propio 
modelo de gestión de los clubes, con el hándicap
de la facturación para la mayoría de clubes.

• Los gastos de explotación, por su parte, han 
aumentado en la misma proporción durante la 
última temporada: 4%, al pasar de 1.639 MM€ en 
2007/08 a 1.704 MM€ en 2008/09, o sea 65 MM€.

• Este incremento de los gastos, con todo, es muy 
inferior al habido en 2007/08 respecto de 2006/07 
(1.639 MM€ versus 1.384 MM€), que fue de 255 MM€, 
representando un 18,5%. 



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 51

LIGA DE LAS ESTRELLAS: INGRESOS DE LIGA DE LAS ESTRELLAS: INGRESOS DE 
EXPLOTACIEXPLOTACI ÓÓN 2006/07, 2007/08 y 2008/09N 2006/07, 2007/08 y 2008/09

• Si se examinan los ingresos generados a lo largo de este 
trienio, se advierte que los correspondientes a 
competiciones deportivas están cayendo, al descender 
de los 165 MM€ de 2006/07 a los actuales 122 MM€.

• La rúbrica de socios y abonados se mantiene, tras un 
crecimiento considerable en 2007/08 en comparación con 
2006/07 – de 266 MM€ a 300 MM€ -, pero al día de hoy 
su repunte es muy modesto: de los 300 MM€ de 2007/08 
a los 310 MM€ de 2008/09, lo que se traduce en poco 
más de un 3%. ¿Pueden crecer los clubes por esta vía?

• El capítulo que sí ofrece un alza interesante para los 
clubes es el de los derechos de televisión , en el cual la 
facturación de 2006/07 se cifró en 445 MM€, aumentó en 
2007/08 a 485 MM€ y, ahora, en 2008/09 crece hasta los 
560 MM€, equivalente a un 15,5%.

• El apartado de comercialización y publicidad , 
marketing para entendernos, que creció muy poco en 
2007/08 respecto de 2006/07 – de 333 MM€ a 339 MM€ -, 
se potencia durante 2008/09 hasta llegar a los 370 MM€, 
siendo el crecimiento porcentual del 9%.

• Los otros ingresos , aunque descienden en 2008/09, casi 
se doblan en la última temporada en comparación con 
2006/07.
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: GASTOS DE LIGA DE LAS ESTRELLAS: GASTOS DE 
EXPLOTACIEXPLOTACI ÓÓN 2006/07, 2007/08 y 2008/09N 2006/07, 2007/08 y 2008/09

• El epígrafe de gastos de explotación es, como se ha 
indicado, el que muestra un comportamiento peor, al 
incrementarse desde el 30 de junio de 2007 hasta el 
30 de junio de 2008 en 320 MM€, pasando de 1.384 
MM€ a 1.704 MM€, lo que a la postre supone un 
aumento del gasto superior al 23% en apenas dos 
ejercicios.

• Esta tendencia alcista del gasto se contrapone con el 
aumento de los ingresos que lo hicieron, en términos 
porcentuales, en algo más del 14% entre esos dos 
períodos (1.455 MM€ en 2008/09 versus 1.272 MM€). 

• En consecuencia, si los ingresos crecen en el intervalo 
comprendido entre 30 de junio de 2007 y 30 de junio 
de 2009 en 183 MM€ y los gastos lo hacen en 320 
MM€, se entiende el porqué de gran parte de los 
males que sufre el fútbol español desde el flanco 
económico: se gasta más de lo que se ingresa y los 
errores económicos avivan el empeoramiento 
financiero.

• Toda crisis responde a fallos en el modelo. El de 
nuestro fútbol anda errado. No se puede gastar más 
de lo que se ingresa. Ésta es la regla fundamental 
para la supervivencia económica. 
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: LIGA DE LAS ESTRELLAS: 
APROVISIONAMIENTOS Y PERSONAL  APROVISIONAMIENTOS Y PERSONAL  

2006/07, 2007/08 y 2008/092006/07, 2007/08 y 2008/09

• Si malo es gastar más de lo que se ingresa, como ocurre 
por ejemplo al día de hoy con las cuentas públicas de 
España, peor es aún que los gastos crezcan muy por 
encima de los ingresos – cosa que sucede también en 
las cuentas públicas españolas – lo que aboca a una 
bancarrota de los resultados y obviamente a la aparición 
o agrandamiento de los números rojos en la Liga de las 
Estrellas, al igual que en las cuentas del Estado español.

• Examinando los diferentes componentes relativos a los 
gastos de explotación de nuestros clubes de fútbol, se 
constata, de entrada, un aumento en los consumos y 
aprovisionamientos que pasan de 44 MM€ en 2006/07 
a 68 MM€ en 2008/09.

• Pero donde se palpa la alegría del gasto es, desde luego, 
en los gastos de personal . Parece que la palabra crisis 
en el léxico del fútbol no exista, y los montantes de 
retribuciones que eran en 2006/07 de 780 MM€ crecen 
hasta 893 MM€ en 2007/08, cuando los negros 
nubarrones ya se cernían sobre la economía española, 
por tanto, aumentan en 113 MM€, equivalente al 14,5%.

• En 2008/09 repuntan hasta 924 MM€, esto es, un 3,5% 
de mayor coste de personal respecto a 2007/08. 
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: GASTOS DE LIGA DE LAS ESTRELLAS: GASTOS DE 
PERSONAL 2006/07, 2007/08 y 2008/09PERSONAL 2006/07, 2007/08 y 2008/09

• Ahora bien, entre el cierre a 30 de junio de 2007 de las 
cuentas de la Liga de las Estrellas y el que tiene lugar a 30 
de junio de 2009, el incremento en valor absoluto que se 
produce en los gastos de personal es de 144 MM€ , 
representando en porcentaje un alza del 18,5%. No ha 
habido, por parte de los clubes, mesura en unos momentos 
en que ya se presagiaba la recesión económica, 
pensándose tal vez que el fútbol español era inmune a los 
ataques económicos. 

• Ese desprecio a la vulnerabilidad acaba jugando una mala 
pasada a muchos clubes de fútbol que incapaces de 
absorber los cuantiosos volúmenes de gastos en que 
incurren, saldan sus cuentas con números rojos y, a la 
corta o a la larga, como se ha visto al presentar los 
balances correspondientes a la temporada 2008/09, caen 
en las garras de la insolvencia, de la quiebra. 

• Por consiguiente, el plan de ajuste económico del fútbol 
exige, al igual que se debiera hacer en las cuentas del 
Estado español, recortar los gastos de forma drástica y, en 
especial, el capítulo de retribuciones. Los ingresos de 
nuestro fútbol, como los de España, no dan para tanto. Y 
eso obliga a que todos, futbolistas y, sobre todo, no 
futbolistas, se aprieten el cinturón. 

• Los excesos en las retribuciones siempre acaba 
expulsando a efectivos laborales hacia las filas del paro …



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 55

LIGA DE LAS ESTRELLAS: OTROS LIGA DE LAS ESTRELLAS: OTROS 
GASTOS DE EXPLOTACIGASTOS DE EXPLOTACI ÓÓN 2006/07, N 2006/07, 

2007/08 y 2008/092007/08 y 2008/09
• Los otros gastos de explotación , es decir, los 

generales, los servicios exteriores, han crecido 
asimismo de manera abundante, ajenos por 
completo a la coyuntura crítica que castigaba a 
España. 

• En concreto, los 291 MM€ gastados en esa 
rúbrica en 2006/07 – que en las extintas 
pesetas no estarían alejados de los 50.000 
millones – se han acrecentado hasta 352 MM€ -
no lejos de los 60.000 millones de pesetas – en 
2008/09. ¿Excesos de gastos diversos que, de 
una u otra forma, estrangulan las cuentas de 
resultados del fútbol español? Sin duda.

• Por ende, una de las asignaturas pendientes en 
pos de la viabilidad económica de nuestro fútbol 
es la de recortar, podando, el capítulo de los 
otros gastos de explotación , donde los clubes 
son proclives a gastar en demasía. Ajustes, 
austeridad, moderación, gastar con cordura y 
tino, y no malgastar para perseguir, por 
consiguiente, una adecuación de los gastos de 
explotación al actual escenario económico en el 
que se desarrollan los acontecimientos. 

• Más o menos, esa receta es plenamente 
aplicable a las cuentas de España. Menos 
derroche, más responsabilidad económica, más 
actuar con decoro en clave financiera.



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 56

LIGA DE LAS ESTRELLAS: AMORTIZACILIGA DE LAS ESTRELLAS: AMORTIZACI ÓÓN N 
DE JUGADORES 2006/07, 2007/08 y 2008/09DE JUGADORES 2006/07, 2007/08 y 2008/09

• Estamos ante otro capítulo donde los costes se han 
mostrado muy alcistas si bien, al cierre del ejercicio 
2008/09, se vislumbra una cierta moderación: las 
amortizaciones de los derechos sobre 
jugadores.

• En 2008/09 dichas amortizaciones ascienden a 313 
MM€, en principio, algo inferiores a los 315 MM€ de 
gasto habido por este mismo concepto en 2007/08, 
y superior, en todo caso, aun cuando sin excesivas 
alegrías, a las amortizaciones registradas en 
2006/07 que fueron de 291 MM€.

• La contención en las amortizaciones sobre los 
jugadores, por los que se haya pagado transfer, 
tiene su origen en la atonía o bajón que se ha 
producido en el mercado de fichajes. El dinero que 
fluía rampante y alegre durante los años de euforia 
económica, en cualquier sector y lógicamente con 
más énfasis en el fútbol, dejó de hacerlo. Las 
deudas han ido castigando la situación financiera de 
los clubes y éstos, en un ejercicio de prudencia a 
tenor de las circunstancias, han ajustado tanto los 
fichajes de jugadores externos como, sobre todo, 
los precios astronómicos que por los derechos de 
los futbolistas se satisfacían.

• Varios puntos conviene reseñar a propósito de ello. 
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: AMORTIZACILIGA DE LAS ESTRELLAS: AMORTIZACI ÓÓN N 
DE JUGADORES 2006/07, 2007/08 y 2008/09DE JUGADORES 2006/07, 2007/08 y 2008/09

• El primero, que de esta manera, ante la imposibilidad de 
hacer fichajes glamurosos y más o menos mediáticos, 
se gira la vista hacia la cantera y se descubren 
auténticas joyas que, por añadidura, sienten los colores 
sin necesidad de besos teatrales al escudo de la 
zamarra. 

• El segundo punto hace referencia a la disminución que 
conlleva en el coste del factor trabajo – suma de gastos 
de personal y amortización de los jugadores – la 
apuesta por la cantera. 

• Así, en 2008/09 el coste de ambos conceptos, o sea, 
gastos de personal (924 MM€) y amortización de 
jugadores (313 MM€) se elevó a 1.237 MM€, 
suponiendo el 85% de los ingresos de explotación.

• En la temporada anterior, 2007/08, la suma de gastos de 
personal (893 MM€) y amortización de jugadores (315 
MM€), ascendía a 1.208 MM€ representando más del 
86% sobre los ingresos de explotación. 

• Y un año antes, en 2006/07, con unos gastos de 
personal de 780 MM€ y unas amortizaciones de 
jugadores de 220 MM€, el coste del factor trabajo 
sumaba 1.000 MM€, equivalentes al 79% de los 
ingresos de explotación.
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: AMORTIZACILIGA DE LAS ESTRELLAS: AMORTIZACI ÓÓN N 
DE JUGADORES 2006/07, 2007/08 y 2008/09DE JUGADORES 2006/07, 2007/08 y 2008/09

• Por ende, una contención en los fichajes, de una parte, 
junto con, de otra parte, una moderación salarial a la 
par que evitando excesos de efectivos de personal en 
las estructuras deportivas y no deportivas de los clubes, 
comportaría un redimensionamiento del coste por 
excelencia en las cuentas de los clubes de fútbol, 
preparando el camino para la viabilidad de la Liga de 
las Estrellas.

• En cualquier caso, estamos hablando de un coste del 
factor trabajo que, al día de hoy, constituye el 85% de 
los ingresos de explotación; ergo, absorbe 85 euros de 
cada 100 euros ingresados por los clubes, quedando un 
sobrante de apenas 15 euros con el que cubrir todos 
los demás gastos, que no son moco de pavo, de los 
clubes de fútbol de nuestra Liga de las Estrellas. 

• La tercera consideración, a cuento de lo que se 
comenta, hace referencia a la mejora de la situación 
financiera de los clubes. Menores inversiones implican 
menores deudas, lo que ayuda a rebajar coeficientes de 
endeudamiento y, al mismo tiempo, a robustecer la 
posición financiera de los clubes. Gran parte de las 
deudas de los clubes arrancan de las adquisiciones, a 
veces a precios demasiado exagerados, de futbolistas 
o, mejor dicho, de los derechos sobre los mismos. 
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: LIGA DE LAS ESTRELLAS: 
AMORTIZACIAMORTIZACI ÓÓN DE JUGADORES N DE JUGADORES 

2006/07, 2007/08 y 2008/092006/07, 2007/08 y 2008/09

• Otro extremo que se infiere de cuanto se lleva 
dicho es que al fijar la vista en la cantera se 
consigue además otra ventaja adicional: mejorar 
la producción futbolística.

• Esa producción futbolística entraña dos 
consecuencias. 

• La primera, que el primer equipo que compite en 
la Liga de las Estrellas se nutre de gente de la 
casa que cumple aquella característica tan 
anhelada por futboleros y no futboleros: bueno, 
bonito y barato. 

• Y la segunda consecuencia es que la producción 
futbolística que no se destine a consumo propio, 
es decir, aquellos jugadores que no encajen en el 
primer equipo por los motivos que sea y sin que 
en absoluto se discuta sus enormes cualidades 
futbolísticas, son susceptibles de ponerse en el 
mercado, cediendo sus derechos lo que siempre 
coadyuvará a mejorar las cuentas del club y, 
sobre todo, a acrecentar sus ingresos.
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: AMORTIZACILIGA DE LAS ESTRELLAS: AMORTIZACI ÓÓN N 
DE JUGADORES 2006/07, 2007/08 y 2008/09DE JUGADORES 2006/07, 2007/08 y 2008/09

• La última reflexión apunta a los fichajes excesivos en 
cuanto a precio protagonizados por algunos clubes y 
que, atendiendo a cómo se encuentra el sector del 
fútbol, no son de recibo. No se trata, pensamos, de 
comprar los títulos haciendo gala de una potencia 
económica incomparable y que, a todas luces, 
descompensa, o quiebra, las reglas del juego en la 
faceta deportiva. 

• Real Madrid y FC Barcelona, clubes que encabezan el 
ranking, no ya de la Liga de las Estrellas sino el de 
todos los clubes del mapamundi, a través de los 
ingresos que generan, deben dar ejemplo y marcar la 
referencia para todos los demás clubes, dibujando el 
camino a seguir.

• Tanto Madrid como Barça cuentan con unas canteras 
extraordinarias, con un fútbol base sensacional, que 
se erige en el modelo a seguir por muchísimos clubes. 

• Por tanto, son estos dos clubes los que de forma 
edificante han de evitar el caer en las tentaciones 
glamurosas y en la sofisticación de los fichajes, lo cual 
no es sinónimo de no fichar, consagrando unas 
formas de comportamiento futbolístico emblemáticas. 
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: OTRAS LIGA DE LAS ESTRELLAS: OTRAS 
AMORTIZACIONES Y PROVISIONES 2006/07, AMORTIZACIONES Y PROVISIONES 2006/07, 

2007/08 y 2008/092007/08 y 2008/09

• Los restantes conceptos integrantes de los gastos de 
explotación se refieren a las demás amortizaciones del 
inmovilizado, donde evidentemente sobresalen las 
inherentes al inmovilizado material – estadios, 
ciudades deportivas, edificaciones, pabellones, 
instalaciones, mobiliario … - que a pesar de las 
cuantías que sus inversiones representan, el gasto 
anual por amortización es relativamente bajo en 
función de la larga vida útil de esos activos fijos 
materiales; e igualmente a las amortizaciones 
correspondientes al inmovilizado inmaterial o intangible 
que tienen un carácter más bien residual.

• Concretamente, la tónica de dichas amortizaciones es 
muy moderada al punto que las relativas al 
inmovilizado material incluso descienden, mientras que 
las del intangible repuntan pero, en todo caso, con 
cifras llevaderas. 

• Las variaciones de provisiones muestran unos saldos 
que, por lo general, afectan a insolvencias de deudores 
de los clubes que son objeto del pertinente reflejo 
contable. 

• Cifras no muy cuantiosas aunque en cada club 
conviene examinar el porqué de las mismas. 
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LIGA DE LAS ESTRELLAS: LIGA DE LAS ESTRELLAS: 
RESULTADOS DE EXPLOTACIRESULTADOS DE EXPLOTACI ÓÓNN

2006/07, 2007/08 y 2008/092006/07, 2007/08 y 2008/09

• Tras haber desmenuzado “grosso modo” los 
ingresos y gastos de explotación que, en 
suma, marcan el rumbo económico de los 
clubes de fútbol, al igual que el de cualquier 
empresa, conformando el neurálgico 
resultado de explotación que constituye la 
piedra angular sobre la que se tiene que 
construir el excedente económico del club, 
capaz de aguantar la tormenta de los 
resultados financieros adversos a fin de 
lograr un superávit en las actividades 
ordinarias, es decir, resultados ordinarios 
positivos, sin quedar a expensas de las 
plusvalías atípicas que en forma de 
resultados extraordinarios se convierten en 
la panacea milagrosa; contemplemos ahora 
la representación gráfica de lo que es la 
cuenta de explotación correspondiente a 
cada una de las tres últimas temporadas.
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Liga de las Estrellas:
Resultados Explotación 2006/07, 

2007/08 y 2008/09 (millones €)

1.272 1.398 1.4551.384
1.639 1.704

-112
-241 -249-500

0

500

1.000

1.500

2.000

2006/07 2007/08 2008/09

Ingresos Explotación Gastos Explotación Resultado Explotación

Desde la temporada 2006/07 a la 2008/09, los result ados de explotación de la Liga de las Estrellas mue stran un 
comportamiento negativo. Con pérdidas de 112 MM€ en 2006/07, de 241 MM€ en 2007/08 y de 249 MM€ en 2008/0 9, el 
déficit de explotación acumulado por la Liga de las  Estrellas en esas tres temporadas se eleva a ¡602 M M€!, es decir, 
a más de 100.000 millones de pesetas. ¿Cómo cubrir ese déficit? Téngase en cuenta que a esas pérdidas de 
explotación habidas en cada temporada, se añaden lo s resultados financieros negativos. 



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 64

Liga de las Estrellas:
Resultados de Explotación, Financiero y 

Ordinario 2006/07, 2007/08 y 2008/09
millones €
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Resultado Explotación Resultado Financiero Resultado Ordinario

A la vista está la contundencia de los números negat ivos que conforman el fútbol español. Con una pérdi da ordinaria 
de 155 MM€ en 2006/07, de 304 MM€ en 2007/08 y de 323  MM€ en 2008/09, el sumatorio de déficit ordinario de  las tres 
últimas temporadas arroja la friolera de ¡782 MM€!,  es decir, más de 130.000 millones de pesetas.
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Cuentas de Resultados 
de los Clubes integrantes 

de la Liga de las Estrellas 2008/09
Desglose de los ingresos y gastos por cada 

Club en 2008/09
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CUENTAS DE RESULTADOS LIGA DE LAS ESTRELLAS 2008/09 ( MM€) 

--55--((--19)19)--2424+299+299--323323--7474--2492491.7041.7041.4551.455TOTALTOTAL
1,40,72,110,6-8,5-0,2-8,325,717,4Recreativo Huelva*

4,70,04,70,14,60,14,510,815,3Numancia

-8,5-4,9-13,44,6-18,0-0,3-17,753,535,8Betis Balompié

0,40,00,42,5-2,1-0,4-1,739,337,5Getafe

0,00,00,15,1-5,0-2,0-3,023,920,8Valladolid 

-0,20,0-0,26,4-6,6-1,9-4,735,230,5Osasuna

3,30,03,33,6-0,3-0,30,09,59,5Sporting Gijón*

0,10,00,15,7-5,6-1,8-3,959,455,6Atheltic Bilbao

-3,90,0-3,920,4-24,4-1,9-22,546,524,0Racing Santander*

3,70,03,76,3-2,6-0,3-2,318,316,0UD Almería*

-6,90,0-6,96,5-13,3-3,4-10,051,041,0RCD Espanyol

-5,20,0-5,213,7-19,0-3,1-15,943,928,1Mallorca

0,20,00,20,4-0,2-0,20,022,922,9Málaga

0,10,00,114,9-14,8-4,1-10,745,935,2Deportivo Coruña

-39,3-19,8-59,29,2-68,4-20,0-48,4130,982,5Valencia

0,10,00,140,4-40,3-4,5-35,8104,768,9Villarreal*

0,32,02,360,4-58,1-11,6-46,5125,478,8Atlético Madrid*

15,9-2,113,852,3-38,4-0,2-38,2105,667,4Sevilla

21,53,424,917,97,0-4,211,2390,0401,3Real Madrid 

6,72,18,817,7-8,9-13,64,7361,7366,4FC Barcelona

MM €MM €MM €MM €MM €MM €MM €MM €MM €CLUB
BDIISBAI

RTDO. 
EXTRAORDI

RTDO. 
ORDINARIO

RTDO.
FINANCIERO

RTDO. 
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TEMPORADA
2008/09
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• Tan solo tres clubes, Barça, Madrid y Numancia , cierran con 
beneficio sus cuentas de explotación, haciéndolo el primero 
con 4,7 MM€, el segundo con 11,2 MM€ y el club de Soria con 
4,5 MM€.

• Málaga y Sporting de Gijón hacen tablas en cuanto al 
resultado de explotación, o sea, déficit cero: igualan los 
ingresos con los gastos.  

• Si el fútbol a menudo es ingrato, también es injusto al ver 
cómo un club que actúa con seriedad, moviéndose con 
cordura dentro de lo que sus coordenadas económicas le 
permiten, generando excedente gracias a una sana gestión 
económica, acaba bajando a la Segunda División. Nos 
referimos al Numancia , cuyos números son impecables. 
Clubes como el titular del Nuevo Estadio de Los Pajaritos no 
merecen perder la categoría porque constituyen un 
grandísimo ejemplo en la Liga de las Estrellas.

• En los casos de Málaga y Sporting de Gijón , las 
circunstancias obligan a cuadrar los números: ambos se 
hallan en concurso de acreedores. 

• En cuanto a resultados financieros de los clubes, todos ellos 
menos el glorioso Numancia los saldan con signo negativo. 

• Por ende, los ya de por sí malos resultados de explotación de 
la mayoría de clubes, se deterioran todavía más como 
consecuencia de soportar el peaje inherente a la deuda.

CUENTAS DE RESULTADOS LIGA DE LAS 
ESTRELLAS 2008/09 (MM€)
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INGRESOS DE LOS 
CLUBES 2008/09

en millones €
(Suma: 1.455 MM€)
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De nuevo, la misma pregunta: ¿juegan todos esos clubes la misma Liga? Las diferencias que se dan en el capítulo de ingresos son 
sencillamente impresionantes. Compiten en esta Liga, el Madrid facturando 401,3 MM€ y el Sporting de Gijón que ingresa 9,5 MM€, 
o el Barça con 366,4 MM€ de ingresos frente al Numancia que factura poco más de 15 MM€.
Estas desproporciones comportan serios desajustes en el plano económico y profundas diferencias en la faceta futbolística. Así las 
cosas, ¿quiénes pueden ganar la Liga? La respuesta es obvia: Barça o Madrid, Madrid o Barça. Y nadie más.  
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INGRESOS DE LOS CLUBES 2008/09

• El gráfico anterior es más que elocuente. Mientras el 
primer club por ingresos, el Madrid , factura más de 
401 MM€, el segundo que es el Barça , por encima de 
los 366 MM€, le saca al tercer club del ranking en 
función de la cifra de facturación, el Valencia (82,5 
MM€), nada más y nada menos que ¡284 MM€!

• Por consiguiente, la brecha que se abre en materia de 
ingresos entre los dos primeros, Madrid y Barça , y el 
tercero – a la sazón, así se cierra la Liga 2009/2010 -, 
es impresionante. 

• Con todo el aprecio y respeto para nuestros dos 
grandes clubes, Barça y Madrid , algo no termina de 
cuadrar en nuestra Liga de las Estrellas. 

• Esta reflexión habría que proyectarla ahora hacia el 
Top 20 del fútbol mundial. Entre los 20 primeros clubes 
del ranking de ingresos que elabora anualmente 
Deloitte, en el último de ellos, correspondiente 
precisamente a la temporada 2008/09, figuran Madrid
y Barça en cabeza y luego 7 clubes ingleses, 5 
alemanes, 4 italianos y 2 franceses. Esto demuestra 
que por más Barça y Madrid que España tenga 
liderando el sector, el fútbol español está en fuera de 
juego económicamente hablando y su Liga no funciona 
con la coherencia que lo hacen las demás grandes 
Ligas europeas: Premier, Bundesliga, Seria A y Ligue1.



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 70

GASTOS DE LOS 
CLUBES 2008/09

en millones €
(Suma: 1.704 MM€)
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En el capítulo de gastos es donde se demuestra ese poderío económico del que hacen gala Barça y Madrid, este último encaminado 
hacia la cota de los 400 MM€. Las desigualdades también se constatan a la hora de comprobar los gastos, en esta Liga en la que 
compiten el Madrid frente al Sporting de Gijón (9,5 MM€ de gasto), y en la que clubes con modestos presupuestos, como el 
Numancia, luchan por salir a flote ante la fuerza de los números de los clubes tanto grandes como medianos. Obsérvese asimismo 
cómo la cota de los 100 MM€ de gasto es superada por algunos clubes, cuyos ingresos sin embargo se sitúan por debajo. 
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Ingresos 2008/09: Desglose 
Tipología de los ingresos devengados por los 

clubes de la Liga de las Estrellas 2008/09
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1.4551.455
17,4
15,3
35,8
37,5
20,8
30,5
9,5
55,6
24,0
16,0
41,0
28,1
22,9
35,2
82,5
68,9
78,8
67,4
401,3
366,4
MM €

INGRESOS 
EXPLOTACION

9393
0,3
2,0
2,1
4,7
1,6
1,0
1,0
6,3
3,7
1,4
4,9
0,9
1,4
1,5
2,6
26,3
4,3
2,1
1,0
23,4
MM €

OTROS 
INGRESOS

370370
3,6
2,4
4,1
5,1
0,0
6,3
2,6
7,4
3,2
2,9
7,6
5,8
4,3
7,3

21,3
10,6
22,1
18,7
123,4
112,0
MM €

COM. Y 
PUBLICIDAD

560560
8,0
8,9
17,3
23,1
0,0
15,9
2,0
16,4
10,0
7,0
18,7
16,4
9,7
18,4
31,0
22,7
28,5
25,9
144,5
135,6
MM €

DERECHOS 
TV

310310
4,9
1,7

10,9
3,5
0,0
6,1
2,3

20,1
4,4
2,9
8,6
3,4
5,9
4,7

22,8
5,5

18,5
16,4
116,9
50,0
MM €

SOCIOS / 
ABONADOS

122122
0,6
0,4
1,4
1,1
19,3
1,1
1,6
5,4
2,7
1,9
1,2
1,6
1,5
3,2
4,9
3,8
5,5
4,2
15,5
45,5
MM €

COMPETI-
CIONES

TOTALES
R DE HUELVA*
NUMANCIA
BETIS
GETAFE 
VALLADOLID
OSASUNA
SPORTING GIJÓN*
ATHLETIC BILBAO
RACING SANTANDER*
UD ALMERÍA*
RCD ESPANYOL
RCD MALLORCA
MÁLAGA
DEPORTIVO CORUÑA
VALENCIA
VILLARREAL*
ATLÉTICO MADRID*
SEVILLA
REAL MADRID
FC BARCELONA
CLUB

TEMPORADA 2008/09

INGRESOS 2008/09: DESGLOSE POR TIPOLOGÍA EN CADA CL UB

Nota: pueden producirse pequeñas diferencias a caus a del redondeo de los decimales
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INGRESOS DE LOS 
CLUBES 2008/09
en millones € y %

ATLETICO MADRID*; 79; 5%

SEVILLA; 67; 5%

REAL MADRID; 401; 28%

FC BARCELONA; 366; 25%

RACING SANTANDER*; 24; 
2%

ATHLETIC BILBAO; 56; 4%

SPORTING GIJÓN*; 10; 1%

ALMERÍA*; 16; 1%

ESPANYOL; 41; 3%

VALENCIA; 83; 6%

VILLARREAL*; 69; 5%

MALLORCA; 28; 2%

MÁLAGA; 23; 2%

DEPORTIVO CORUÑA; 35; 
2%

OSASUNA; 31; 2%

VALLADOLID; 21; 1%

GETAFE ; 38; 3% BETIS BALOMPIÉ; 36; 2%

NUMANCIA; 15; 1%

RECREATIVO HUELVA*; 17; 
1%

Suma:1.455 MM€
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INGRESOS DE LOS CLUBES 2008/09
en millones € y %

ATLETICO MADRID*; 79; 5%

SEVILLA; 67; 5%

REAL MADRID; 401; 28%

FC BARCELONA; 366; 25%

RACING SANTANDER*; 24; 
2%

ATHLETIC BILBAO; 56; 4%

SPORTING GIJÓN*; 10; 1%

ALMERÍA*; 16; 1%

ESPANYOL; 41; 3%

VALENCIA; 83; 6%

VILLARREAL*; 69; 5%

MALLORCA; 28; 2%

MÁLAGA; 23; 2%

DEPORTIVO CORUÑA; 35; 
2%

OSASUNA; 31; 2%

VALLADOLID; 21; 1%

GETAFE ; 38; 3% BETIS BALOMPIÉ; 36; 2%

NUMANCIA; 15; 1%

RECREATIVO HUELVA*; 17; 
1%

Entre Madrid y Barça copan el 53% de los ingresos que genera la Liga de las Estrellas, esto es, 768 MM€. 
En consecuencia, los restantes 18 clubes acceden al 47% sobrante, lo que quiere decir a 687 MM€.
Salvo el Valencia, cuyos ingresos representan el 6% del total facturado por la Liga, y Sevilla, Atlético de 
Madrid y Villarreal, cada uno de ellos con una participación respectivamente del 5% sobre el conjunto de 
ingresos, los demás clubes presentan cifras muy modestas en cuanto al porcentaje de participación, que 
oscilan entre un máximo del 4% y un mínimo del 1%. 

Suma:1.455 MM€
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INGRESOS POR 
COMPETICIONES CLUBES 
2008/09 en millones € y % 

Suma:122 MM€

ATLETICO MADRID*; 5,5; 4%

SEVILLA; 4,2; 3%

REAL MADRID; 15,5; 13%

FC BARCELONA; 45,5; 37%RACING SANTANDER*; 2,7; 
2%

ATHLETIC BILBAO; 5,4; 4%

SPORTING GIJÓN*; 1,6; 1%

ALMERÍA*; 1,9; 2%

ESPANYOL; 1,2; 1%

VALENCIA; 4,9; 4%

VILLARREAL*; 3,8; 3%

MALLORCA; 1,6; 1%

MÁLAGA; 1,5; 1%

DEPORTIVO CORUÑA; 3,2; 
3%

OSASUNA; 1,1; 1%

VALLADOLID; 19,3; 16%

GETAFE ; 1,1; 1%
BETIS BALOMPIÉ; 1,4; 1%

NUMANCIA; 0,4; 0%

RECREATIVO HUELVA*; 0,6; 
0%

Barça y Madrid de nuevo suman el 50% de todos los ingresos recaudados por competiciones. El caso del Valladolid es debido a que 
no detalla todos sus ingresos, imputándose globalmente a esta rúbrica. Poco más cabe agregar, a la vista del predominio absoluto 
de los dos grandes clubes de nuestra Liga.  
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INGRESOS POR SOCIOS Y 
ABONADOS 2008/09 en 

millones € y %. Suma: 310 MM€

ATLETICO MADRID*; 18,5; 
6%

SEVILLA; 16,4; 5%

REAL MADRID; 116,9; 38%

FC BARCELONA; 50; 16%

RACING SANTANDER*; 4,4; 
1%

ATHLETIC BILBAO; 20,1; 6%

SPORTING GIJÓN*; 2,3; 1%

ALMERÍA*; 2,9; 1%

ESPANYOL; 8,6; 3%

VALENCIA; 22,8; 7%

VILLARREAL*; 5,5; 2%

MALLORCA; 3,4; 1%

MÁLAGA; 5,9; 2%

DEPORTIVO CORUÑA; 4,7; 
2%

OSASUNA; 6,1; 2% VALLADOLID; 0; 0%

GETAFE ; 3,5; 1% BETIS BALOMPIÉ; 10,9; 4%

NUMANCIA; 1,7; 1%

RECREATIVO HUELVA*; 4,9; 
2%

Otra vez más, Barça y Madrid acumulan entre ambos 167 MM€ de ingresos por el concepto de socios y abonados, es decir, el 54% 
del total facturado. Aunque, sin duda, todas las aficiones son las mejores del mundo, tanto la del Madrid como la del Barça lo 
demuestran en forma de carnés de socios y abonados, por consiguiente, de la manera más expresiva.
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INGRESOS POR TV 2008/09 en 
millones € y %. Suma: 560 MM€

ATLETICO MADRID*; 28,5; 
5%

SEVILLA; 25,9; 5%

REAL MADRID; 144,5; 26%

FC BARCELONA; 135,6; 24%

RACING SANTANDER*; 10; 
2%

ATHLETIC BILBAO; 16,4; 3%

SPORTING GIJÓN*; 2; 0%

ALMERÍA*; 7; 1%

ESPANYOL; 18,7; 3%

VALENCIA; 31; 6%

VILLARREAL*; 22,7; 4%

MALLORCA; 16,4; 3%

MÁLAGA; 9,7; 2%

DEPORTIVO CORUÑA; 18,4; 
3%

OSASUNA; 15,9; 3%

VALLADOLID; 0; 0%
GETAFE ; 23,1; 4% BETIS BALOMPIÉ; 17,3; 3%

NUMANCIA; 8,9; 2%

RECREATIVO HUELVA*; 8; 
1%

Poco que decir en este capítulo. Madrid y Barça copan el 50% de los ingresos que generan los derechos televisivos del fútbol. Los 
restantes 18 clubes, como se ve, tienen una participación más bien testimonial que en ningún caso supera el 5%, salvo el Valencia 
con el 6%, sobre el monto total de los ingresos. Las diferencias, en esta rúbrica de ingresos, son muy exageradas respecto de los 
dos líderes. Urge, por el bien del fútbol, adecuar mecanismos más justos y compensados en materia de derechos televisivos.
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INGRESOS POR MARKETING 
2008/09 en millones € y %. 

Suma: 370 MM€

ATLETICO MADRID*; 22,1; 
6%

SEVILLA; 18,7; 5%

REAL MADRID; 123,4; 33%

FC BARCELONA; 112; 30%

RACING SANTANDER*; 3,2; 
1%

ATHLETIC BILBAO; 7,4; 2%

SPORTING GIJÓN*; 2,6; 1%

ALMERÍA*; 2,9; 1%

ESPANYOL; 7,6; 2%

VALENCIA; 21,3; 6%

VILLARREAL*; 10,6; 3%

MALLORCA; 5,8; 2%

MÁLAGA; 4,3; 1%

DEPORTIVO CORUÑA; 7,3; 
2%

OSASUNA; 6,3; 2% VALLADOLID; 0; 0%

GETAFE ; 5,1; 1%

BETIS BALOMPIÉ; 4,1; 1%

NUMANCIA; 2,4; 1%

RECREATIVO HUELVA*; 3,6; 
1%

La historia se repite. Barça y Madrid suman más de 235 MM€ por ingresos de MK, lo que significa el 63% de lo facturado por la Liga 
de las Estrellas. Los 135 MM€ restantes se reparten entre los otros 18 clubes, sin que en ningún caso puedan hacer sombra a los 
dos gigantes del fútbol español. Con todo, los ingresos por MK dependen de cada cual. Ahí hay que dar el do de pecho.
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OTROS INGRESOS 2008/09 en 
millones € y %. Suma: 93 MM€

ATLETICO MADRID*; 4,3; 5%

SEVILLA; 2,1; 2%

REAL MADRID; 1; 1%

FC BARCELONA; 23,4; 25%

RACING SANTANDER*; 3,7; 
4%

ATHLETIC BILBAO; 6,3; 7%

SPORTING GIJÓN*; 1; 1%

ALMERÍA*; 1,4; 2%

ESPANYOL; 4,9; 5%

VALENCIA; 2,6; 3%

VILLARREAL*; 26,3; 28%

MALLORCA; 0,9; 1%

MÁLAGA; 1,4; 2%

DEPORTIVO CORUÑA; 1,5; 
2%

OSASUNA; 1; 1%

VALLADOLID; 1,6; 2%

GETAFE ; 4,7; 5%

BETIS BALOMPIÉ; 2,1; 2%

NUMANCIA; 2; 2%

RECREATIVO HUELVA*; 0,3; 
0%

Tienen un carácter más bien residual y a veces no están debidamente explicados en la Memoria que formulan los clubes. Barça y 
Villarreal son quienes mayores “otros ingresos” contabilizan. En el Barça el grueso de los otros ingresos responde a las visitas al 
estadio y otras explotaciones. 
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Gastos 2008/09: Desglose 
Tipología de los gastos devengados por los 

clubes de la Liga de las Estrellas 2008/09
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351,2351,2
5,9
2,8
4,4
5,2
4,1
3,8
2,7
8,2
14,7
6,6
8,4
7,6
3,7
6,2
20,1
14,1
18,8
14,7
107,0
92,3
MM €

OTROS 
GASTOS

1.704,11.704,1
25,7
10,8
53,5
39,3
23,9
35,2
9,5
59,4
46,5
18,3
51,0
43,9
22,9
45,9
130,9
104,7
125,4
105,6
390,0
361,7
MM €

GASTOS 
EXPLOTACION

28,328,3
0,8
0,1
1,9
0,1
0,0
0,6
0,0
1,6
0,1
0,0
0,3
0,5
0,7
0,5
1,9
1,4
0,2
0,0
10,2
7,2

MM €

AMORTIZ.
IN.MATERIA

312,8312,8
2,0
0,1

13,5
10,1
2,7
5,6
0,2
7,2
6,3
2,4

11,0
8,0
1,2

15,5
31,0
23,5
34,4
21,8
62,3
53,9
MM €

AMORT.
JUGADORES

924,2924,2
16,0
7,5
32,3
23,2
16,0
25,1
5,1
38,0
24,3
7,8
30,5
26,6
16,5
23,3
74,5
41,2
65,9
61,8
187,2
201,3
MM €

GASTOS  
PERSONAL

68,068,0
0,4
0,2
1,4
0,7
0,8
0,1
0,8
4,5
1,0
0,1
0,8
0,8
0,8
0,2
3,9

22,4
5,3
5,7

12,7
5,6

MM €
CONSUMOS

9,39,3
0,4
0,0
0,0
0,0
0,0
0,1
0,6
0,0
0,1
1,4
0,0
0,0
0,0
0,1
-0,6
0,0
0,0
0,0
7,3
0,0

MM €

PROVI-
SIONES

10,410,4
0,3
0,0
0,0
0,0
0,3
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,4
0,0
0,1
0,1
2,1
0,7
1,6
3,4
1,4

MM €

OTRAS 
AMORT

TOTALESTOTALES
RECREATIVO*

NUMANCIA
BETIS
GETAFE 
VALLADOLID
OSASUNA
SPORTING*
ATH.BIILBAO
RACING*
ALMERÍA*
ESPANYOL
MALLORCA
MÁLAGA
DEPORTIVO
VALENCIA
VILLARREAL
ATL.MADRID
SEVILLA FC
R. MADRID
BARCELONA
CLUB

TEMPORADA 
2008/09

GASTOS 2008/09: DESGLOSE POR TIPOLOGÍA EN CADA CLUB



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 82

GASTOS DE LOS 
CLUBES 2008/09
en millones € y %

ATLETICO MADRID*; 125,4; 
7%

SEVILLA; 105,6; 6%

REAL MADRID; 390; 23%

FC BARCELONA; 361,7; 21%

RACING SANTANDER*; 46,5; 
3%

ATHLETIC BILBAO; 59,4; 3%

SPORTING GIJÓN*; 9,5; 1%

ALMERÍA*; 18,3; 1%

ESPANYOL; 51; 3%

VALENCIA; 130,9; 8%

VILLARREAL*; 104,7; 6%

MALLORCA; 43,9; 3%

MÁLAGA; 22,9; 1%

DEPORTIVO CORUÑA; 45,9; 
3%

OSASUNA; 35,2; 2%

VALLADOLID; 23,9; 1%
GETAFE ; 39,3; 2%

BETIS BALOMPIÉ; 53,5; 3%

NUMANCIA; 10,8; 1%

RECREATIVO HUELVA*; 
25,7; 2%

Suma:1.704 MM€

Cómo no, el mayor volumen de gasto corresponde a Madrid y Barça. Empero, se aprecia que una serie de clubes de enjundia dentro 
del concierto de la Liga, gastan por encima de los 100 MM€ y, por ende, mucho más de lo que ingresan. Acá está el desfase de los 
números de la Liga. Los montantes de gasto de otros clubes, superando los 20 MM€, son significativos. Gastar en demasía: éste es 
el problema del fútbol español, al igual que ocurre con nuestras cuentas públicas.
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CONSUMOS 
CLUBES 2008/09
en millones € y %

ATLETICO MADRID*; 5,3; 8%

SEVILLA; 5,7; 8%

REAL MADRID; 12,7; 19%

FC BARCELONA; 5,6; 8%
RACING SANTANDER*; 1; 1%

ATHLETIC BILBAO; 4,5; 7%

SPORTING GIJÓN*; 0,8; 1%

ALMERÍA*; 0,1; 0%

ESPANYOL; 0,8; 1%

VALENCIA; 3,9; 6%
VILLARREAL*; 22,4; 33%

MALLORCA; 0,8; 1%

MÁLAGA; 0,8; 1%

DEPORTIVO CORUÑA; 0,2; 
0%

OSASUNA; 0,1; 0%

VALLADOLID; 0,8; 1% GETAFE ; 0,7; 1%
BETIS BALOMPIÉ; 1,4; 2%

NUMANCIA; 0,2; 0%

RECREATIVO HUELVA*; 0,4; 
1%

Suma: 68 MM€

Dentro de este apartado se incluyen los costes de los consumos internos para el club de material deportivo y también los costes de 
las ventas de productos. Como se ve, Villarreal y Madrid son los que mayor componente de consumos presentan, seguidos de 
Sevilla, Barça, Athletic de Bilbao y Valencia. El coste del merchandising, en general, se incluye en este apartado.
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GASTOS PERSONAL 
CLUBES 2008/09 

(MM€ y %)

ATLETICO MADRID*; 65,9; 
7%

SEVILLA; 61,8; 7%

REAL MADRID; 187,2; 20%

FC BARCELONA; 201,3; 22%
RACING SANTANDER*; 24,3; 

3%

ATHLETIC BILBAO; 38; 4%

SPORTING GIJÓN*; 5,1; 1%

ALMERÍA*; 7,8; 1%

ESPANYOL; 30,5; 3%

VALENCIA; 74,5; 8%

VILLARREAL*; 41,2; 4%

MALLORCA; 26,6; 3%

MÁLAGA; 16,5; 2%

DEPORTIVO CORUÑA; 23,3; 
3%

OSASUNA; 25,1; 3%

VALLADOLID; 16; 2% GETAFE ; 23,2; 3%

BETIS BALOMPIÉ; 32,3; 3%

NUMANCIA; 7,5; 1%

RECREATIVO HUELVA*; 16; 
2%

Suma: 924 MM€
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GASTOS PERSONAL CLUBES 
2008/09 (MM€ y %)

• Sin duda, la factura más importante en materia de gastos 
corresponde al personal, en el que se incluye tanto el 
propiamente deportivo como el no deportivo. 

• El monto total de remuneraciones devengadas asciende a 
924 MM€, equivalente al 63% de los ingresos de 
explotación. 

• Cifras mareantes en Barça y Madrid por el capítulo 
retributivo pero, en cualquier caso, soportables gracias a 
la potencia de sus ingresos. 

• En otros clubes, los gastos de personal suponen absorber 
casi por completo a los ingresos de explotación. 

• Éste es el asunto espinoso de la Liga de las Estrellas: las 
sumas que se satisfacen en el mundo del fútbol, con 
frecuencia muy descompensadas en comparación con la 
facturación que los clubes son capaces de generar.

• Pero debería insistirse en que no únicamente son los 
futbolistas quienes a veces perciben cantidades 
astronómicas por sus contratos. En bastantes ocasiones, 
se advierte la existencia de altísimas remuneraciones a 
ejecutivos no vinculados a la faceta técnica ni deportiva 
de los clubes de fútbol.

• En la diapositiva siguiente se presenta un cuadro donde 
se comparan los ingresos obtenidos por cada club con su 
gasto de personal.
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924,2924,2
16,0
7,5
32,3
23,2
16,0
25,1
5,1
38,0
24,3
7,8
30,5
26,6
16,5
23,3
74,5
41,2
65,9
61,8
187,2
201,3
MM €

GASTOS  PERSONAL

1.4551.455
17,4
15,3
35,8
37,5
20,8
30,5
9,5
55,6
24,0
16,0
41,0
28,1
22,9
35,2
82,5
68,9
78,8
67,4
401,3
366,4
MM €

INGRESOS EXPLOTACION

TOTALESTOTALES
R DE HUELVA*
NUMANCIA
BETIS
GETAFE 
VALLADOLID
OSASUNA
SPORTING GIJÓN*
ATHLETIC BILBAO
RACING SANTANDER*
UD ALMERÍA*
RCD ESPANYOL
RCD MALLORCA
MÁLAGA
DEPORTIVO CORUÑA
VALENCIA
VILLARREAL*
ATLÉTICO MADRID*
SEVILLA
REAL MADRID
FC BARCELONA
CLUB

TEMPORADA 2008/09

INGRESOS versus GASTOS DE PERSONAL 2008/09 EN CADA CLUB
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AMORTIZACIÓN 
JUGADORES 

2008/09 
(MM€ y %)

ATLETICO MADRID*; 34,4; 
11%

SEVILLA; 21,8; 7%

REAL MADRID; 62,3; 20%

FC BARCELONA; 53,9; 17%
RACING SANTANDER*; 6,3; 

2%

ATHLETIC BILBAO; 7,2; 2%

SPORTING GIJÓN*; 0,2; 0%

ALMERÍA*; 2,4; 1%

ESPANYOL; 11; 4%

VALENCIA; 31; 10%

VILLARREAL*; 23,5; 8%

MALLORCA; 8; 3%

MÁLAGA; 1,2; 0%

DEPORTIVO CORUÑA; 15,5; 
5%

OSASUNA; 5,6; 2%

VALLADOLID; 2,7; 1% GETAFE ; 10,1; 3%

BETIS BALOMPIÉ; 13,5; 4%

NUMANCIA; 0,1; 0%

RECREATIVO HUELVA*; 2; 
1%

Suma: 313 MM€
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AMORTIZACIÓN JUGADORES 
CLUBES 2008/09 (MM€ y %)

• Los fichajes sonados y por sumas cuantiosas, si 
rinden, ¡maravilloso! Con todo, no es lo mismo incurrir 
en adquisiciones de importe muy elevado, que 
constituyen activos teóricamente productivos, que 
apostar por jugadores formados en la categorías 
inferiores de los clubes o bien incorporar futbolistas 
que estén en fase de desarrollo como hace el 
Arsenal de Arsene Wenger .

• Madrid y Barça lideran, como es normal atendiendo 
a los números de la Liga de las Estrellas , este 
apartado de amortizaciones de jugadores, 
amortizando el primero más de 62 MM€ y el segundo 
prácticamente 54 MM€. Otros clubes, potentes 
también en la Liga de las Estrellas aunque sin llegar 
a alcanzar la fuerza de los dos grandes, registran  
amortizaciones sustanciales inherentes a sus 
fichajes. Sevilla, Valencia, Atlético de Madrid, 
Villarreal e incluso Deportivo de La Coruña y Betis , 
reflejan unas dotaciones para amortizaciones de la 
plantilla deportiva bastante significativas.

• Seguramente, acá es dónde radica otro de los 
extremos clave de la viabilidad de los clubes: frenar 
esa euforia inversora que comporta incurrir en unos 
elevados costes por amortización que fustigan las 
cuentas de resultados a la par que son causa de 
excesivos endeudamientos por culpa de las 
inversiones realizadas. 
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OTROS GASTOS 
EXPLOTACIÓN 2008/09 

(MM€ y %)

ATLETICO MADRID*; 18,8; 
5%

SEVILLA; 14,7; 4%

REAL MADRID; 107; 30%

FC BARCELONA; 92,3; 26%

RACING SANTANDER*; 14,7; 
4%

ATHLETIC BILBAO; 8,2; 2%

SPORTING GIJÓN*; 2,7; 1%

ALMERÍA*; 6,6; 2%

ESPANYOL; 8,4; 2%

VALENCIA; 20,1; 6%
VILLARREAL*; 14,1; 4%

MALLORCA; 7,6; 2%

MÁLAGA; 3,7; 1%

DEPORTIVO CORUÑA; 6,2; 
2%

OSASUNA; 3,8; 1%
VALLADOLID; 4,1; 1% GETAFE ; 5,2; 1%

BETIS BALOMPIÉ; 4,4; 1%

NUMANCIA; 2,8; 1%

RECREATIVO HUELVA*; 5,9; 
2%

Suma: 352 MM€

Entre Madrid y Barça suman por este concepto de otros gastos de explotación, la nada despreciable cantidad de casi ¡200 MM€! 
Las  cuentas del fútbol español, por fuerza y a la vista de los guarismos que arrojan, deben entrar en una fase de austeridad. 
Todos los clubes deben apretarse mucho el cinturón para evitar en la medida de lo posible la cascada de gastos superfluos que 
abofetea sus cuentas. Y dentro de los otros gastos de explotación, a buen seguro hay muchas cosas susceptibles de recorte.
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AMORTIZACIÓN 
INMOVILIZADO 

MATERIAL 2008/09 
(MM€ y %)

ATLETICO MADRID*; 0,2; 1%

SEVILLA; 0; 0%

REAL MADRID; 10,2; 36%

FC BARCELONA; 7,2; 26%

RACING SANTANDER*; 0,1; 
0%

ATHLETIC BILBAO; 1,6; 6%

SPORTING GIJÓN*; 0; 0%

ALMERÍA*; 0; 0%

ESPANYOL; 0,3; 1%

VALENCIA; 1,9; 7%
VILLARREAL*; 1,4; 5%

MALLORCA; 0,5; 2%

MÁLAGA; 0,7; 2%

DEPORTIVO CORUÑA; 0,5; 
2%

OSASUNA; 0,6; 2% VALLADOLID; 0; 0%
GETAFE ; 0,1; 0%

BETIS BALOMPIÉ; 1,9; 7%

NUMANCIA; 0,1; 0%

RECREATIVO HUELVA*; 0,8; 
3%

Suma: 28 MM€

Estas amortizaciones no afectan muy negativamente sobre la marcha económica de los clubes. Eso sí, comprobando la experiencia 
del fútbol italiano y leyendo las virtudes del fútbol inglés y alemán, conviene tomar buena nota acerca del potencial económico que 
facilita disponer unos estadios punteros que se conviertan en una especie de portaaviones económico. Y aquí sí que todos los 
clubes tienen algo que decir y, sobre todo, pensando en términos muy económicos para sacar el máximo jugo a sus activos fijos.
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Coste del Factor Trabajo 
Liga de las Estrellas 2008/09

• En las diapositivas siguientes presentamos, 
en primer lugar, la concreción del coste del 
factor trabajo en cada club, que viene dado 
por la suma de los gastos de personal y las 
amortizaciones de jugadores y, en segundo 
lugar, la relación entre los ingresos de 
explotación y el coste del factor trabajo. 

• En suma, en varios clubes el coste del factor 
trabajo está por encima de los ingresos de 
explotación, con lo cual el modelo 
económico, por fuerza, es insostenible 
debiéndose apelar a la obtención de 
beneficios extraordinarios con los que 
enjugar los déficit ordinarios. 

• Sin duda, éste es uno de los grandes 
problemas que atenaza a la Liga de las 
Estrellas. 

• El reajuste tanto en los gastos de personal 
como en las inversiones en jugadores, será
inevitable a corto plazo para asegurar la 
supervivencia de los clubes integrantes en la 
Liga de las Estrellas.
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Coste del Factor Trabajo Liga de las Estrellas 2008 /09

1.2371.237313313924924TOTALTOTAL
18,02,016,0RECREATIVO HUELVA*
7,70,17,5NUMANCIA
45,813,532,3BETIS
33,310,123,2GETAFE 
18,72,716,0VALLADOLID
30,75,625,1OSASUNA
5,30,25,1SPORTING GIJÓN*
45,27,238,0ATHLETIC BILBAO
30,66,324,3RACING SANTANDER*
10,22,47,8UD ALMERÍA*
41,511,030,5RCD ESPANYOL
34,68,026,6RCD MALLORCA
17,71,216,5MÁLAGA
38,815,523,3DEPORTIVO CORUÑA
105,531,074,5VALENCIA
64,723,541,2VILLARREAL*
100,334,465,9ATLÉTICO MADRID*
83,621,861,8SEVILLA
249,562,3187,2REAL MADRID
255,253,9201,3FC BARCELONA
MM €MM €MM €

COSTE FACTOR 
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AMORTIZACIÓN 
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GASTOS DE 
PERSONALCLUB
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85,0%85,0%1.2371.2371.4551.455TOTALTOTAL
103,3%18,017,4RECREATIVO HUELVA*

50,1%7,715,3NUMANCIA

128,1%45,835,8BETIS

88,6%33,337,5GETAFE 

89,7%18,720,8VALLADOLID
100,7%30,730,5OSASUNA

56,3%5,39,5SPORTING GIJÓN*

81,3%45,255,6ATHLETIC BILBAO

127,4%30,624,0RACING SANTANDER*

63,9%10,216,0UD ALMERÍA*

101,1%41,541,0RCD ESPANYOL

123,3%34,628,1RCD MALLORCA

77,3%17,722,9MÁLAGA

110,4%38,835,2DEPORTIVO CORUÑA
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94,0%64,768,9VILLARREAL*

127,3%100,378,8ATLÉTICO MADRID*

124,1%83,667,4SEVILLA

62,2%249,5401,3REAL MADRID

69,7%255,2366,4FC BARCELONA

%MM €MM €

% COSTE FACTOR TRABAJO S/ 
INGRESOS EXPLOTACIÓN

COSTE FACTOR 
TRABAJO

INGRESOS 
EXPLOTACIÓNCLUB



FÚTBOL & FINANZAS. AVANCE LIGA DE LAS ESTRELLAS 200 8/09. Situación financiera y económica a 30 de juni o de 2009. Mayo 2010. JM Gay de Liébana 94

Ingresos de Explotación vs. 
Coste Factor Trabajo

Liga de las Estrellas 2008/09
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Coste Factor Trabajo 
en % sobre Ingresos 

de Explotación Liga de 
las Estrellas 2008/09
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Avance Liga de las Estrellas 2008/09…
Por el momento, punto y aparte

• Concluimos la preparación de este Avance Liga 
de las Estrellas 2008/09 justo cuando la Liga 
2009/2010 ha cerrado su última jornada, 
proclamándose el Barça campeón en la liga de 
los puntos, en la que se ha pulverizado toda 
suerte de récords. 

• El Real Madrid se ha quedado a las puertas del 
título y ha hecho una excelente Liga. 

• Lo malo, sin duda, ha sido que la Liga de las 
Estrellas sólo ha tenido dos clubes estelares: 
Barça y Madrid . Los demás forman una tropa 
que está a muchísima distancia. La Liga está
absolutamente descompensada, como pone de 
relieve el presente estudio.

• El ánimo para los clubes descendidos, que han 
luchado con denuedo ejemplar, Valladolid, 
Tenerife y Xerez , y que sin duda volverán pronto 
a la Liga de las Estrellas .

• La sincera enhorabuena para el campeón 
Atlético de Madrid , ganador de la primera 
edición de la Europa League, escribiendo una 
bella página de su historia y volviendo al primer 
plano futbolístico.
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Avance Liga de las Estrellas 2008/09…
Por el momento, punto y aparte

• Un distinción especial para Valencia y Sevilla que 
se han clasificado para disputar la Champions
League de la próxima temporada, con todo el 
merecimiento del mundo, y plácemes especiales y 
sentidos para Mallorca , capeando todo tipo de 
obstáculos, habiendo obtenido la licencia para 
competir en la UEFA, y para Getafe , luchador y 
animador singular, porque ambos han demostrado 
que los modestos también están llamados a la 
gloria logrando épicas y edificantes gestas.

• ¡Ah, y el Espanyol , qué decir de un club que esta 
temporada ha padecido tanto sufrimiento pero que 
gracias al esfuerzo de todos ha conseguido quedar 
en la zona media de la tabla! 

• Se despiden los apasionantes fines de semana 
futboleros, ¡hasta agosto! Nuestras vidas 
cotidianas experimentan esa sensación de vacío al 
perder las sabatinas o domingueras tardes o 
noches de fútbol, ser insulsos los lunes y dejar de 
discutir entre amigos a lo largo de la semana sobre 
lo más importante del mundo entre las cosas sin 
importancia: ¡el fútbol !

Barcelona, 17 de mayo de 2010
José Mª Gay de Liébana y Saludas
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Todo trabajo requiere de un esfuerzo tanto individual como, para mejorar, en equipo. En la 
preparación del tratamiento de la información económica y financiera de los clubes de la Liga de 
las Estrellas, en esta ocasión y mostrando sus grandes virtudes y sapiencia en la materia, han 
colaborado estos jabatos:

• Andrés Fernando Navarro de la Mano, Universitat Abat Oliba CEU
• Fernando Domínguez Mielgo, Universitat de Barcelona
• Serafín Roldan Peña, Universitat Ramon Llull
• Jaume Puig Gomà-Camps, Universitat de Barcelona
• Alex Izard Juanpere, Universitat de Barcelona
• Sergi Riera Solé, Universidad Abat Oliba CEU
• David Cambra Moya, Universitat de Barcelona
• Albert Bertran Noguera, Universitat Pompeu Fabra

A ellos mi gratitud y mi reconocimiento. Como son todos del Barça , no queda más remedio que 
testimoniarles con la fotografía tan anhelada durante los meses que ha durado la Liga 2009/2010. 
¡Confío que alguno de ellos finalmente abrace la causa perica pero, bueno, eso es lo que hay …!

Barcelona, 17 de mayo de 2010
José Mª Gay de Liébana y Saludas


