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NOTA PREVIA

• Este breve estudio sintetiza el trabajo relativo al 
análisis económico y financiero, minucioso y 
pormenorizado, que se ha formulado sobre todos y 
cada uno de los clubes integrantes de la Liga BBVA 
durante la temporada 2009/10.

• Para su elaboración se ha tomado como base las 
cuentas anuales de todos los clubes participantes en 
la Liga de las Estrellas de la temporada 2009/10 con 
las excepciones de los clubes que no nos han 
facilitado, pese a nuestras peticiones, su información 
contable al no haber sido depositada, como establece 
el ordenamiento vigente, en el Registro Mercantil: 
RCD Mallorca, UD Almería, Sporting de Gijón, Málaga 
FC, ni tampoco el Xerez CD que hace años que no 
deposita en el Registro sus cuentas. Tampoco ha 
atendido nuestra solicitud el Athletic Club de Bilbao 
que al no revestir la forma de Sociedad Anónima 
Deportiva no tiene obligación de depositar sus 
cuentas en el Registro Mercantil. 
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AGRADECIMIENTOS Y CONSTANCIA

DEL QUEHACER

• Sin duda, un buen y fructífero trabajo en equipo 
que ayuda a conocer la situación real en que se 
halla el fútbol español desde una perspectiva 
absolutamente objetiva, desapasionada ante el 
rigor que debe imperar en asuntos de finanzas, 
imparcial con los guarismos, entusiasta con el 
trabajo y vibrante para quienes, como en mi caso, 
el fútbol constituye una magnífica razón para 
vivir…, ¡y más si gana mi Espanyol!

• Confiamos en que este estudio pueda ser útil a sus 
destinatarios que, en principio, son todas aquellas 
personas interesadas en materia futbolística y que 
igual sienten una especial predilección por la 
contabilidad, las finanzas y la economía. Un poco 
de todo eso es lo que hay en las páginas siguientes. 

• Barcelona, 19 de junio de 2011

Dr. José Mª Gay de Liébana y Saludas
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JAQUE, ECONÓMICO, A LA

LIGA DE LAS ESTRELLAS

• Si el fútbol, como tan a menudo 
decimos, es el vivo reflejo de la 
economía, a la sazón, española, 
confiemos en que esta vez el agudo 
cuadro clínico del fútbol español, cuyas 
constantes vitales andan muy 
alteradas, no se contagie hacia nuestra 
alicaída y capidisminuida economía 
española. 

• El fútbol español, por desgracia y a los 
hechos nos remitimos, está entrando 
en coma económico. Su inconsciencia 
puede más o menos alargarse y, ojalá, 
para muchos clubes cuya situación es 
francamente complicada no acabe 
siendo irreversible. 
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JAQUE, ECONÓMICO, A LA

LIGA DE LAS ESTRELLAS

• Desde hace varios años venimos 
advirtiendo que el análisis objetivo e 
imparcial de las cuentas anuales de 
nuestros clubes de fútbol, del cual 
deriva el ulterior diagnóstico, pone de 
relieve excesivas vulnerabilidades en el 
orden financiero y precariedades de 
índole económica que, de no 
remediarse, amenazan seriamente la 
continuidad y hasta la supervivencia 
de los clubes integrantes de la Liga de 
las Estrellas. 

• La ristra de concursos de acreedores 
tramitados en los últimos meses por 
nuestros clubes de fútbol, confirman 
esos negros augurios. 
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¿LIGA BBVA O LIGA CONCURSAL?
• Porque la conocida como Liga de las Estrellas a la que ya se 

identifica con el acrónimo de su patrocinador, Liga BBVA, hoy 
en día es más una auténtica Liga concursal. Si varios clubes de 
Primera División se encuentran declarados en situación de 
concurso de acreedores, al acabar la edición 2010/2011 otros 
clubes, descendidos y no descendidos, se han apresurado a 
presentar la solicitud ante los correspondientes juzgados. 

• El balance concursal de la Liga BBVA indica que concluye la 
temporada 2010/11 con Sporting de Gijón, Málaga CF, Real 
Zaragoza, Levante UD, Real Sociedad , RCD Mallorca y Hércules 
en situación de insolvencia. 

• La temporada 2011/2012 contará con tres nuevos clubes que 
ascienden de categoría: Betis, Rayo Vallecano y Granada. Los  
tres clubes están en concurso de acreedores. Por tanto, la 
flamante Liga de las Estrellas arrancará, en agosto de 2011, con 
prácticamente la mitad de sus clubes en concurso de 
acreedores. Somos campeones de Europa y del Mundo por 
selecciones, contamos con el grandísimo FC Barcelona y con el 
afamado Real Madrid, pero el fútbol español está inmerso en 
una tormenta económica y zozobrando bajo una tempestad 
financiera muy virulenta.  
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¿LIGA BBVA O LIGA CONCURSAL?

• A todo ello, el anteproyecto de reforma de la Ley Concursal, 
escudo protector para muchos clubes que al acogerse a 
este beneficio legal consiguen que predomine la normativa 
mercantil por encima de la regulación deportiva no 
perdiendo la categoría por falta de pago o impago de las 
nóminas a su plantilla, cambia las reglas del juego y pasará 
a prevalecer la legislación deportiva lo que implicará la 
pérdida de categoría del club en caso de impago a la 
plantilla. 

• Tiempos de crisis que afectan al fútbol español aunque 
éste, en gran manera, ha sido y sigue siendo víctima de sus 
propios vicios. 

• Porque si el panorama en Primera División es francamente 
desolador, a la que se observa la situación de los clubes que 
luchan en la Liga Adelante, Segunda División “A”, el 
entramado económico y financiero es desalentador. No 
digamos ya si uno se sumerge en las nebulosas de la 
Segunda “B”, donde el esperpento es tamaño.

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10: EL FÚTBOL ESPAÑOL BAJO LAS TURBULENCIAS DE LA CRISIS. JM Gay de Liébana, Universidad Barcelona. Junio 2011 8



PRECISANDO SOBRE EL ESTUDIO

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10

• Al igual que venimos haciendo en los 
últimos años, presentamos la radiografía 
económica y financiera del gran fútbol 
español, de nuestra Liga de las Estrellas, 
correspondiente, en este caso, a la 
temporada 2009/10. 

• La espera de varios meses desde que 
finaliza la temporada hasta la preparación 
del estudio es achacable a la demora en 
disponer de la información contable de los 
clubes, que por lo general retrasan en 
demasía el depósito de las cuentas anuales 
en el Registro Mercantil. Una muestra clara, 
pues, de falta de celo profesional y que no 
favorece en nada a la transparencia 
informativa, brindando una mala imagen 
sobre la seriedad y juego limpio del deporte 
español.
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PRECISANDO SOBRE EL ESTUDIO

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10

• Esta edición 2009/2010 se cierra con fecha 18 
de junio de 2011. Interesa recalcar esta 
precisión para puntualizar que, ante la falta de 
información contable relativa a algunos clubes 
– que enseguida citamos para dejar debida 
constancia -, a fin de avanzar con el estudio se 
ha decidido trabajar con las cuentas anuales 
disponibles a la fecha mencionada y en los 
casos de los clubes que no han hecho públicas 
sus cuentas se han tomado los mismos datos 
que la anterior temporada 2008/09. 

• Bajo la óptica de los grandes números, no 
creemos que las variaciones finales, una vez 
conozcamos, a ser posible, las cuentas que 
faltan, sean muy sustanciales aunque en lo 
tocante a endeudamiento y pérdidas sí 
consideramos que los números rojos se 
dispararán aún más. 
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PRECISANDO SOBRE EL ESTUDIO

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10

• Los clubes que no han facilitado su información 
contable hasta la fecha de cierre de este trabajo 
son: Athletic Club de Bilbao – que al no ser 
Sociedad Anónima Deportiva no deposita sus 
cuentas anuales en el Registro Mercantil -, al que 
se le ha hecho repetidas veces la petición por 
nuestra parte encontrando, hasta el momento, la 
callada por toda respuesta; Real Club Deportivo 
Mallorca, sin depositar sus cuentas anuales y sin 
obtener respuesta a nuestra solicitud inherente a 
que se nos facilitaran tales cuentas; Unión 
Deportiva Almería, en las mismas condiciones que 
el Mallorca; Sporting de Gijón y Málaga CF, en 
idéntica situación, y Xerez CD que desde hace 
años, aun y habiendo militado en la Liga BBVA, no 
deposita sus cuentas anuales en el Registro 
Mercantil razón por la cual no se tiene constancia 
alguna sobre sus parámetros contables. 
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PRECISANDO SOBRE EL ESTUDIO

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10

• Es evidente que esos clubes, al hacer 
gala de un oscurantismo singular y 
hasta cierto punto sospechoso, 
incumplen las más elementales reglas 
del juego limpio financiero, ese fair play 

financiero que la UEFA está en trance 
de imponer, y al que apela la Liga de 
Fútbol Profesional. Sin transparencia 
financiera no hay juego limpio. Sin 
embargo, nadie toma decisiones 
rigurosas a ese respecto. 

• Entretanto, el fútbol español se halla al 
borde del precipicio, económicamente 
encarado ante el abismo y colapsado 
financieramente. 

• Sin más preámbulos, presentemos un 
flash introductorio sobre las finanzas 
del fútbol español.

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10: EL FÚTBOL ESPAÑOL BAJO LAS TURBULENCIAS DE LA CRISIS. JM Gay de Liébana, Universidad Barcelona. Junio 2011 12



TEMPORADA 2009/10
Los Clubes 
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Así acabó la Liga de la Estrellas 
2009/10

General

EQUIPO Pts. PJ G E P GA GC Dif.
1. FC Barcelona 99 38 31 6 1 98 24 74
2. Real Madrid CF 96 38 31 3 4 102 35 67
3. Valencia CF 71 38 21 8 9 59 40 19
4. Sevilla FC 63 38 19 6 13 65 49 16

5. RCD Mallorca 62 38 18 8 12 59 44 15
6. Getafe CF 58 38 17 7 14 58 48 10
7. Villarreal CF 56 38 16 8 14 58 57 1
8. AC Bilbao 54 38 15 9 14 50 53 -3

9. Club At.Madrid 47 38 13 8 17 57 61 -4
10. RCD La Coruña 47 38 13 8 17 35 49 -14
11. RCD Espanyol 44 38 11 11 16 29 46 -17
12. CA Osasuna 43 38 11 10 17 37 46 -9

13. UD Almería 42 38 10 12 16 43 55 -12
14. Real Zaragoza 41 38 10 11 17 46 64 -18
15. Sporting Gijón 40 38 9 13 16 36 51 -15
16. R Racing CS 39 38 9 12 17 42 59 -17

17. Málaga FC 37 38 7 16 15 42 48 -6
18. R Valladolid CF 36 38 7 15 16 37 62 -25
19. CD Tenerife 36 38 9 9 20 40 74 -34
20. Xerez CD 34 38 8 10 20 38 66 -28
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BALANCES SINTÉTICOS 2009/10
TEMPORADA 2009/10 ACTIVO TOTAL PATRIMONIO NETO DEUDA TOTAL PASIVO TOTAL

CLUB MM € MM € MM € MM €

FC BARCELONA 489,5 -59,1 548,6 489,5
REAL MADRID CF 879,6 219,7 659,9 879,6
VALENCIA CF 525,9 55,3 470,6 525,9
SEVILLA FC 157,1 44,8 112,3 157,1
RCD MALLORCA* 82,6 -2,7 85,3 82,6
GETAFE CF 61,7 9,9 51,8 61,7
VILLARREAL CF 268,6 1,2 267,4 268,6
ATHLETIC CLUB BILBAO* 46,9 -4,3 51,2 46,9
ATLETICO DE MADRID 479,6 27,6 452,0 479,6
RCD LA CORUÑA 125,8 18,7 107,1 125,8
RCD ESPANYOL 181,9 8,2 173,7 181,9
CA OSASUNA 74,5 15,3 59,2 74,5
UD ALMERÍA* 33,0 5,7 27,3 33,0
REAL ZARAGOZA 137,5 -4,7 142,2 137,5
SPORTING GIJÓN* 8,6 -20,2 28,8 8,6
RACING SANTANDER 58,6 -16,2 74,8 58,6
MÁLAGA FC* 11,1 -26,3 37,4 11,1
R VALLADOLID CF 49,5 1,0 48,5 49,5
CD TENERIFE 16,3 -14,8 31,1 16,3
XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 0,0

TOTAL 3.688,3 259,1 3.429,2 3.688,3
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• Que todo un FC Barcelona, campeón de Liga, semifinalista 
en la UEFA Champions League 2009/10 y ganador en 
2010/11 tanto de la Liga BBVA como de la Liga de 
Campeones, esté en situación técnicamente de quiebra es 
toda una alarma para el sector del fútbol. Porque si el Barça 
ofrece esa desdibujada panorámica patrimonial, ¿qué no 
será de los demás clubes que con coraje y más ilusiones que 
recursos financieros luchan con denuedo en pos de glorias 
futbolísticas?

• Técnicamente, con los números en la mano, en situación de 
insolvencia se hallan Athletic Club, Mallorca, Zaragoza, 
Sporting de Gijón, Racing de Santander, Málaga y Tenerife, 
además del Barça. 

• Real Madrid presenta los números más acicalados de ese 
sombrío panorama y de hecho el peso de sus fondos propios 
hace que el fútbol español no esté como la Premier League: 
en quiebra. En efecto, si a los 259,1 MM€ de patrimonio 
neto global de todos los clubes se restan los 219,7 MM€ del 
club blanco, la flamante Liga de las Estrellas tan solo 
arrojaría una capitalización de 39,4 MM€. La gravedad, 
pues, del asunto es inaplazable.
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• El Valencia, con un grandísimo esfuerzo, ha acometido su 
viabilidad. Esperó a consumar su más que digno papel en la 
Liga 2009/10 , sumando 71 puntos y en tercera posición – lo 
vergonzoso es que el Barça le sacara casi 30 puntos y el Madrid 
25 puntos, demostrándose así que la Liga española pierde todo 
ápice de interés a la vista de una hegemonía tan descarada en 
el orden meramente futbolístico como consecuencia del 
poderío económico incontestable de FC Barcelona y Real 
Madrid, cuestionando muy seriamente el futuro de la 
competición máxime si los clubes acumulan tantos 
desequilibrios financieros y económicos -, para traspasar a 
jugadores clave (Villa, Silva…) y hacer caja, lo que le permitió 
empezar a recomponer sus recursos propios. Edificante gestión 
“ché”, por consiguiente.

• Un club con personalidad firmemente marcada y sabiendo 
maniobrar en lo deportivo y también en lo económico, es el 
admirado Sevilla. No muestra una situación de aquellas que 
pudiera calificarse como de fantástica pero el club del Sánchez 
Pizjuán domina a la perfección sus recursos futbolísticos y 
económicos. Otrosí deja constancia de caballerosidad con sus 
alevines impartiendo lecciones ejemplares.
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• La modestia del Getafe, sus hasta ahora 
acotadas perspectivas de crecer y ser 
más – habrá que ver qué tal el nuevo 
Getafe de capital árabe -, clasificándose 
con honores y decoro para competir en 
la Europa League, topan con la alargada 
sombra del Real Madrid y con la 
también proyectada figura del Atlético 
de Madrid. Para mayor inri, el “Geta” 
tendrá otro rival “comunitario” en 
2011/12: el Rayo Vallecano. La pregunta 
es si hay mercado, en la Comunidad de 
Madrid, para tantos clubes de fútbol, 
cuatro en la Primera División. Así, los 
números del Getafe son moderados y 
hay que reconocerle todo el mérito del 
mundo cuando además sus ingresos 
están muy cercenados.
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• El Villarreal es uno de esos clubes que merece un 
reconocimiento sólido y solvente. La familia Roig 
ha hecho las cosas muy bien, con un savoir faire 

exquisito y ha convertido a un club radicado en 
una población relativamente pequeña en un gran 
club del concierto español y europeo – de nuevo, 
en 2010/11 ha repetido semifinales en la Europa 
League como antes lo hizo en la UEFA Cup y en la 
UEFA Champions League, si bien su gesta ha 
quedado un tanto ensombrecida por el aluvión y 
tensión de los máximos clásicos Barça vs. Madrid -. 
El único pero que durante estos años le hemos 
reprochado al Villarreal es el de su baja 
capitalización pero actualmente está en curso una 
muy apropiada ampliación de capital social que le 
dará al Villarreal esa imagen tan excelente en sus 
cuentas que transmite sobre los terrenos de juego. 

• Tanto es el interés que despierta el Villarreal como 
fenómeno ejemplar que hasta es objeto de estudio 
en las aulas universitarias – al menos, por nuestra 
parte – y protagonista de libros en Europa. 
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• Atlético de Madrid vive siempre en esos 
duros trances de la encrucijada, con un 
endeudamiento muy excesivo y unos 
activos más financieros que futbolísticos, 
con una plantilla de primer orden y 
saboreando en la pasada temporada las 
mieles del triunfo en la primera edición de 
la Europa League, lo que supuso una gesta 
encomiable. Sin embargo, al club 
colchonero le urge poner en orden, de 
verdad y con seriedad, sus cuentas para 
seguir haciendo gala de su grandeza.

• Deportivo de la Coruña es otro de esos 
clubes que se debate en una permanente 
disyuntiva, con guarismos algo débiles que 
fatalmente, a consecuencia del reciente 
descenso a Segunda División, son 
susceptibles de mostrar demasiada 
fragilidad. 
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• El Espanyol – acá el subjetivismo debe soslayarse por parte 
de quien suscribe – presenta un endeudamiento muy 
elevado y unos recursos propios muy estrechos en vías de 
solución a través del reciente aumento de capital social. Es 
evidente que la imponente inversión del club periquito en 
el estadio de Cornellá-El Prat, recinto virtuoso y espléndido, 
pesa como una losa y un activo de tal envergadura exige 
muchísima financiación. La solución a los problemas 
pericos vendrá dada por su producción futbolística, por los 
éxitos futuros que depare la apuesta, sana y honesta, que 
Mauricio Pochettino, consciente de la realidad económica 
del club y conocedor profundo de la casa y el entorno 
espanyolista, ha hecho por la cantera, por esa “fábrica” 
futbolística que es la Ciudad Deportiva de Sant Adrià, tanto 
para suministrar futbolistas al primer equipo como para, en 
su caso, transferir sus derechos federativos. 

• Osasuna es un club que sabe vivir bajo el signo de sus 
circunstancias, manejándose con regularidad en sus 
guarismos aunque sin la holgura necesaria. El club de 
Pamplona tiene claro su rol y lo cumple casi a la perfección. 
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• Zaragoza y Racing de Santander padecen las típicas 
vicisitudes de los clubes que pugnan con entusiasmo en 
la Liga de las Estrellas. Sus esfuerzos económicos no se 
ven recompensados en el plano futbolístico, sus 
ingresos no dan la talla como sería deseable y el 
impacto de sus gastos desfigura sus cuentas. Más o 
menos como le ocurre al Tenerife cuyo paso reciente 
por la Liga BBVA ha sido más bien efímero y hoy se 
encuentra hundido en una situación alarmante.

• Los clubes que no han presentado las cuentas anuales 
de la temporada 2009/10 – Athletic Club, Mallorca, 
Almería, Sporting de Gijón, Málaga y Xerez – ofrecen un 
preocupante estado  de sus números de la temporada 
precedente si bien sobre el Xerez hay que subrayar que 
en el Registro Mercantil no existe constancia de que 
durante las últimas temporadas haya presentado las 
preceptivas cuentas anuales. 

• Esos comportamientos tendrían que ser severamente 
sancionados por parte de las autoridades pertinentes 
por el bien del fútbol español y, en consecuencia, de 
nuestro deporte; no son de recibo.
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BALANCES SINTÉTICOS 2009/10: INTERPRETACIÓN 
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ACTIVO 
TOTAL
3.688,3

DEUDA 
TOTAL; 
3.429,2

PATRIMONIO 
NETO 259,1

0,0
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BALANCE SINTÉTICO 2009/10
REPRESENTACION GRAFICA (MM€)
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BALANCE SINTÉTICO 2009/10
REPRESENTACION GRAFICA (%)
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Los activos totales de la Liga BBVA, que suman 3.688,3 MM€, se financian solamente con 259,1 MM€ de recursos 
propios, lo que equivale a decir que por cada 100 euros de inversión únicamente se cubren con capitales propios 
7 euros, y el resto, que asciende a 3.429,2 MM€, representa deuda, es decir, compromisos de pago y obligaciones 
futuras que atender por parte de los clubes, suponiendo una financiación ajena o endeudamiento del 93%. La 
precariedad financiera y el desequilibrio patrimonial es patente. La mayoría de clubes está en la cuerda floja: sus 
activos están íntegramente financiados a través de deuda, la infracapitalización o descapitalización es palmaria y 
la duda es de Perogrullo: ¿cómo diantre se pagarán por parte de los clubes esos 3.429,2 MM€?



BALANCES SINTÉTICOS 06/07, 07/08, 08/09, 09/10

REPRESENTACIÓN GRÁFICA (MM€)

Activo Total Deuda Total Patrimonio Neto
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Al son que marca la coyuntura económica, los activos de la Liga de las Estrellas fueron creciendo en los años “dulces” 
alcanzando su cénit en 2007/08 (3.908 MM€), momento cumbre también de la deuda (3.561 MM€). En 2008/09 se 
aprecia un leve encogimiento de los activos (3.838 MM€) aunque con un sostenimiento de la deuda total (3.535 MM€). 
Los ajustes se empiezan a notar en 2009/10, temporada clave de la actual crisis, al estrecharse los activos globales (3.688 
MM€), recortándose la deuda total (3.429 MM€) pero rebajando el caudal de patrimonio neto (259 MM€). 



BALANCES RESUMIDOS 2009/10 POR CLUBES

TEMPORADA
2009/10 

ACTIVO NO 
CORRIENTE

ACTIVO 
CORRIENTE

ACTIVO 
TOTAL

PATRIMONIO 
NETO

PASIVO NO 
CORRIENTE

PASIVO 
CORRIENTE

PASIVO 
TOTAL

CLUB MM € MM € MM € MM € MM € MM € MM €

FC BARCELONA 379,6 110,0 489,5 -59,1 114,2 434,4 489,5
REAL MADRID CF 687,0 192,6 879,6 219,7 285,4 374,5 879,6
VALENCIA CF 409,3 116,6 525,9 55,3 63,4 407,1 525,9
SEVILLA FC 98,5 58,6 157,1 44,8 20,0 92,3 157,1
RCD MALLORCA* 48,4 34,1 82,6 -2,7 28,9 56,3 82,6
GETAFE CF 34,1 27,6 61,7 9,9 10,9 41,0 61,7
VILLARREAL CF 97,0 171,6 268,6 1,2 129,4 138,0 268,6
ATHLETIC BILBAO* 32,1 14,8 46,9 -4,3 12,5 38,7 46,9
ATLETICO MADRID 360,7 118,9 479,6 27,7 223,7 228,3 479,6
RCD LA CORUÑA 103,2 22,5 125,8 18,7 73,6 33,4 125,8
RCD ESPANYOL 150,4 31,5 181,9 8,2 100,0 73,8 181,9
CA OSASUNA 43,0 31,6 74,5 15,3 27,0 32,2 74,5
UD ALMERÍA* 16,9 16,0 33,0 5,7 4,5 22,8 33,0
REAL ZARAGOZA 111,6 25,9 137,5 -4,7 38,6 103,6 137,5
SPORTING GIJÓN* 1,5 7,1 8,6 -20,2 20,7 8,0 8,6
RACING SANTANDER 41,3 17,3 58,6 -16,2 30,8 44,0 58,6
MÁLAGA FC* 4,1 7,1 11,1 -26,3 19,4 18,1 11,1
R VALLADOLID CF 40,5 9,0 49,5 1,0 20,8 27,7 49,5
CD TENERIFE 13,4 2,9 16,3 -14,8 19,8 11,2 16,3
XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

TOTAL 2.672,5 1.015,8 3.688,3 259,1 1.243,7 2.185,5 3.688,3
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Diferencias numéricas por redondeos y arrastre de decimales en la hoja de cálculo



ACTIVO
CORRIENTE
1.015,8 (28%)

ACTIVO NO
CORRIENTE

2.672,5
(72%)

PASIVO
CORRIENTE
2.185,5 (59%)

PASIVO NO
CORRIENTE
1.243,7 (34%)

PATRIMONIO 
NETO 259,1 

(7%)

ACTIVO 2009/10 PASIVO 2009/10
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BALANCE RESUMIDO 2009/10
REPRESENTACIÓN GRÁFICA (MM€)
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3.688,3 3.688,3
El predominio de la inversión en activos 
fijos, tales como estadios, instalaciones 
deportivas y, sobre todo, jugadores, como 
enseguida se verá, es absoluto con 2.672,5 
MM€ que absorben el 72% de los recursos 
económicos aplicados al sector del fútbol. 
Por tanto, el peso del activo corriente o 
circulante es liviano con 1.015,8 MM€
equivalentes al 28% de la inversión conjunta 
de la Liga.
Las complicaciones aparecen al observar la 
estructura financiera: poco patrimonio neto 
de 259,1 MM€ y deuda a largo plazo con 
1.243,7 MM€ que aportan una financiación 
básica de 1.502,8 MM€ insuficiente a todas 
luces para cubrir los 2.672,5 MM€ de activos 
no corrientes o fijos. Corolario: la deuda a 
corto plazo con 2.185,5 MM€ se catapulta 
como la principal fuente de financiación 
sobrepasando al activo corriente y 
provocando un fondo de maniobra negativo 
de 1.169,7 MM€ al finalizar 2009/10. 
Se explica sobradamente el porqué de la 
tormenta de concursos de acreedores que 
azota al fútbol español: la temporada 
2010/11 arrancaba bajo un caótico estado 
de insolvencia provisional, en lenguaje llano, 
de suspensión de pagos. 
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REPRESENTACIÓN GRÁFICA (MM€)
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3.908 3.838 3.688
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3.401

Durante las últimas 4 temporadas, la Liga ha vivido en el ojo del huracán financieramente hablando. Los ya de por sí 
escasos recursos propios o patrimonio neto que han caracterizado a nuestro fútbol, se veían contrarrestados por un uso y 
abuso excesivo de la deuda con el agravante de que la misma se ha ido concentrando en el corto plazo. Si se observa la 
tendencia seguida por el pasivo corriente se ve como éste pasa de 1.504 MM€ en 2006/07 a 2.185 MM€ en 2009/10. De 
darse un fondo de maniobra negativo en 2006/07 de 388 MM€ se ha pasado a un asfixiante fondo de 1.169 MM€ que 
más que mostrar excesiva dependencia del corto plazo confirma que los clubes no están pagando sus deudas. 



BALANCE SINTÉTICO 2006/07, 2007/08, 2008/09, 2009/10
REPRESENTACIÓN GRÁFICA (%)

Activo no Corriente Activo Corriente

Patrimonio Neto Pasivo no Corriente Pasivo Corriente

3.401 3.908 3.838 3.688
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• La evolución de las cuatro últimas temporadas permite apreciar, de un lado, el crecimiento más o menos 
portentoso de los activos no corrientes en 387 MM€, debido tanto a inversiones en inmovilizaciones 
materiales (Valencia, Madrid, Espanyol, Barça…) y, sobre todo, a fichajes de jugadores (Madrid y Barça). Por 
otro lado, el activo circulante o corriente se ha reducido, lo que significa claramente que la apuesta inversora 
de los clubes se ha decantado hacia los activos fijos. 

• Pero, ¿qué ha sucedido con el pasivo y la estructura financiera de la Liga? El patrimonio neto, tras crecer en 
los años de “vacas gordas” económicas, en la última temporada ha vuelto al nivel en el que se hallaba en 
2006/07: por debajo de los 260 MM€. La deuda a largo plazo se recorta primordialmente en la postrera 
temporada a 1.244 MM€, en 420 MM€, y la deuda a corto plazo que en 2006/07 ascendía a 1.504 MM€ se 
dispara al cierre de 2009/10 hasta los 2.186 MM€. 

• En suma, bajísima capitalización, elevada deuda, peligrosa concentración de la misma en el corto plazo, 
fondo de maniobra negativo “in crescendo”, caminando hacia la suspensión de pagos del fútbol español por 
la vía de los concursos de acreedores. Jugadores y acreedores de los clubes suspensos verán empecer sus 
derechos económicos. Lo peor: que al día de hoy la experiencia indica que más del 90% de los concursos de 
acreedores que se tramitan en España acaban con la liquidación de la concursada.

• El fútbol español está en la cuerda floja. Lo malo es que no se ha hecho nada para remediar una situación 
grave que temporada tras temporada se agudizaba. 
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BALANCE SINTETICO 
2006/07, 2007/08, 
2008/09, 2009/10



LIGA DE LAS ESTRELLAS: ACTIVOS 09/10

ACTIVO 
TOTAL

000 € %
ACTIVO NO CORRIENTE (A) 2.672.464 72,46%
Inmovilizado intangible deportivo bruto 1.860.401 + N/D 50,44
Amortización acumulada I.I. Deportivo -771.172 + N/D -20,91
Inmovilizado intangible deportivo neto 1.097.195 29,75
Otro inmovilizado intangible neto 55.065 1,49
Inmovilizado material bruto 1.182.164 + N/D 32,05
Amortización acumulada inmovilizado material -294.399 + N/D -7,98
Inmovilizado material neto 919.243 24,92
Inversiones inmobiliarias 36.390 0,99
Inversiones en empresas del grupo 4.278 0,12
Inversiones financieras a largo plazo 381.764 10,35
Activos por impuesto diferido 178.529 4,84
ACTIVO CORRIENTE (B) 1.015.884 27,54
Activos no corrientes mantenidos para la venta 8.856 0,24
Existencias 13.062 0,35
Deudores comerciales 696.404 18,88
Inversiones en empresas del grupo 678 0,02
Inversiones financieras temporales 126.861 3,44
Ajustes por periodificación 22.315 0,60
Tesorería 147.708 4,00
TOTAL ACTIVO (A) + (B) 3.688.348 100,00

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10: EL FÚTBOL ESPAÑOL BAJO LAS TURBULENCIAS DE LA CRISIS. JM Gay de Liébana, Universidad Barcelona. Junio 2011 31



LIGA DE LAS ESTRELLAS: PASIVOS 09/10
PASIVO

TOTAL
000 € %

PATRIMONIO NETO (1) + (2) + (3) 259.116 7,03
FONDOS PROPIOS (1) 223.194 6,05
Capital o Fondo social 414.022 11,23
Reservas 153.521 4,16
Resultados ejercicios anteriores -244.009 -6,62
Pérdidas y Ganancias -100.340 -2,72
SUBVENCIONES DE CAPITAL (2) 35.762 0,97
SOCIOS EXTERNOS (3) 161 0,00
PASIVO NO CORRIENTE (4) 1.243.692 33,72
Provisiones a largo plazo 163.161 4,42
Deudas a largo plazo 853.514 23,14
Deudas con empresas del grupo 127.430 3,45
Pasivo por impuesto diferido 64.878 1,76
Periodificaciones a largo plazo 34.709 0,94
PASIVO CORRIENTE (5) 2.185.540 59,26
Pasivos vinculados con activos para la venta 1.500 0,04
Provisiones a corto plazo 738 0,02
Deudas a corto plazo 794.168 21,53
Deudas con empresas del grupo 23.044 0,62
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.107.736 30,03
Periodificaciones a corto plazo 258.354 7,00
TOTAL PASIVO (1) + (2) + (3) + (4) + (5) 3.688.348 100,00
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BALANCE AGREGADO DE LA LIGA DE LAS ESTRELLAS

2009/10
• La contundencia de los guarismos por lo que hace referencia a los activos 

habla por sí misma. Las inversiones detectadas en jugadores – hay clubes que 
no detallan la inversión bruta y otros que no dan a conocer sus cuentas 
anuales – asciende a 30 de junio de 2010 a cerca de 1.900 MM€ - en pesetas, 
más de 316.000 millones – corroborándose así las ansias inversoras habidas 
en el sector del fútbol a la vez que los elevadísimos precios satisfechos por los 
futbolistas con un efecto inflacionista e inflacionario fatídico. 

• Tiene que culparse a los grandes clubes que al pagar precios desorbitados por 
determinados jugadores han roto las condiciones del mercado y han 
contaminado por completo el fútbol español, inflando sobremanera los 
precios de los derechos federativos, armándose con los teóricamente mejores 
jugadores y desarmando simultáneamente a los restantes clubes de sus 
futbolistas más descollantes, y han arrastrado a los clubes más o menos 
modestos a tener que adquirir jugadores con unas tasaciones que han 
sembrado su insolvencia financiera. Todo ello además tiene una lectura 
económica a la hora de atender los salarios de los futbolistas que hace que 
los clubes corrientes no estén en condiciones de poder desembolsar las 
sumas exageradas que los grandes satisfacen. Así se ha provocado una brecha 
enorme entre los dos grandes y el resto al punto que el primer club de la Liga 
2009/10 le sacaba prácticamente 30 puntos al tercero y el segundo a éste 25 
puntos. La Liga de las Estrellas deja de ser competición deportiva y se 
convierte en un duelo futbolístico que empaña de cabo a rabo las más 
elementales reglas del deporte bien entendido, quebrando la igualdad.
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BALANCE AGREGADO DE LA LIGA DE LAS ESTRELLAS

2009/10
• El inmovilizado material ofrece asimismo todo su juego con inversiones 

brutas cercanas a los 1.200 MM€ - del orden de los 200.000 millones de 
pesetas -, concretadas en estadios, instalaciones y ciudades deportivas …

• Y llama la atención que en el sector del fútbol algunos clubes, con uno de 
ellos de manera muy sobresaliente, presenten inversiones financieras a largo 
plazo en cuantía muy elevada, con más de 381 MM€. 

• Los clubes han descubierto el auténtico filón de las contabilizaciones de los 
activos por impuestos diferidos, como lo demuestra el saldo global rayando 
los 179 MM€, y los créditos fiscales por pérdidas a compensar, los impuestos 
anticipados y las deducciones pendientes de computar lucen dentro de los 
balances del fútbol español.

• En lo concerniente al pasivo conviene subrayar la estructura de los fondos 
propios donde la suma de capital o fondo social (414 MM€) y reservas (154 
MM€) se empaña nefastamente como consecuencia, primero, de los 
resultados negativos de ejercicios anteriores (244 MM€) y de las pérdidas de 
la temporada 2009/10 (100 MM€), ratificándose por consiguiente que la 
debilidad en la financiación propia de nuestros clubes responde a un 
problema de descapitalización: las pérdidas van devorando los capitales 
propios y éstos se reducen gradualmente, tal y como se aprecia en las 
temporadas recientes, entrando nuestra Liga de las Estrellas en zona de 
fuertes inestabilidades financieras y encaminándose el fútbol español paso a 
paso hacia su insolvencia a causa de la evaporación de recursos propios. 
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BALANCE AGREGADO DE LA LIGA DE LAS ESTRELLAS

2009/10
• El resto de la financiación corresponde a los pasivos no corrientes o deudas 

a largo plazo, con vencimiento superior a un año, y pasivos corrientes o 
deudas a corto plazo que son las que se tienen que satisfacer como máximo 
a un año.

• La composición de las obligaciones de pago enmarcadas como pasivos no 
corrientes se concentra fundamentalmente en la rúbrica de deuda a largo 
plazo, que responden a diversas categorías – por compras de inmovilizados, 
préstamos bancarios, deudas con entidades públicas … - en casi 854 MM€; 
el apartado de provisiones con 163 MM€ donde los riesgos están a flor de 
balance; las curiosas deudas con empresas del grupo, en más de 127 MM€, 
donde el Villarreal marca el paso – por ahí está la base de lo que será su 
ampliación de capital social -, al más puro estilo de la Premier League; y 
otros conceptos más bien residuales.

• El exigible a corto plazo, con esos inquietantes 2.186 MM€, está muy 
concentrado en las deudas a corto plazo (794 MM€) y las deudas de 
carácter comercial y demás cuentas a pagar (1.108 MM€). 

• El problema de la Liga de las Estrellas es que difícilmente podrá satisfacer 
esos compromisos de pago a corto plazo que ascienden a 2.186 MM€ con 
los activos corrientes de que dispone: 696 MM€ de deudores comerciales y 
menos de 148 MM€ de tesorería y, a lo sumo, casi 127 MM€ de inversiones 
financieras; en junto, 971 MM€. Hasta completar los 2.186 MM€, faltan 
1.215 MM€. He aquí, por ende, el potencial de suspensión de pagos en 
ciernes. 
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TOTAL ACTIVOS 09/10

TEMPORADA 09/10 ACTIVO TOTAL

CLUB MM €

FC BARCELONA 489,5

REAL MADRID CF 879,6

VALENCIA CF 525,9

SEVILLA FC 157,1

RCD MALLORCA* 82,6

GETAFE CF 61,7

VILLARREAL CF 268,6

ATHLETIC BILBAO* 46,9

ATLÉTICO MADRID 479,6

RCD LA CORUÑA 125,8

RCD ESPANYOL 181,9

CA OSASUNA 74,5

UD ALMERÍA* 33,0

REAL ZARAGOZA 137,5

SPORTING GIJÓN* 8,6

RACING SANTANDER 58,6

MÁLAGA FC* 11,1

R VALLADOLID CF 49,5

CD TENERIFE 16,3

XEREZ CD (N/D) 0,0

TOTAL 3.688,3

FC 
Barcelona
490; 13%

Real 
Madrid CF; 
880; 24%

Valencia 
CF; 526; 

14%Sevilla FC; 
157; 4%

Villarreal 
CF; 269; 7%

At.Madrid; 
480; 13%

RCD 
Espanyol; 
182; 5%

Resto 
Clubs; 706; 

19%
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INMOVILIZADO INTANGIBLE DEPORTIVO BRUTO 09/10

TEMPORADA
2009/10 

INMOVILIZADO 
INTANGIBLE 
DEPORTIVO 

BRUTO
CLUB MM €

FC BARCELONA 354,1 
REAL MADRID CF 521,7 
VALENCIA CF 163,0 
SEVILLA FC 130,1 
RCD MALLORCA* 29,7 
GETAFE CF 42,5 
VILLARREAL CF 121,1 
ATHLETIC BILBAO* 36,7 
ATLETICO MADRID 147,3 
RCD LA CORUÑA 89,1 
RCD ESPANYOL 59,7 
CA OSASUNA N/D
UD ALMERÍA* 20,2 
REAL ZARAGOZA 84,2 
SPORTING GIJÓN* 6,2 
R RACING CS 35,6 
MÁLAGA FC* 4,2 
R VALLADOLID CF 12,9 
CD TENERIFE 2,1 
XEREZ CD (N/D) 0,0 

TOTAL 1.860,4 

FC 
Barcelona; 
354,1; 19%

Real 
Madrid; 

521,7; 28%

Valencia 
CF; 162,9; 

9%

Sevilla FC; 
130,1; 7%

Villarreal 
CF; 121,1; 

7%

At.Madrid; 
147,3; 8%

Resto
Clubs; 

423,1; 23%
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INMOVILIZADO INTANGIBLE  
DEPORTIVO NETO 09/10

FC 
Barcelona; 
213,2; 19%

Real 
Madrid; 

353,1; 32%

Valencia 
CF; 71,4; 

7%

Villarreal 
CF; 68,1; 

6%

At.Madrid; 
65,9; 6%

Real 
Zaragoza; 
65,9; 6%

Resto
Clubs; 

259,6; 24%

TEMPORADA
2009/10 

INMOVILIZADO 
INTANGIBLE 
DEPORTIVO 

BRUTO

AMORTIZACIÓN 
ACUMULADA 

INM. INT. 
DEPORTIVO

INMOVILIZADO 
INTANGIBLE 
DEPORTIVO 

NETO
CLUB MM € MM € MM €

FC BARCELONA 354,1 141,0 213,2 

REAL MADRID CF 521,7 168,6 353,1 

VALENCIA CF 163,0 91,6 71,4 

SEVILLA FC 130,1 69,0 61,1 

RCD MALLORCA* 29,7 11,1 18,6 

GETAFE CF 42,5 19,6 22,8 

VILLARREAL CF 121,1 53,0 68,1 

ATHLETC BILBAO* 36,7 21,9 14,7 

ATLETICO MADRID 147,3 81,4 65,9 

RCD LA CORUÑA 89,1 27,5 61,6 

RCD ESPANYOL 59,7 24,4 35,3 

CA OSASUNA N/D N/D 8,0 

UD ALMERÍA* 20,2 5,9 14,3 

REAL ZARAGOZA 84,2 18,3 65,9 

SPORTING GIJÓN* 6,2 5,0 1,2 

RACING SANTAND 35,6 21,7 13,9 

MÁLAGA FC* 4,2 2,7 1,4 

R VALLADOLID CF 12,9 7,2 5,7 

CD TENERIFE 2,1 1,1 1,0 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 

TOTAL 1.860,4 771,2 1.097,2 
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ACERCA DE LOS ACTIVOS DE LA

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10

• Viendo los gráficos precedentes y el detalle de los activos 
totales club por club así como de manera preeminente 
las inversiones en jugadores, tanto en términos brutos 
como netos, a nadie le cabe duda de qué club ganará la 
Liga de las Estrellas durante muchos años venideros 
porque si no es el Real Madrid, que está rompiendo 
todos los registros de prudencia habidos y por haber, 
será, como está siendo al actuar con dosis mucho más 
racionales, el FC Barcelona. 

• El Real Madrid concentra por sí solo casi el 24% del total 
de los activos de la Liga de las Estrellas, muy por encima 
de otros grandísimos clubes como Valencia, Barça, 
Atlético de Madrid, Villarreal, Espanyol y Sevilla. 

• Si se comparan los activos del Real Madrid (880 MM€) 
con los del CD Tenerife (16 MM€), el resultado es de 
escándalo. Y lo mismo si se relaciona el activo del club 
blanco (880 MM€) con el del Sporting de Gijón (9 MM€) 
o el Málaga (11 MM€). 

• ¿Puede haber Liga de las Estrellas bajo esos parámetros?
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ACERCA DE LOS ACTIVOS DE LA

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10
• En cuanto a inversiones en jugadores si nos fijamos en su 

cuantía bruta el Madrid lucía 522 MM€ mientras el Barça 
354 MM€ y entre el resto de clubes el que más inversión 
en plantilla acumulaba era el Valencia con 163 MM€. 

• Los interrogantes irrumpen. ¿Cómo es posible que 
jueguen entre sí el Real Madrid, con una plantilla cuyo 
coste es de 522 MM€ - unos 87.000 millones de pesetas -
, con el CD Tenerife cuya plantilla deportiva costó en 
importe bruto 2,1 MM€ o el Málaga con inversión total 
en jugadores por 4,2 MM€?

• Ahora bien, donde la competición muestra toda su cara 
más carente de deportividad y de condiciones 
equitativas es en el inmovilizado intangible deportivo 
neto al concluir la temporada 2009/10. Entre Madrid y 
Barça copan el 51% del montante neto de inversiones 
hechas en futbolistas, siendo la correspondiente al club 
blanco superior al 32%. El resto de grandes clubes de la 
Liga de las Estrellas, en ningún caso superan el 7% de 
inversión respecto del conjunto de la rúbrica. 
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EVOLUCION DEL INMOVILIZADO INTANGIBLE DEPORTIVO NETO (MM€)
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La inversión neta en jugadores 
durante estos años ha ido 
subiendo desde los 765,3 MM€ en 
2006/07 hasta los 1.102 MM€ en 
2008/09. 
La necesidad de moderación –
léase crisis - hace que al finalizar 
2009/10 esas inversiones se sitúen 
en 1.097,2 MM€. 
Las fotografías muestran el 
contraste. 
De la carestía de Cristiano 
Ronaldo, con un coste cercano a 
los 100 MM€, a la mirada de 
confianza de Pochettino en la 
cantera del Espanyol.  Del fútbol 
insostenible a lo que tiene que ser 
el modelo económicamente 
sostenible cara al futuro. 



DEUDA TOTAL 09/10

TEMPORADA 09/10 DEUDA TOTAL

CLUB MM €

FC BARCELONA 548,6

REAL MADRID CF 659,9

VALENCIA CF 470,6

SEVILLA FC 112,3

RCD MALLORCA* 85,2

GETAFE CF 51,9

VILLARREAL CF 267,4

AC BILBAO* 51,2

CLUB AT.MADRID 452,0

RCD LA CORUÑA 107,0

RCD ESPANYOL 173,7

CA OSASUNA 59,2

UD ALMERÍA* 27,3

REAL ZARAGOZA 142,2

SPORTING GIJÓN* 28,8

R RACING CS 74,8

MÁLAGA FC* 37,5

R VALLADOLID CF 48,5

CD TENERIFE 31,0

XEREZ CD (N/D) 0,0

TOTAL 3.429,2

FC 
Barcelona; 
549; 16%

Real 
Madrid CF; 
660; 19%

Valencia CF; 
471; 14%

Villarreal 
CF; 267; 8%

At.Madrid; 
452; 13%

RCD 
Espanyol; 
174; 5%

Resto 
Clubs; 857; 

25%
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DEUDA A CORTO PLAZO 09/10
TEMPORADA
2009/10 

P. V . A. No C. 
Mant. Venta PROV. C/P DEUDAS C/P DEUDAS E. 

GRUPO C/P
ACREEDORES 
COMERCIAL

PERIODIF. 
C/P

TOTAL 
PASIVO C/P

CLUB MM € MM € MM € MM € MM € MM € MM €

FC BARCELONA 1,5 0,0 114,2 0,0 244,5 74,2 434,4 

REAL MADRID CF 0,0 0,7 48,3 0,0 256,4 69,1 374,5 

VALENCIA CF 0,0 0,0 329,9 0,0 58,8 18,4 407,1 

SEVILLA FC 0,0 0,0 26,6 0,0 55,0 10,8 92,3 

RCD MALLORCA* 0,0 0,0 19,4 0,0 36,9 0,0 56,3 

GETAFE CF 0,0 0,0 24,8 0,0 16,2 0,0 41,0 

VILLARREAL CF 0,0 0,0 72,4 21,8 43,8 0,0 138,0 

ATHLETIC BILBAO* 0,0 0,0 11,7 0,0 17,9 9,1 38,7 

AT.MADRID 0,0 0,0 39,8 0,0 147,2 41,3 228,3 

RCD LA CORUÑA 0,0 0,0 5,6 0,0 24,8 2,9 33,4 

RCD ESPANYOL 0,0 0,0 19,1 0,0 45,3 9,4 73,8 

CA OSASUNA 0,0 0,0 11,6 0,0 17,0 3,6 32,2 

UD ALMERÍA* 0,0 0,0 5,2 0,0 11,5 6,1 22,8 

REAL ZARAGOZA 0,0 0,0 35,2 0,0 58,7 9,7 103,6 

SPORTING GIJÓN* 0,0 0,0 2,5 0,0 5,6 0,0 8,0 

RACING SANTAND 0,0 0,0 19,8 1,3 22,0 0,9 44,0 

MÁLAGA FC* 0,0 0,0 0,8 0,0 15,0 2,3 18,1 

R VALLADOLID CF 0,0 0,0 2,7 0,0 24,5 0,5 27,7 

CD TENERIFE 0,0 0,0 4,6 0,0 6,6 0,0 11,2 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

TOTAL 1,5 0,7 794,2 23,0 1.107,7 258,4 2.185,5 
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DEUDA A CORTO PLAZO 09/10

TEMPORADA 09/10 TOTAL PASIVO 
CORRIENTE

CLUB MM €

FC BARCELONA 434,4 
REAL MADRID CF 374,5 
VALENCIA CF 407,1 
SEVILLA FC 92,3 
RCD MALLORCA* 56,3 
GETAFE CF 41,0 
VILLARREAL CF 138,0 
ATHLETIC BILBAO* 38,7 
ATLETICO MADRID 228,3 
RCD LA CORUÑA 33,4 
RCD ESPANYOL 73,8 
CA OSASUNA 32,2 
UD ALMERÍA* 22,8 
REAL ZARAGOZA 103,6 
SPORTING GIJÓN* 8,0 
RACING SANTANDER 44,0 
MÁLAGA FC* 18,1 
R VALLADOLID CF 27,7 
CD TENERIFE 11,2 
XEREZ CD (N/D) 0,0 

TOTAL 2.185,5 

FC 
Barcelona; 

434,4; 
20%

Real 
Madrid 

CF; 374,5; 
17%

Valencia 
CF; 407,1; 

19%

Villarreal 
CF; 137,9; 

6%

At.Madrid
228,3; 
10%

Real 
Zaragoza; 
103,6; 5%

Resto
Clubs; 
499,5; 
23%
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CUENTAS DE RESULTADOS 2009/10: 
INGRESOS Y GASTOS

PERSPECTIVA ECONÓMICA DE LA LIGA DE LAS ESTRELLAS

2009/10
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CUENTA DE RESULTADOS AGREGADA TEMPORADA 09/10

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2009/10
TOTAL

000 € %

IMPORTE NETO CIFRA DE NEGOCIOS 1.529.875 95,0

Competiciones deportivas 177.254 + N/D 11,0

Socios y abonados 348.620 + N/D 21,6

Ingresos retransmisiones y TV 599.566 + N/D 37,2

Ingresos comercialización y publicidad 385.795 + N/D 24,0

OTROS INGRESOS EXPLOTACIÓN 80.551 5,0

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACIÓN 1.610.426 100,0

Consumo mat. deportivo/Aprovisionamientos 52.914 3,3

Gastos de personal y jugadores 949.257 58,9

Otros gastos explotación 429.389 26,7

Amortización jugadores 351.461 21,8

Amortización de otro intangible 9.475 + N/D 0,6

Amortización inmovilizado material 30.632 1,9

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACIÓN 1.823.128 113,2

RESULTADO EXPLOTACIÓN -212.702 -13,2

RESULTADOS FINANCIEROS -72.660 -4,5

RESULTADOS ORDINARIOS -285.362 -17,7

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS 193.372 12,0

RESULTADO ANTES IMPUESTOS / BAI -91.990 -5,7

Impuesto sobre Sociedades -8.309 -0,5

RESULTADO NETO / BDI -100.299 -6,2
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AL BORDE DEL ABISMO ECONÓMICO-FUTBOLÍSTICO

• Los números que arroja la cuenta de resultados agregada de la Liga de 
las Estrellas al terminar la temporada 2009/10 son simplemente 
aterradores. Frente a unos ingresos de explotación que suman 1.610 
MM€ se contraponen unos gastos derivados de la actividad de los 
clubes de fútbol que ascienden a 1.823 MM€, dando como resultado 
un déficit de explotación del orden de los 213 MM€. Por cada 100 
euros que se ingresan, el conjunto de clubes de la Liga gasta 113,2 
euros, perdiendo en consecuencia 13,2 euros. 

• La exuberante deuda contraída por los clubes de la Liga (3.429,2 MM€) 
pasa factura en forma de resultados financieros negativos: 73 MM€. 

• Las secuelas son gravísimas: la Liga de las Estrellas pierde en su 
actividad ordinaria durante la temporada 2009/10 la friolera de 285 
MM€, esto es, 47.420 millones de pesetas en un solo ejercicio. 

• No se trata de que la crisis se cebe contra todos sino de que los hilos 
económicos de nuestro fútbol se mueven sencillamente muy mal. 

• El fútbol naufraga en el temporal de su economía. O se toman medidas 
con carácter urgente o el reguero de concursos de acreedores 
proseguirá con virulencia. O se actúa de manera inminente o el crac de 
nuestro fútbol será una cruda y cruel realidad en el hábitat nada más y 
nada menos que de los  campeones del mundo y de Europa. 
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• En 2009/10 el impacto, siempre bonancible de los 
resultados extraordinarios, debido en gran parte a 
traspasos de jugadores y a operaciones de corte 
inmobiliario, ha descendido sustancialmente en 
comparación con años precedentes con motivo de la 
crisis actual. 

• Eso significa que el flagelo de las pérdidas ordinarias 
en más de 285 MM€ no se mitiga por completo por la 
vía de las ganancias excepcionales cuyo monto neto se 
concreta en 193 MM€ y, por lo tanto, el resultado 
negativo antes de impuestos se cifra en 92 MM€.

• Considerando el efecto del impuesto sobre beneficios, 
negativo igualmente en 8 MM€, la pérdida neta final 
de la Liga de las Estrellas es de 100 MM€, o sea, no 
lejos de los 17.000 millones de las extintas pesetas. 

• Alerta roja, pues, y plan de choque económico y 
contingencia financiera sin más dilaciones. 
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COMPARATIVA CUENTAS DE RESULTADOS AGREGADAS 
TEMPORADAS 2006/07, 2007/08, 2008/09, 2009/10

CUENTA DE PERDIDAS Y GANACIAS
2006/07 2007/08 2008/09 2009/10

MM € % MM € % MM € % MM € %

IMPORTE NETO CIFRA DE NEGOCIOS 1.277 95,9 1.324 92,57 1.439 95,3 1.530 95,0
Competiciones deportivas 141 + N/D 10,58 142 + N/D 9,9 144 + N/D 9,5 177 + N/D 11,0

Socios y abonados 265 + N/D 19,93 304 + N/D 21,27 317 + N/D 21 349 + N/D 21,6

Ingresos retransmisiones y TV 489 + N/D 36,77 498 + N/D 34,79 579 + N/D 38,3 600 + N/D 37,2

Ingresos comercialización y publicidad 338 + N/D 25,38 339 + N/D 23,73 380 + N/D 25,2 386 + N/D 24,0

OTROS INGRESOS EXPLOTACIÓN 55 4,1 106 7,43 71 4,7 81 5,0
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACIÓN 1.331 100 1.430 100 1.509 100 1.610 100
Consumo mat. deportivo/Aprovisiona. 46 3,47 69 4,8 48 3,1 53 3,3

Gastos de personal y jugadores 828 62,23 916 64,07 939 62,2 949 58,9

Otros gastos explotación 327 24,6 334 23,4 359 23,8 429 26,7

Amortización jugadores e intangible 266 19,97 334 23,33 337 22,3 361 22,4

Amortización inmovilizado material 30 2,22 33 2,31 29 1,9 31 1,9

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACIÓN 1.497 112,4 1.686 117,9 1.712 113,4 1.823 113,2
RESULTADO EXPLOTACIÓN -166 -12,4 -256 -17,9 -203 -13,4 -213 -13,2
RESULTADOS FINANCIEROS -43 -3,24 -63 -4,4 -71 -4,7 -72 -4,5
RESULTADOS ORDINARIOS -209 -15,7 -319 -22,3 -274 -18,1 -285 -17,7
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS 212 15,91 312 21,82 216 14,3 193 12,0
RESULTADO ANTES IMPUESTOS/BAI 3 0,22 -6 -0,45 -58 -3,8 -92 -5,7
Impuesto sobre Sociedades 5 0,38 21 1,48 39 2,6 -8 -0,5

RESULTADO NETO / BDI 8 0,6 15 1,03 -19 -1,2 -100 -6,2
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SOMBRÍO DEVENIR ECONÓMICO: 
EL PELIGRO ACECHA AL FÚTBOL ESPAÑOL

• La comparación entre las cuentas de resultados de las 
cuatro últimas temporadas pone de manifiesto la 
precariedad e inviabilidad económica de la Liga de las 
Estrellas. 

• En esas cuatro temporadas, la suma de pérdidas de 
explotación vomita un déficit acumulado de ¡837 MM€!, 
lo que equivaldría a más de 139.000 millones de pesetas. 
Las pérdidas ordinarias de esos cuatro años suman 1.087 
MM€, o sea, 181.000 millones de pesetas. 

• En ese período de tiempo siempre nuestros clubes han 
gastado más, a veces, bastante más de lo que ingresaban 
confiando su suerte a esos o aquellos traspasos de 
jugadores o a la grandeza y serias expectativas de un 
apetecible proyecto inmobiliario fruto de una jugosa 
recalificación urbanística.

• Mas en tiempos de crisis, ni lo uno ni lo otro sino justo 
todo lo contrario. Se esfuman las plusvalías atípicas, 
desaparecen en combate las ganancias extraordinarias, se 
evaporan beneficios excepcionales. 
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SOMBRÍO DEVENIR ECONÓMICO: 
EL PELIGRO ACECHA AL FÚTBOL ESPAÑOL

• Y nuestros clubes de fútbol, compungidos, se quedan en 
cuadro, con las morrocotudas y dolientes pérdidas 
cosechadas, con la bofetada de los costes financieros y 
perdiendo cada vez más dinero. 

• Se discute entonces si el quid de la cuestión y el origen de 
todos los males es el reparto de los derechos televisivos, 
que sí que lo es, y se echa la culpa de los males económicos 
al partido en abierto que se emite los sábados por la noche.

• No nos engañemos. Todos quieren ser grandes como 
Madrid y Barça, se abocan ilusionadamente a un ambicioso 
proyecto deportivo que comporta altos costes, se confía en 
que alcanzando pasaporte para la UEFA Champions League 
o la Europa League se solucionen todos los problemas 
económicos y se expulsen cuantos demonios deficitarios 
atenazan los balances. 

• Al final, cuando se baja el telón de la temporada, las 
decepciones golpean con fuerza a las aficiones, las cuentas 
presentan su vis más descarnada y cruel, de los gozos a las 
sombras, de aquellos vientos estas tempestades. 
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LOS RETOS DE VIABILIZAR EL FÚTBOL ESPAÑOL

• No hay más secretos para viabilizar una cuenta de resultados que 
gastar menos de lo que se ingresa, que facturar más de lo que se 
gasta, que ser consciente cada cual de su circunstancia y su sino.

• De los clubes españoles, Barça y Madrid comen aparte. Son 
universales y transnacionales. Su crecimiento no vendrá por 
mayores facturaciones en sus territorios ni por llenar más sus 
estadios que están en cada partido en sus capacidades máximas. 
Quizás sí el Barça pueda mejorar la facturación del matchday, 
algo que el Madrid ha sabido hacer muy bien durante los últimos 
años. 

• Crecer para Barça y Madrid es mirar a Europa, estar ahí, en la 
cúspide, en la Liga de Campeones, proclamarse ganadores, 
hacerse con la Liga española para presumir de palmarés, estar en 
el Mundial de Clubes por la enorme caja de resonancia que es, 
viajar a Asia para recoger frutos de cuanto se ha sembrado y 
acudir a la llamada de América para hacer las Américas, 
plantando marca y goodwill en USA para cosechar durante los 
próximos años los frutos de sus siembras.  Barça y Madrid son, 
por así decirlo, de otro mundo, no de este terrenal y sufrido 
mundo de nuestra Liga de las Estrellas cuyo territorio es esta 
España.  
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DOMINAR EL PECULIAR ROL DE CADA CUAL

• Los restantes clubes han de ser conscientes de su rol. 
No queda más alternativa que la de acompasar los 
gastos al volumen de los ingresos, dimensionar la 
plantilla, evitar fichajes sonados y costosos, mirar cada 
partida que se desembolsa, contraer los dispendios, 
adecuarse cualitativa y cuantitativamente a lo que se 
es.  

• Ése es el camino y no caben otras interpretaciones ni 
más cavilaciones. Olvidarse de poder lograr el título de 
Liga que esto más que una utopía es pura quimera. 
Futbolísticamente gana el que más dinero tiene o, 
mejor dicho, el que más ingresa. El premio es ser 
tercero, seguir la estela de Valencia, Sevilla y Villarreal, 
sabiendo los pasos que se dan, conociendo el terreno 
que se pisa, dominando las referencias bajo las que se 
desenvuelve nuestra Liga de las Estrellas. 

• Todo ello, sin embargo, no es óbice para que al ver 
dentro de unos momentos la generación de ingresos se 
constate la fuerte descompensación que sobre todo en 
el capítulo televisivo se produce. 
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EL QUID DE LA CUESTIÓN: TV

• En la medida que Real Madrid y FC Barcelona no den el paso 
decisivo en materia de reparto de la tarta televisiva, la Liga 
será siempre “ad perpetuum” cosa de ellos dos y de nadie 
más. 

• La centralización de la explotación de los derechos de 
televisión es una exigencia inaplazable para todo el fútbol 
español, a imagen y semejanza de la Premier League, en la 
senda de la Ligue 1 – que factura más que nuestra Liga -, 
mirando a la Bundesliga y hasta contemplando la Serie A 
italiana. 

• A la larga, si no hay competencia el fútbol perderá interés y 
si mi Espanyol no tiene posibilidades de jugar la UEFA 
Champions League dejaré de ir al Estadio de Cornellá – El 
Prat. 

• Ese mismo razonamiento lo hacen mis amigos que son 
socios de otros clubes. Nosotros somos a fin de cuentas 
quienes ejerciendo de accionistas, socios, abonados, 
consumidores de fútbol televisado, pagando canales de 
suscripción para seguir atentamente todos los partidos de la 
Liga, sostenemos las finanzas del fútbol. 
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Ingresos 06/07 Ingresos 07/08 Ingresos 08/09 Ingresos 09/10

PREMIER LEAGUE 20 clubes LIGUE1 20 clubes BUNDESLIGA 18 clubes

SERIE A 20 clubes LIGA ESTRELLAS 20 clubes
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COMPARANDO Y APRENDIENDO DE LAS

OTRAS GRANDES LIGAS EUROPEAS

• En el gráfico anterior se observa cómo la Premier League, 
con diferencia, es la que más factura en todo el orbe 
sacándole una diferencia de 836 MM€ a la Bundesliga. 

• El fútbol español denota debilidades. Crecemos pero no lo 
suficiente. El quid de la cuestión es el monopolio que 
ejercen Madrid y Barça, el apetitoso bocado de los 
derechos televisivos que arrolla a los demás clubes. 

• Nuestra Liga de las Estrellas adolece de pifias. 

• Sin ir más lejos, debe aprenderse de la Bundesliga que con 
solo 18 clubes factura más que la Liga de las Estrellas. 

• Conviene mirar a Italia cuyo fútbol un tanto alicaído, sin 
embargo remonta el vuelo en cifras de facturación. 

• Es preciso atisbar qué se hace en el fútbol francés cuyos 
ingresos televisivos superan a los nuestros.  

• Es imprescindible fijarse en la Premier League que, pese a 
sus defectos que son bastantes, gestiona excelentemente 
el capítulo de sus ingresos. 
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INGRESOS LIGA DE LAS ESTRELLAS 
2006/07 – 2009/10 (MM€)

Matchday; 
406

TV; 489

MK + Otros; 
393

Matchday; 
446

TV; 498

MK + Otros; 
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Matchday; 
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TV; 579

MK + Otros; 
451

Matchday; 
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MK + Otros; 
467
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Las diferencias respecto al total de ingresos de explotación vienen dadas por la información no detallada 
de algunos clubes, que figura con la abreviatura N/D en las cuentas de resultados de cada temporada.
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GASTOS LIGA DE LAS ESTRELLAS 
2006/07 – 2009/10 (MM€)

Consumos; 46

Gastos 
Personal; 828

Otros gastos; 
327

Amortización 
jugadores; 266

Amortizaciones IM; 
30

Consumos; 69

Gastos 
Personal; 916

Otros gastos; 
334

Amortización 
jugadores; 334

Amortizaciones IM; 
33

Consumos; 48

Gastos 
Personal; 939

Otros gastos; 
359

Amortización 
jugadores; 337

Amortizaciones IM; 
29

Consumos; 53

Gastos 
Personal; 949

Otros gastos; 
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Amortización 
jugadores; 361

Amortizaciones IM; 
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1.497
1.686 1.712

1.823

-166 -256 -203 -213

1.331

1.610
1.5091.430

2006/07 2007/08 2008/09 2009/10

Ingresos Explotación Gastos Explotación Resultado Explotación

INGRESOS vs GASTOS Y 
RESULTADOS DE EXPLOTACIÓN 

2006/07 – 2009/10 (MM€)

PÉRDIDA DE EXPLOTACIÓN ACUMULADA EN LAS 4 ÚLTIMAS TEMPORADAS: 837 MM€ (= 139.265 MM PTAS)
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ESTRUCTURA DE LOS RESULTADOS DE LA 
LIGA DE LAS ESTRELLAS 

2006/07 – 2009/10 (MM€)
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PÉRDIDA ORDINARIA ACUMULADA EN LAS 4 ÚLTIMAS TEMPORADAS: 1.087 MM€ (= 180.861 MM PTAS)

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10: EL FÚTBOL ESPAÑOL BAJO LAS TURBULENCIAS DE LA CRISIS. JM Gay de Liébana, Universidad Barcelona. Junio 2011



61

-209

212

3

-319

312

-6

-274

216

-57

-285

193

-92

2006/07 2007/08 2008/09 2009/10

Resultado Ordinario Resultado Extraordinario Resultado Antes Imptos

RESULTADOS ORDINARIOS vs EXTRAORDINARIO 
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CUENTA DE RESULTADOS 2009/10 POR CLUB

TEMPORADA
09/10

INGRESOS GASTOS
RESULTADO 

EXPLOTACION
RESULTADOS 
FINANCIEROS

RESULTADO 
ORDINARIO

RESULTADO 
EXTRAORD.

BAI IS BDI

CLUB MM € MM € MM € MM € MM € MM € MM € MM € MM €

FC BARCELONA 398,1 459,2 -61,2 -11,1 -72,3 -10,3 -82,6 3,0 -79,6 

REAL MADRID CF 438,4 432,4 6,0 -13,0 -7,0 38,0 31,0 -7,0 24,0 

VALENCIA CF 101,8 123,6 -21,8 -15,0 -36,9 55,1 18,3 -18,1 0,2 

SEVILLA FC 99,6 107,1 -7,5 0,0 -7,5 7,4 -0,1 0,3 0,2 

RCD MALLORCA* 27,9 43,9 -16,0 -3,1 -19,1 13,9 -5,2 0,0 -5,2 

GETAFE CF 22,0 40,7 -18,7 -1,2 -19,9 17,1 -2,8 4,6 1,8 

VILLARREAL CF 58,8 89,9 -31,1 -5,3 -36,4 36,5 0,1 -0,0 0,1 

ATHLETIC BILBAO* 55,6 59,4 -3,9 -1,8 -5,6 5,7 0,1 0,0 0,1 

ATLETICO MADRID 124,5 120,6 4,0 -8,2 -4,2 4,4 0,1 -0,2 -0,1 

RCD LA CORUÑA 35,1 37,9 -2,8 -4,2 -6,9 7,0 0,0 -0,0 0,0 

RCD ESPANYOL 49,0 55,7 -6,7 -4,1 -10,8 2,8 -8,0 -0,0 -8,0 

CA OSASUNA 25,9 29,3 -3,4 -1,0 -4,4 4,4 -0,0 0,0 -0,0 

UD ALMERÍA* 18,7 21,6 -2,9 -0,9 -3,8 4,5 0,7 0,4 1,1 

REAL ZARAGOZA 34,8 76,9 -42,2 -3,5 -45,7 0,3 -45,3 13,6 -31,7 

SPORTING GIJÓN* 26,2 22,4 3,8 4,1 8,0 -0,3 7,7 -2,2 5,5 

RACING SANTAND 22,8 37,1 -14,4 -1,5 -15,9 1,1 -14,8 0,0 -14,8 

MÁLAGA FC* 22,9 22,9 -0,0 -0,2 -0,2 0,4 0,2 0,0 0,2 

R VALLADOLID CF 20,2 22,7 -2,5 -1,7 -4,2 4,4 0,2 -0,1 0,2 

CD TENERIFE 28,3 19,6 8,7 -1,3 7,4 1,0 8,4 -2,5 5,9 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

TOTALES 1.610 1.823 -213 -72 -285 193 -92 -8 -100 
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DESOLADOR PAISAJE ECONÓMICO: 
FUNESTAS CUENTAS DE RESULTADOS

• Como es obvio los torcidos números de la cuenta de 
resultados agregada de la Liga de las Estrellas no son más que 
la suma de las cuentas de resultados de cada club. Así, pues, 
no sorprende la lectura de las cuentas de resultados de cada 
club de nuestra Liga de las Estrellas donde salvo Real Madrid, 
Atlético de Madrid, Sporting de Gijón (2008/09) y CD Tenerife, 
todos los demás cierran con pérdidas de explotación.

• En cuanto a resultados financieros, el Sevilla consigue 
equilibrar intereses y costes y teóricamente el Sporting, 
cuidado porque son datos de la temporada precedente, 
ganaría. 

• Así que la perspectiva que ofrece el resultado ordinario de 
cada club, soslayando al Sporting, es de lo más negativo que 
uno se pueda echar a la cara excepto por el superávit que 
muestra el CD Tenerife. 

• Los resultados extraordinarios, en general, se saldan en clave 
positiva salvo en el caso del FC Barcelona. 

• A fin de cuentas, números rojos o déficit abrumador que 
confirma la insostenibilidad económica de la Liga de las 
Estrellas. 
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INGRESOS DE LOS CLUBS 2009/10
TEMPORADA

2009/10 
COMPETICIO-

NES
SOCIOS Y 

ABONADOS
RETRANSMISIO

N TV
COMERC. Y 
PUBLICIDAD

OTROS 
INGRESOS

TOTAL INGRESOS 
EXPLOTACION

CLUB MM € MM € MM € MM € MM € MM € %

FC BARCELONA 46,6 51,1 157,6 116,2 26,5 398,1 24,7 
REAL MADRID CF 22,6 148,6 136,2 122,5 8,6 438,4 27,2 
VALENCIA CF 9,6 23,6 42,1 22,7 3,7 101,8 6,3 
SEVILLA FC 30,7 16,3 28,0 20,5 4,1 99,6 6,2 
RCD MALLORCA* 1,0 3,4 16,4 6,3 0,7 27,9 1,7 
GETAFE CF 1,2 6,2 6,0 3,3 5,3 22,0 1,4 
VILLARREAL CF 5,2 5,9 29,0 14,7 3,9 58,8 3,6 
ATHLETIC BILBAO* 5,4 20,1 16,4 7,4 6,3 55,6 3,5 
ATLÉTICO MADRID 36,8 20,5 40,8 24,8 1,6 124,5 7,7 
RCD LA CORUÑA 3,7 4,3 18,1 7,7 1,3 35,1 2,2 
RCD ESPANYOL 2,9 11,7 19,2 7,9 7,2 49,0 3,0 
CA OSASUNA 0,9 6,1 12,0 5,8 1,0 25,9 1,6 
UD ALMERÍA* 1,1 2,4 9,7 3,8 1,6 18,7 1,2 
REAL ZARAGOZA 1,5 6,4 21,0 5,1 0,9 34,8 2,2 
SPORTING GIJÓN* 3,6 5,4 12,1 4,3 0,8 26,2 1,6 
RACING SANTAND 0,9 4,5 11,2 3,0 3,1 22,8 1,4 
MÁLAGA FC* 1,5 5,9 9,7 4,3 1,4 22,9 1,4 
R VALLADOLID CF N/D N/D N/D N/D 1,5 20,2 1,3 
CD TENERIFE 2,1 5,8 14,0 5,4 0,9 28,3 1,8 
XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

TOTAL 177,3 + N/D 348,6 + N/D 599,6 + N/D 385,8 + N/D 80,6 1.610,4 100,0 
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INGRESOS DE LOS CLUBS 09/10

COMPETI-
CIONES; 
177,3 + 

N/D; 11,1%

SOCIOS Y 
ABONADOS; 

348,6 + 
N/D; 21,9%

RETRANSMI
-SION TV; 

599,6 + 
N/D; 37,7%

COMERC. Y 
PUBLICIDAD

; 
385,8 + 

N/D; 24,2%

OTROS 
INGRESOS; 
80,6 ; 5,1%

INGRESOS EXPLOTACION MM € %

COMPETICIONES 177,3 + N/D 11,1

SOCIOS Y ABONADOS 348,6 + N/D 21,9

RETRANSMISION TV 599,6 + N/D 37,7

COMERC. Y PUBLICIDAD 385,8 + N/D 24,2

OTROS INGRESOS 80,6 5,1

TOTAL 1.610,4 100
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Los ingresos por TV se consolidan como la primera fuente de facturación de la Liga. Sumando Competiciones y 
Socios/Abonados el porcentaje resultante es del 33%, con lo cual el matchday sigue siendo el segundo capítulo de 
ingresos. El frente comercial es la tercera fuerza de la potencia facturadora de nuestro fútbol.



INGRESOS DE LOS CLUBS 09/10

TEMPORADA
2009/10 

TOTAL INGRESOS 
EXPLOTACION

CLUB MM € %

FC BARCELONA 398,1 24,7 

REAL MADRID CF 438,4 27,2 

VALENCIA CF 101,8 6,3 

SEVILLA FC 99,6 6,2 

RCD MALLORCA* 27,9 1,7 

GETAFE CF 22,0 1,4 

VILLARREAL CF 58,8 3,6 

ATHLETIC BILBAO* 55,6 3,5 

ATLÉTICO MADRID 124,5 7,7 

RCD LA CORUÑA 35,1 2,2 

RCD ESPANYOL 49,0 3,0 

CA OSASUNA 25,9 1,6 

UD ALMERÍA* 18,7 1,2 

REAL ZARAGOZA 34,8 2,2 

SPORTING GIJÓN* 26,2 1,6 

RACING SANTANDER 22,8 1,4 

MÁLAGA FC* 22,9 1,4 

R VALLADOLID CF 20,2 1,3 

CD TENERIFE 28,3 1,8 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 

TOTAL 1.610,4 100 

FC 
Barcelona; 
398,1; 25%

Real 
Madrid 

438,4; 27%

Valencia 
CF; 101,8; 

6%

Sevilla FC; 
99,63; 6%

At.Madrid; 
124,5; 8%

Resto
Clubs; 

448,0; 28%
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Predominio absoluto y acaparador de Barça y Madrid en los ingresos que 
suman entre los dos el 52%. A mucha, demasiada distancia, se sitúan 
Atlético de Madrid, Valencia y Sevilla. De los restantes clubes, ninguno 
genera ingresos como para plantar cara a los hegemónicos Madrid y Barça. 



INGRESOS 
COMPETICIONES 09/10

TEMPORADA
2009/10 COMPETICIONES

CLUB MM € %

FC BARCELONA 46,6 26,3 

REAL MADRID CF 22,6 12,7 

VALENCIA CF 9,6 5,4 

SEVILLA FC 30,7 17,3 

RCD MALLORCA* 1,0 0,6 

GETAFE CF 1,2 0,7 

VILLARREAL CF 5,2 2,9 

AC BILBAO* 5,4 3,0 

CLUB AT.MADRID 36,8 20,7 

RCD LA CORUÑA 3,7 2,1 

RCD ESPANYOL 2,9 1,7 

CA OSASUNA 0,9 0,5 

UD ALMERÍA* 1,1 0,6 

REAL ZARAGOZA 1,5 0,8 

SPORTING GIJÓN* 3,6 2,0 

R RACING CS 0,9 0,5 

MÁLAGA FC* 1,5 0,9 

R VALLADOLID CF N/D N/D

CD TENERIFE 2,1 1,2 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 

TOTAL 177,3 + N/D 100 

FC 
Barcelona; 
46,6; 26%

Real Madrid 
CF; 22,6; 

13%

Sevilla FC; 
30,7; 17%

Club 
At.Madrid; 
36,8; 21%

Resto de 
equipos; 
40,6; 23%
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Por más que la fotografía de Cornellá-El Prat sea la imagen, lo cierto es que 
entre Barça y Madrid recaudan por competiciones el 39% del total de esta 
rúbrica. En la medida que otros clubes consigan hacer una buena temporada 
están en condiciones de aumentar esta rúbrica que, con el paso de los años y 
a causa de las coordenadas de la industria del fútbol, ha perdido fuelle. 



INGRESOS SOCIOS Y 
ABONADOS 09/10

TEMPORADA 2009/10 SOCIOS Y ABONADOS

CLUB MM € %

FC BARCELONA 51,1 14,7 

REAL MADRID CF 148,6 42,6 

VALENCIA CF 23,6 6,8 

SEVILLA FC 16,3 4,7 

RCD MALLORCA* 3,4 1,0 

GETAFE CF 6,2 1,8 

VILLARREAL CF 5,9 1,7 

AC BILBAO* 20,1 5,8 

CLUB AT.MADRID 20,5 5,9 

RCD LA CORUÑA 4,3 1,2 

RCD ESPANYOL 11,7 3,4 

CA OSASUNA 6,1 1,8 

UD ALMERÍA* 2,4 0,7 

REAL ZARAGOZA 6,4 1,8 

SPORTING GIJÓN* 5,4 1,6 

R RACING CS 4,5 2,6 

MÁLAGA FC* 5,9 1,7 

R VALLADOLID CF N/D N/D

CD TENERIFE 5,8 1,7 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 

TOTAL 348,6 + N/D 100 

FC 
Barcelona; 
51,1; 15%

Real 
Madrid CF; 
148,6; 43%

Valencia 
CF; 23,6; 

7%

AC Bilbao; 
20,1; 6%

At.Madrid; 
20,5; 6%

Resto de 
equipos; 
84,6; 24%
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Entre Barça y Madrid absorben el 58% de los ingresos totales 
generados por “socios y abonados”. Otros clubes que cuentan con 
fieles legiones de seguidores gracias a quienes perciben unas 
cantidades fijas anuales son Valencia, Athletic y Atlético de Madrid. 
Los restantes clubes no cuentan con un apoyo tan importante. 



INGRESOS RETRANSMISION TV 09/10

TEMPORADA 
2009/10 

RETRANSMISION 
TV

CLUB MM € %

FC BARCELONA 157,6 26,3

REAL MADRID CF 136,2 22,7 

VALENCIA CF 42,1 7,0

SEVILLA FC 28,0 4,7 

RCD MALLORCA* 16,4 2,7

GETAFE CF 6,0 1,0 

VILLARREAL CF 29,0 4,8

AC BILBAO* 16,4 2,7 

CLUB AT.MADRID 40,8 6,8

RCD LA CORUÑA 18,1 3,0 

RCD ESPANYOL 19,2 3,2

CA OSASUNA 12,0 2,0 

UD ALMERÍA* 9,7 1,6

REAL ZARAGOZA 21,0 3,5 

SPORTING GIJÓN* 12,1 2,0

R RACING CS 11,2 1,9 

MÁLAGA FC* 9,7 1,6

R VALLADOLID CF N/D N/D

CD TENERIFE 14,0 2,3

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 

TOTAL 599,6 + N/D 100 

FC 
Barcelona; 
157,6; 26%

Real Madrid 
CF; 136,2; 

23%

Valencia CF; 
42,1; 7%

Sevilla FC; 
28,0; 5%

Villarreal 
CF; 29; 5%

At.Madrid; 
40,8; 7%

Real 
Zaragoza; 

21; 3%

Resto de 
equipos; 
145; 24%
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El reparto del pastel televisivo indica que entre Barça y Madrid absorben el 
49% del monto total facturado. Muy lejos de las cifras que los dos grandes 
del fútbol español cobran, se encuentran las sumas percibidas por los otros 
grandes clubes que, con razón, se rebelan ante la falta de equidad en la 
participación que los clubes tienen en los ingresos de los derechos 
televisivos, decantando la competición en pro de Madrid y Barça. 



INGRESOS MARKETING 09/10

TEMPORADA
2009/10 

COMERC. Y 
PUBLICIDAD

CLUB MM € %

FC BARCELONA 116,2 30,1 

REAL MADRID CF 122,5 31,7 

VALENCIA CF 22,7 5,9 

SEVILLA FC 20,5 5,3 

RCD MALLORCA* 6,3 1,6 

GETAFE CF 3,3 0,9 

VILLARREAL CF 14,7 3,8 

AC BILBAO* 7,4 1,9 

CLUB AT.MADRID 24,8 6,4 

RCD LA CORUÑA 7,7 2,0 

RCD ESPANYOL 7,9 2,1 

CA OSASUNA 5,8 1,5 

UD ALMERÍA* 3,8 1,0 

REAL ZARAGOZA 5,1 1,3 

SPORTING GIJÓN* 4,3 1,1 

R RACING CS 3,0 0,8 

MÁLAGA FC* 4,3 1,1 

R VALLADOLID CF N/D N/D

CD TENERIFE 5,4 1,4 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 

TOTAL 385,8 + N/D 100 

FC 
Barcelona; 
116,2; 30%

Real Madrid 
CF; 122,5; 

32%

Valencia CF; 
22,7; 6%

Sevilla FC; 
20,5; 5%

At.Madrid; 
24,8; 6%

Resto de 
equipos; 
79; 20%
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Donde las diferencias son más pronunciadas es sin duda en los ingresos 
comerciales. Barça y Madrid copan el 62% del total facturado, 
ensombreciendo, por mor de su hegemonía, a todos los demás clubes. El 
impacto mediático de Madrid y Barça se halla a años luz del que puedan 
producir otros grandes clubes de nuestra Liga. Cuanto más grandes sean 
Barça y Madrid, menos ingresos fluyen hacia los otros clubes.



GASTOS DE LOS CLUBS 2009/10

TEMPORADA
2009/10 

Consumo mat.
deportivo

Gastos de 
personal y 
jugadores

Amortización 
jugadores

Otros gastos 
explotación

Otras 
amortizaciones

TOTAL GASTOS 
EXPLOTACION

CLUB MM € MM € MM € MM € MM € MM € %

FC BARCELONA 5,3 234,8 71,1 140,0 8,1 459,2 25,4 

REAL MADRID CF 18,0 192,3 90,0 120,5 11,7 432,4 23,9 

VALENCIA CF 3,4 73,2 28,8 16,2 2,0 123,6 6,8 

SEVILLA FC 4,9 60,8 24,6 15,6 1,3 107,1 5,9 

RCD MALLORCA* 0,8 26,6 8,0 7,6 0,9 43,9 2,4 

GETAFE CF 0,6 24,7 10,6 4,7 0,1 40,7 2,3 

VILLARREAL CF 1,6 39,2 29,0 15,8 4,3 89,9 5,0 

ATHLETIC BILBAO* 4,5 38,0 7,2 8,2 1,6 59,4 3,3 

ATLÉTICO MADRID 6,1 61,5 27,9 23,9 1,2 120,6 6,7 

RCD LA CORUÑA 0,7 19,1 11,4 6,3 0,5 37,9 2,1 

RCD ESPANYOL 1,7 28,8 11,0 12,4 1,8 55,7 3,1 

CA OSASUNA 0,2 20,4 4,5 3,6 0,6 29,3 1,6 

UD ALMERÍA* 0,1 10,3 4,2 7,0 0,1 21,6 1,2 

REAL ZARAGOZA 1,1 39,6 10,9 11,7 + 13,0 0,6 76,9 3,5 

SPORTING GIJÓN* 0,9 15,3 0,2 6,0 0,0 22,4 1,2 

RACING SANTAND 0,8 19,8 6,1 6,2 4,2 37,1 2,0 

MÁLAGA FC* 0,8 16,5 1,2 3,7 0,7 22,9 1,3 

R VALLADOLID CF 0,7 14,6 4,1 3,0 0,2 22,7 1,3 

CD TENERIFE 0,6 13,9 0,7 4,2 0,1 19,6 1,1 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

TOTAL 52,9 949,3 351,5 429,4 40,1 1.823,1 100,0 
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GASTOS DE LOS CLUBS 09/10

GASTOS EXPLOTACION MM € %

APROVISIONAMIENTOS 52,9 2,9
GASTOS DE PERSONAL 949,3 52,4
AMORTIZACIÓN JUGADORES 351,5 19,4
OTROS GASTOS EXPLOTACIÓN 429,4 26,7

OTRAS AMORTIZACIONES 40,1 2,2
TOTAL 1.823,1 100

Aprovisio-
namientos; 
52,9 ; 2,9%

Gastos de 
personal y 
jugadores; 
949,3; 52%Amorti-

zación
jugadores; 

351,5 ; 
19,4%

Otros gastos 
explotación; 

429,4; 
26,7%

Otras
amortiza-

ciones; 40,1 
; 2,2%
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El mayor gasto de la Liga se concentra en el capítulo de personal 
con el 52% del gasto total. Los otros gastos de explotación suponen 
el 26,7% y la amortización de jugadores el 19,4%. Por tanto, el 
elemento clave de nuestro fútbol es el coste laboral donde concurre 
tanto personal como amortización de la plantilla. 



GASTOS DE LOS CLUBS 2009/10

TEMPORADA
2009/10 

TOTAL GASTOS 
EXPLOTACION

CLUB MM € %

FC BARCELONA 459,2 25,2 

REAL MADRID CF 432,4 23,7 

VALENCIA CF 123,6 6,8

SEVILLA FC 107,1 5,9 

RCD MALLORCA* 43,9 2,4 

GETAFE CF 40,7 2,2 

VILLARREAL CF 89,9 5,0 

ATHLETIC BILBAO* 59,4 3,3 

ATLETICO MADRID 120,6 6,7 

RCD LA CORUÑA 37,9 2,1 

RCD ESPANYOL 55,7 3,1 

CA OSASUNA 29,3 1,6 

UD ALMERÍA* 21,6 1,2 

REAL ZARAGOZA 76,9 4,2 

SPORTING GIJÓN* 22,4 1,2 

RACING SANTANDER 37,1 2,0 

MÁLAGA FC* 22,9 1,3 

R VALLADOLID CF 22,7 1,3 

CD TENERIFE 19,6 1,1 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 

TOTAL 1.823,1 100,0 

FC 
Barcelona; 
459,2; 25%

Real 
Madrid CF; 
432,4; 24%

Valencia CF; 
123,6; 7%

Sevilla FC; 
107,1; 6%

At.Madrid; 
120,6; 7%

Resto
Clubs; 

567,1; 31%
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Barça y Madrid concentran el 49% del gasto total de la Liga de las 
Estrellas. Esto es así gracias a su potencia facturadora. Por tanto, los 
dos grandes como consecuencia de sus cifras de ingresos pueden 
permitirse el lujo de absorber, entre ellos dos, prácticamente la mitad 
del gasto total de la Liga, es decir, 891,6 MM€ la temporada analizada.



GASTOS DE PERSONAL Y JUGADORES 09/10

TEMPORADA
2009/10 

GASTOS DE PERSONAL
Y JUGADORES

CLUB MM € %

FC BARCELONA 234,8 24,7 

REAL MADRID CF 192,3 20,3 

VALENCIA CF 73,2 7,7 

SEVILLA FC 60,8 6,4 

RCD MALLORCA* 26,6 2,8 

GETAFE CF 24,7 2,6 

VILLARREAL CF 39,2 4,1 

AC BILBAO* 38,0 4,0 

CLUB AT.MADRID 61,5 6,5 

RCD LA CORUÑA 19,1 2,0 

RCD ESPANYOL 28,8 3,0 

CA OSASUNA 20,4 2,1 

UD ALMERÍA* 10,3 1,1 

REAL ZARAGOZA 39,6 4,2 

SPORTING GIJÓN* 15,3 1,6 

R RACING CS 19,8 2,1 

MÁLAGA FC* 16,5 1,7 

R VALLADOLID CF 14,6 1,5 

CD TENERIFE 13,9 1,5 

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 

TOTAL 949,3 100 

FC 
Barcelona; 
234,8; 25%

Real Madrid 
CF; 192,3; 

20%

Valencia CF; 
73,2; 8%

Sevilla FC; 
60,8; 6%

At.Madrid; 
61,5; 6%

Resto clubs; 
326,7; 34%
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En lo tocante a gastos de personal, los números confirman el 
predominio absoluto de Barça y Madrid ya que entre ambos gastan 
el 45% total de este capítulo. Los demás clubes se mantienen a una 
gran distancia y en ningún caso, ni por asomo, están en condiciones 
de hacer sombra a Barça y Madrid. Si los resultados se construyen 
sobre la base de las mejores retribuciones, la conclusión es obvia. 
En el Barça, empero, se juntan secciones y éxitos deportivos.
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AMORTIZACIÓN JUGADORES 2009/10 
(%) Suma: 351,5 MM€

SEVILLA FC
7%

VALENCIA CF
8%

REAL MADRID CF
26%

FC BARCELONA
20%

CA OSASUNA
1%

UD ALMERÍA*
1%

REAL ZARAGOZA
3%

RCD ESPANYOL
3%

RCD LA CORUÑA
3%

GETAFE CF
3%

RCD MALLORCA*
2%

ATLÉTICO MADRID
8%

ATHLETIC BILBAO*
2%

VILLARREAL CF
8%

SPORTING GIJÓN*
0%

RACING SANTAND
2%

MÁLAGA FC*
0%

R VALLADOLID CF
1%

CD TENERIFE
0%

XEREZ CD (N/D)
0%

Entre Madrid y Barça, por este orden, suman el 46% del total de las amortizaciones de jugadores en 2009/10. Su 
capacidad adquisitiva para hacerse con los derechos de los futbolistas no encuentra rivales salvo ellos mismos, 
entre sí. Los demás clubes de la Liga no pueden hacer frente a inversiones tan costosas a la hora de fichar. Los 
resultados futbolísticos se inclinarán siempre, bajo estas coordenadas, del lado de los más potentes. 



INGRESOS vs. DEUDA TOTAL 09/10
TEMPORADA
2009/10 INGRESOS DEUDA TOTAL

COBERTURA DE LA DEUDA 
TOTAL A TRAVÉS DE INGRESOS

CLUB MM € MM € INGRESOS / DEUDA TOTAL

FC BARCELONA 398,1 548,6 0,73
REAL MADRID CF 438,4 659,9 0,66
VALENCIA CF 101,8 470,6 0,22
SEVILLA FC 99,6 112,3 0,89
RCD MALLORCA* 27,9 85,2 0,33
GETAFE CF 22,0 51,9 0,42
VILLARREAL CF 58,8 267,4 0,22
ATHLETIC BILBAO* 55,6 51,2 1,08
ATLETICO MADRID 124,5 452,0 0,28
RCD LA CORUÑA 35,1 107,0 0,33
RCD ESPANYOL 49,0 173,7 0,28
CA OSASUNA 25,9 59,2 0,44
UD ALMERÍA* 18,7 27,3 0,68
REAL ZARAGOZA 34,8 142,2 0,24
SPORTING GIJÓN* 26,2 28,8 0,91
RACING SANTANDER 22,8 74,8 0,30
MÁLAGA FC* 22,9 37,5 0,61
R VALLADOLID CF 20,2 48,5 0,42
CD TENERIFE 28,3 31,0 0,91
XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 ---

TOTAL 1.610,4 3.429,2 0,47
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¿Está compensada la proporción entre lo que se ingresa y la deuda total contraída? Buenas proporciones son las  que 
ofrecen Barça, Madrid y Sevilla, según datos de esta temporada, al igual que Tenerife. Mala relación es la de ingresar una 
cantidad total que se sitúe por debajo del 0,4 de la deuda total. Irrumpen entonces las dificultades financieras.
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INGRESOS vs. DEUDA TOTAL 09/10
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Por consiguiente, la desproporción entre los ingresos y las deudas totales, por ejemplo, generando una facturación total 
que solo sea de 0,3 veces (30%-33% ) de la deuda implica pasar sinsabores financieros. Siempre hay excepciones. Por 
ejemplo, que la deuda se tenga con empresas del grupo o que sea consecuencia de inversiones de envergadura 
pendientes de madurar. Esa adecuación de ingresos respecto a deuda total indica el grado de coherencia financiera. 



CASH FLOW vs. DEUDA TOTAL 2009/10
TEMPORADA
2009/10 BDI

AMORTIZA-
CIONES

CASH 
FLOW

DEUDA 
TOTAL

COBERTURA DE LA DEUDA 
TOTAL S/CASH FLOW

CLUB MM € MM € MM € MM € %

FC BARCELONA -79,6 79,2 -0,5 548,6 -0,1

REAL MADRID CF 24,0 101,7 125,7 659,9 19,0

VALENCIA CF 0,2 30,8 31,0 470,6 6,6

SEVILLA FC 0,2 25,9 26,1 112,3 23,3

RCD MALLORCA* -5,2 8,9 3,7 85,2 4,3

GETAFE CF 1,8 10,7 12,5 51,9 24,1

VILLARREAL CF 0,1 33,3 33,4 267,4 12,5

ATHLETIC BILBAO* 0,1 8,8 8,9 51,2 17,4

ATLÉTICO MADRID -0,1 29,1 29,0 452,0 6,4

RCD LA CORUÑA 0,0 11,9 11,9 107,0 11,1

RCD ESPANYOL -8,0 12,8 4,8 173,7 2,7

CA OSASUNA 0,0 5,1 5,0 59,2 8,5

UD ALMERÍA* 1,1 4,4 5,4 27,3 19,9

REAL ZARAGOZA -31,7 11,5 -20,2 142,2 -14,2

SPORTING GIJÓN* 5,5 0,2 5,7 28,8 19,8

RACING SANTANDER -14,8 10,2 -4,6 74,8 -6,1

MÁLAGA FC* 0,2 1,9 2,1 37,5 5,7

R VALLADOLID CF 0,2 4,4 4,5 48,5 9,4

CD TENERIFE 5,9 0,9 6,7 31,0 21,7

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 0,0 ---

TOTAL -100,3 391,6 291,3 3.429,2 8,5
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El excedente de dinero que produce cada club en 2009/10 se compara con la deuda total. Un club que muestre una buena relación entre su 
cash flow y la deuda total presentará una cobertura en torno al 30%. Eso querría decir que en un plazo máximo de poco más de 3 años, el
club liquida la totalidad de su deuda. Hay casos aceptables, como Sevilla y Getafe, y otros donde si no se enderezan los números los 
tambores de suspensión de pagos se oyen a lo lejos y, en consecuencia, hay riesgo de insolvencia en el corto plazo.
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Entendido el cash flow como el dinero líquido capaz de generar durante un ejercicio por parte de un club – resultado neto 
más gastos que no se pagan como son las amortizaciones -, ésa es la cantidad monetaria que se genera que viene a ser 
como el sobrante de dinero. Con ese sobrante es con el que se cuenta para ir pagando las deudas contraídas por el club, o 
exigible total. De ahí la trascendencia de relacionar el cash flow con la deuda a fin de comprobar si el club es capaz, bajo 
las actuales condiciones, de liquidar sus compromisos de pago. No es buena en ese sentido la situación de nuestro fútbol.



COSTE FACTOR TRABAJO 2009/10
TEMPORADA
2009/10 

GASTOS DE 
PERSONAL

AMORTIZACION 
DE JUGADORES

COSTE FACTOR 
TRABAJO

INGRESOS 
EXPLOTACION

COSTE 
LABORAL

S/INGRESOS
CLUB MM € MM € MM € MM € %

FC BARCELONA 234,8 71,1 305,9 398,1 76,8

REAL MADRID CF 192,3 90,0 282,3 438,4 64,4

VALENCIA CF 73,2 28,8 102,0 101,8 100,2

SEVILLA FC 60,8 24,6 85,4 99,6 85,7

RCD MALLORCA* 26,6 8,0 34,6 27,9 124,0

GETAFE CF 24,7 10,6 35,3 22,0 160,1

VILLARREAL CF 39,2 29,0 68,1 58,8 116,0

ATHLETIC BILBAO* 38,0 7,2 45,2 55,6 81,3

ATLÉTICO MADRID 61,5 27,9 89,4 124,5 71,8

RCD LA CORUÑA 19,1 11,4 30,4 35,1 86,5

RCD ESPANYOL 28,8 11,0 39,8 49,0 81,3

CA OSASUNA 20,4 4,5 24,9 25,9 96,1

UD ALMERÍA* 10,3 4,2 14,5 18,7 77,3

REAL ZARAGOZA 39,6 10,9 50,5 34,8 145,3

SPORTING GIJÓN* 15,3 0,2 15,4 26,2 58,9

RACING SANTANDER 19,8 6,1 25,9 22,8 113,9

MÁLAGA FC* 16,5 1,2 17,7 22,9 77,3

R VALLADOLID CF 14,6 4,1 18,8 20,2 93,0

CD TENERIFE 13,9 0,7 14,6 28,3 51,8

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 0,0 0,0 ---

TOTAL 949,3 351,5 1.300,7 1.610,4 80,8%

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10: EL FÚTBOL ESPAÑOL BAJO LAS TURBULENCIAS DE LA CRISIS. JM Gay de Liébana, Universidad Barcelona. Junio 2011 80



LA TRASCENDENCIA DEL COSTE DEL

FACTOR TRABAJO

• Por más que se diga y se hable que para viabilizar el 
fútbol y los clubes arreglen sus torcidos números la 
solución consiste en fijar unos topes salariales, lo 
realmente correcto es establecer la medida del llamado 
coste del factor trabajo, es decir, la suma de los gastos 
de personal más las amortizaciones de los jugadores y, 
en su caso, añadiendo otros conceptos retributivos –
como los derechos de imagen y pagos a sociedades que 
gestionan los derechos de los futbolistas, que se 
agazapan dentro de los “otros gastos” -. 

• Ese coste del factor trabajo es la medida idónea que se 
tiene que comparar con los ingresos. 

• A lo sumo, en el caso más exagerado, el coste del factor 
trabajo debería suponer un máximo del 60% sobre los 
ingresos totales dado que los clubes tienen que 
apechugar además con los “otros gastos”, las restantes 
amortizaciones del inmovilizado, posibles dotaciones a 
las provisiones y absorber, acto seguido, la embestida de 
los intereses de sus deudas. 
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LA TRASCENDENCIA DEL COSTE DEL

FACTOR TRABAJO

• La dentellada que en nuestro fútbol supone el coste del 
factor trabajo es la clave fundamental para que se precipite 
al abismo económico y caiga en las garras de la insolvencia.

• Ningún club que tenga un coste del factor trabajo sobre 
ingresos superando la cota del 80% es viable 
económicamente. Los clubes que superan esa cota se 
encuentran en una situación francamente peliaguda. 

• Se pone de manifiesto entonces que el club necesita todos 
sus ingresos, o más aún, para cubrir sus costes del factor 
trabajo con lo cual es imposible hacer frente a los restantes 
gastos y la suerte se confía, a la sazón, a las posibles 
ganancias por la venta de jugadores – patrimonio al fin y al 
cabo del club – e igualmente de otros elementos 
patrimoniales – terrenos y cualesquiera activos -, 
desencadenando la descapitalización o 
despatrimonialización del club: se venden activos de futuro 
para pagar gastos del ejercicio pero el club se empobrece 
cara al futuro y paulatinamente va erosionando su solidez.  
En otras palabras, pan para hoy y hambre para mañana. 
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COSTE FACTOR TRABAJO 
2009/10
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Teóricamente, el Tenerife es el club que mejor ratio entre coste del factor trabajo e ingresos presenta, seguido de 
Sporting y Madrid.  Los clubes en que el coste del factor trabajo supone más del 70% sufren en demasía. La pregunta 
simplemente entonces es: ¿merece la pena incurrir en tan desfasado coste laboral para no ganar la Liga ni clasificarse 
para la UEFA Champions League? La respuesta, harto evidente, es: no, no compensa ni deportiva ni económicamente 
hacer tamaño esfuerzo para acabar tramitando concurso de acreedores y someterse a estrangulamiento financiero. Lo 
dicho: la viabilidad económica del fútbol exige dimensionar este coste del trabajo a la realidad imperante de los números



RENTABILIDAD ECONÓMICA 2009/10
TEMPORADA
2009/10 

RESULTADO DE
EXPLOTACIÓN

ACTIVO TOTAL
RENTABILIDAD 
ECONÓMICA

CLUB MM € MM €
RTDO.EXPLOTACIÓN/

ACTIVO TOTAL

FC BARCELONA -61,2 489,5 -12,5%

REAL MADRID CF 6,0 879,6 0,7%

VALENCIA CF -21,8 525,9 -4,2%

SEVILLA FC -7,5 157,1 -4,8%

RCD MALLORCA* -16,0 82,6 -19,4%

GETAFE CF -18,7 61,7 -30,3%

VILLARREAL CF -31,1 268,6 -11,6%

ATHLETIC BILBAO* -3,9 46,9 -8,3%

ATLÉTICO MADRID 4,0 479,6 0,8%

RCD LA CORUÑA -2,8 125,8 -2,2%

RCD ESPANYOL -6,7 181,9 -3,7%

CA OSASUNA -3,4 74,5 -4,6%

UD ALMERÍA* -2,9 33,0 -8,9%

REAL ZARAGOZA -42,2 137,5 -30,7%

SPORTING GIJÓN* 3,8 8,6 44,6%

RACING SANTANDER -14,4 58,6 -24,5%

MÁLAGA FC* -0,0 11,1 0,0%

R VALLADOLID CF -2,5 49,5 -5,1%

CD TENERIFE 8,7 16,3 53,3%

XEREZ CD (N/D) 0,0 0,0 ---

TOTAL -212,7 3.688,3 -5,8%
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RENTABILIDAD ECONOMICA 
2009/10

Contemplando la penosa rentabilidad económica de nuestros clubes, que es más verdadera antirrentabilidad, la 
cuestión se resume en un solo interrogante: ¿es negocio el fútbol? A la vista están las negativas rentabilidades de los 
clubes de nuestra Liga a modo de remache acerca de la cariacontecida gestión económica hoy vigente. 



LIGA DE LAS ESTRELLAS 
2009/10

CONCLUSIONES ECONÓMICO-FINANCIERAS
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El modelo económico del fútbol español es claramente insostenible. 
Los extremos clave que explican el porqué de esa insostenibilidad 
serían los siguientes:

• Los gastos superan a los ingresos generando pérdidas de 
explotación. 

• El endeudamiento de los clubes provoca un impacto 
perjudicial en cuanto a los gastos financieros.

• Los resultados derivados de la gestión ordinaria de los clubes 
se saldan en términos negativos.

• Los clubes se ven forzados a generar plusvalías atípicas por la 
vía de resultados extraordinarios, de un lado, vendiendo a 
jugadores o, mejor dicho, enajenando los derechos 
federativos sobre los mismos, y, de otro lado, buscando 
ganancias a través de determinadas operaciones 
inmobiliarias.

• La actual coyuntura económica impide que el mercado de 
traspasos de jugadores alcance los precios de las 
transacciones que años atrás fueron alimentando la burbuja 
de fichajes, por lo que se hace prácticamente imposible que 
aquellos beneficios obtenidos al traspasar a futbolistas 
rebroten.
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El porqué de la insostenibilidad del modelo 
económico del fútbol español

• El mercado inmobiliario hoy no ofrece las 
oportunidades de antaño, por lo que en el futuro no 
será factible apelar a plusvalías como las de antes.

• Las inversiones, primordialmente en jugadores, 
entraron en una euforia descomunal, adquiriéndose 
derechos federativos por sumas colosales. Baste 
precisar, en este punto, las adquisiciones de jugadores 
que ha realizado en los últimos años el Real Madrid y 
que ascienden a más de 1.050 millones de euros, 
llegándose a satisfacer por alguno de ellos hasta 100 
millones de euros. 

• Por los activos se han pagado, o al menos teóricamente 
se tendrían que haber desembolsado, sumas 
escalofriantes que difícilmente sean recuperables a 
través del negocio típico de los clubes de fútbol y, por 
añadidura, su rentabilidad económica no es que esté 
por ver sino que nunca alcanzará unos mínimos 
aceptables. 

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10: EL FÚTBOL ESPAÑOL BAJO LAS TURBULENCIAS DE LA CRISIS. JM Gay de Liébana, Universidad Barcelona. Junio 2011 88



El porqué de la insostenibilidad del 
modelo económico del fútbol español

• La carencia de fondos propios con los que acometer 
inversiones tan sobredimensionadas ha forzado una 
cotas de endeudamiento muy peligrosas, con el 
agravante de que una gran parte del mismo se 
concentra en la perspectiva del corto plazo lo que 
conlleva tensiones financieras y desequilibrios muy 
preocupantes.

• La calidad de los activos de los clubes, a la vista de su 
composición, ofrece tics dubitativos especialmente en lo 
tocante a saldos deudores e inversiones financieras.

• En general, los gastos de los clubes se encuentran 
exageradamente sobredimensionados, desde los 
propios gastos de personal y la incidencia de la 
amortización de los inmovilizados intangibles 
deportivos hasta en los restantes gastos de explotación, 
excediendo en demasía a los ingresos generados en el 
desarrollo de la actividad económica propia de los 
clubes.
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El porqué de la insostenibilidad del 
modelo económico del fútbol español

• Es cierto que el actual modelo de reparto de los 
derechos de televisión favorece 
indiscutiblemente a los dos grandes clubes de la 
Liga de las Estrellas que obtienen, entre ambos, 
cuando menos la mitad o algo más del total que 
factura la Liga de las Estrellas. 

• Esta descompensación implica que mientras 
Fútbol Club Barcelona y Real Madrid son 
auténticas máquinas generadoras de dinero, es 
decir, de facturación, lo que les permite 
absorber los impactos de sus dispendios y 
lograr importantes excedentes financieros en 
forma de cash flow, los demás clubes 
participantes en la Liga de las Estrellas, que 
pretenden desempeñar un digno papel en la 
misma aspirando a plazas de honor, se 
encadenen a unos niveles de gastos 
simplemente insoportables a tenor de sus cifras 
de facturación. 
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El porqué de la insostenibilidad del modelo 
económico del fútbol español

• En tanto en cuanto siga el vigente modelo de distribución de la 
tarta procedente del fútbol televisado, nuestra Liga de las 
Estrellas es más una réplica de la famosa, pero no rica, Liga 
escocesa que, año tras año, siempre es coto privado de dos 
clubes, Celtic y Rangers, ambos de Glasgow, que no a las más 
cercanas y competitivas Premier League, Bundesliga, Serie A y 
Ligue 1. El peligro, en consecuencia, sobre la sostenibilidad del 
fútbol español es harto patente.

• Situados en la temporada 2009/10, entre Madrid y Barça copan 
el 52% de los ingresos totales que genera la Liga de las Estrellas, 
esto es, 836 millones de euros. En consecuencia, los restantes 18 
clubes acceden al 48% sobrante, lo que quiere decir a 687 
millones. Salvo Atlético de Madrid (8%), Valencia (6%), Sevilla 
(6%) y Villarreal (6%), el conjunto de ingresos de los demás 
clubes presentan cifras muy modestas en cuanto al porcentaje 
de participación, que oscilan entre un máximo del 3,6% y un 
mínimo del 1%, representando en total los otros 14 clubes una 
participación del 28% sobre el total facturado por la Liga de las 
Estrellas. 
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El porqué de la insostenibilidad del modelo 
económico del fútbol español

• La desproporción entre los ingresos de explotación 
que facturan los clubes y los costes inherentes al 
factor trabajo en que incurren es, en nuestra 
opinión, uno de los desencadenantes cruciales de la 
insostenibilidad del modelo económico del fútbol 
español.

• En definitiva, partiendo de las conclusiones 
compendiadas junto con el diagnóstico formulado 
en puntos precedentes, a la vista del delicado y 
precario estado de insolvencia patrimonial y 
financiera en que se halla la Liga de las Estrellas y en 
virtud de los derroteros de sus cuentas de 
resultados durante las tres últimas temporadas que 
le flagelan por el frente económico, queda 
corroborada la acusada inclinación hacia la 
insostenibilidad del modelo económico del fútbol 
español. 
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Punto y final por el momento…

• Concluye aquí, por el momento, esta sucinta 
radiografía acerca del estado patrimonial, la 
situación financiera y la posición económica de los 
clubes integrantes de la Liga de las Estrellas en el 
transcurso de la temporada 2009/10.

• Confiemos en que pronto podamos disponer de la 
restante información inherente a los clubes 
rezagados a fin de culminar por completo el 
análisis económico-financiero de la Liga de las 
Estrellas 2009/10. 

• De nuevo, la gratitud al buen trabajo desarrollado 
por Fernando Domínguez Mielgo y David Cambra
Moya. Y las gracias a quienes lean este breve 
estudio.

• Barcelona, 19 de junio de 2011

Dr. José Mª Gay de Liébana y Saludas

LIGA DE LAS ESTRELLAS 2009/10: EL FÚTBOL ESPAÑOL BAJO LAS TURBULENCIAS DE LA CRISIS. JM Gay de Liébana, Universidad Barcelona. Junio 2011 93


