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La Real Academia de las Ciencias Econdmicas y Financieras acogi6 los dias 1,2y 3
de diciembre de 2009 el Seminario Internacional “Economics, Management and Opti-
mization in Sports. After the impact of the Financial Crisis”, dirigido a profesionales
del mundo del deporte.

Durante aquellos dfas, reconocidos estudiosos y profesionales abordaron el problema
que representa la adaptacion de las entidades deportivas a las condiciones cambiantes
del entorno econdémico, social, politico y tecnolégico analizando, desde multiples
enfoques, las exigencias derivadas de la interacciéon entre deporte y economia.

La organizacién invit6 a personalidades del mundo académico y especialistas del sec-
tor a presentar investigaciones cientificas o empiricas que analizaron la actualidad
econdémica y financiera de las sociedades y entidades deportivas en un marco tan cam-
biante, inestable e incierto como el que vivimos, creando asi, en Barcelona, un foro de
debate de alto valor social, técnico y econémico.

Tras su éxito, hemos querido elaborar este volumen con trabajos aportados por autores
espafioles que participaron directa e indirectamente en el citado acontecimiento.
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LA CLAVE DEL EXITO COMERCIAL DE UN CLUB
DEPORTIVO PROFESIONAL: LOS FICHAJES

Introduccion

A lo largo de los afios, hemos sido testigos del desarrollo y ejecucién de innumerables
politicas y estrategias de Marketing llevadas a cabo con la siempre interesante finali-
dad de obtener recursos econémicos para los clubes generadores de “especticulo”
deportivo. Sin embargo, la practica totalidad de ellas (regulares, buenas o brillantes)
han dependido siempre de los éxitos deportivos. Una gran estrategia comercial puede
quedar condenada al fracaso y los “actores” que desempefian su funcién en el campo,
cancha o pista no son capaces de ganar titulos o, cuanto menos, dar alegrias y satisfac-
ciones a sus socios, aficionados o simpatizantes.

Por ello, podemos asegurar con garantias que el elemento clave para el buen funcio-
namiento comercial de una entidad deportiva considerada “profesional” es que sus
deportistas, amparados por el cuadro técnico, sean capaces de aportar aquello que
desea el espectador: éxitos. Y para lograrlos, es condicién sine qua non ser capaces de
saber seleccionar, con el menor grado de error posible, aquel o aquellos deportistas
que encajen perfectamente con las necesidades del club.

Las cifras que hoy maneja el deporte profesional, en general, y el fitbol, en particular,
y su importancia social y econdmica, obligan a acertar con la mixima precision la
decision de contratar a jugadores. Esta es la época en la que los clubes tienen la opor-
tunidad de buscar aquellos futbolistas que no s6lo serdn de gran utilidad para el equi-
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po, sino que podrian ser capaces de devolver o incrementar la ilusién de sus socios y
seguidores. La aplicacion de métodos matematicos y algoritmos, a pesar de la reticen-
cia general a ello (impulsada en gran parte por la comodidad o el interés) puede resul-
tar gran ayuda para esta toma de decisiones.

La importancia del deporte espectaculo en nuestra sociedad

La gestion financiera y comercial de las actividades deportivas ha dado un giro espec-
tacular en nuestro pais como consecuencia del creciente interés de los medios de co-
municacion por conseguir incorporar en sus emisiones diarias aquellos eventos que
gran parte del publico demanda con fuerte asiduidad. A titulo meramente indicativo,
podriamos hacer referencia a la cantidad de minutos que el deporte ocupa en los infor-
mativos de cualquier canal de television. Si echamos la vista atras, podremos recordar
que hace sélo alguna década, el espacio deportivo ocupado en tal programacién no
superaba los pocos minutos, mientras que en la actualidad, éste se ha multiplicado
espectacularmente en relacion a la totalidad de noticias de cardcter general. El motivo
es claro: la gente busca en el deporte (sobre todo el ftitbol, en nuestro pais) el modo de
abstraerse del siempre dificil y problemético dia a dia que ocupa sus vidas.

Tal protagonismo, impulsado habilmente por medios de comunicacién para realimen-
tar la atraccion del interés popular, llevan a que se barajen cifras que alcanzan tales
niveles que resultaria incoherente dejar en manos de la intuicién decisiones deportivas
que, a menudo, comportan pérdidas de decenas de millones de euros. Este mecanismo
en forma de bucle tiene gran interés en elevar, hasta niveles a veces insospechados, la
imagen del elemento central de este popular deporte: el futbolista, que en tiempo ré-
cord puede pasar del anonimato a ser protagonista o portada en la practica totalidad de
medios de comunicacion.

En deporte, 2 + 2 siempre suman 4... aunque solo para los que quieren y saben
sumar

Al igual que cada afio, se vuelve a abrir, por estas fechas, el siempre medidtico merca-
do de fichajes. Muchos clubes buscardn aquel o aquellos jugadores que les permitan
mejorar o enmendar ‘inadecuadas’ contrataciones realizadas en la temporada pasada.
Hemos sido testigos de exagerados desembolsos econdmicos por contratar a deportis-
tas (a menudo considerados ‘medidticos’) que, por motivos aparentemente desconoci-
dos y sorprendentes, no han aportado lo que el equipo o su aficién esperaba de ellos.

Frases tan sobradamente conocidas como “...el fiitbol es asi...”, ““...en el deporte dos
mads dos nunca suman cuatro...” o “...en fltbol la 16gica no existe...” ha ido cubriendo,

16
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a lo largo del tiempo, sonados y estruendosos fracasos ocasionados, en multitud de
ocasiones, por una gestion de fichajes regida por intuiciones, juicios interesados o, en
el mejor de los casos, andlisis de extremada simplicidad.

Desde hace casi 20 afios, hemos tratado de encontrar solucién a tal arraigado problema.
Nuestra linea de investigacion basada en la toma de decisiones mediante la matematica
derivada de las 16gicas multivalentes nos ha permitido hallar una solucién que minimi-
ce la posibilidad de errores en la contratacién de deportistas. Por supuesto, no se trata
de un truco de magia por el cual en unos minutos podemos conocer el nombre comple-
to del jugador que mds conviene al equipo; de hecho, tal proceso basa su éxito en la
minuciosidad en el manejo de los mas de 1.200 factores estudiados que conforman el
rendimiento de un futbolista. En andlisis previos, basados parcialmente en la observa-
ci6on de los procesos de adopcién de decisiones por parte de los clubes al fichar, nos
hemos puesto las manos a la cabeza al constatar que los motivos técnicos que llevaban

a su contratacion podian ser, a menudo, contados con los dedos de una mano: “... es un
gran defensa...”, “... es muy bueno en el uno contra uno...”, ““... tiene un gran disparo...”,
“... tiene llegada...”, “... va muy bien de cabeza...”, etc. ;Debe un presidente dejar en

manos de tales y tan simples razonamientos el desembolso de millones de euros?

Ante todo, conviene recordar que el fichaje de un deportista nunca puede llevarse a
cabo tal como se hace con la adquisicién de maquinaria para una empresa industrial.
La razén principal, radica en que, en el segundo caso, la tarea desarrollada se lleva a
cabo de forma constante, lineal y acorde a las necesidades exactas para las cuales han
sido compradas. Sin embargo, un deportista de élite es un ser humano, cuyo rendi-
miento se basard sobre todo en tres factores: su estado fisico, su calidad técnica y, lo
mads importante: su estado mental, capaz igualmente de influir fuertemente en los dos
anteriores.

Hallar el jugador idoneo que necesita el equipo es posible, pero con los instru-
mentos adecuados y mucho trabajo

Vamos a proponer, seguidamente, un breve esquema del resultado de nuestras investi-
gaciones que pretende cimentar los fundamentos de un sistema de fichajes, debida-
mente estructurado, cuyo objetivo es evitar los fracasos que, afio tras afio, perciben los
desesperados aficionados y simpatizantes de demasiadas entidades deportivas. Cree-
mos ha llegado el momento de incorporar las modernas técnicas de seleccién de los
recursos humanos en el dambito de entidades deportivas, adaptandolas a las particula-
res necesidades de este tipo de actividad, caracterizada, quizds como ninguna otra, por
un alto grado de incertidumbre. No se trata de poner, aqui, en entredicho la cuantia del
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fichaje, sino la idoneidad del deportista, el cual debe reunir ciertas cualidades que
hagan sea el mas adecuado para la posicion o posiciones que debe ocupar en el equipo.

El jugador perfecto

Teniendo en cuenta estas premisas bdsicas, procederemos a elaborar el ‘perfil ideal’
del futbolista que necesita el cuerpo técnico, para buscar aquel ‘deportista real’ que
mads se le parezca, teniendo cuenta la demarcacién que va a ocupar. Conviene no co-
meter el error de apoyarse en la comodidad de generalizaciones o tales como: “un
buen defensa” o “un gran centrocampista”, ya que esto seria el ideal caldo de cultivo
para un fracaso en el fichaje.

Para una mayor claridad expositiva y con objeto de hacer més asequible el método
propuesto a quienes no tienen la costumbre de utilizar las técnicas derivadas de las
16gicas multivalentes, nos hemos permitido simplificar, en la medida de lo posible, el
proceso, obviando cualquier tipo de formulacion o referencia matematica y explican-
do de forma resumida los distintos puntos que lo componen.

Es generalmente conocido que los futbolistas profesionales son fichados en funcién
de su pasado futbolistico: gran trayectoria en los tultimos tres afios, buen mundial,
excelente momento goleador,... Pero no olvidemos que, ante todo, se contrata a per-
sonas, habitualmente jovenes que deberdn adaptarse a un pafs nuevo, ciudad descono-
cida, ambiente seguramente distinto y a compafieros de vestuarios con los que deberan
compartir, si todo funciona bien, parte de su juventud. Suele caerse también en el error
de “asegurar” el fichaje con un jugador con nombres y apellidos conocidos, cuando lo
mads seguro es que existan cientos de futbolistas en el planeta que superen la aporta-
cién que éste pueda realizar y a mucho mejor precio.

Juventud, dinero y popularidad: una férmula demasiado peligrosa

Como norma general, un futbolista es fichado con una edad comprendida entre los 18
y los 30 afios. Entendemos que cualquier persona de esta edad (que resulta muy pro-
picia para la diversion) suele dedicar su tiempo a estudiar o trabajar la mayor parte del
dia. Sélo los fines de semana, se permite una licencia para el ocio en sus variadas
ofertas. Sin embargo, cuando entramos en el mundo del deporte profesional, nos po-
demos hallar ante jévenes con sueldos astronémicos que trabajan en lo que mas les
gusta y durante muy pocas horas semanales. Conviene recordar que, en unos meses,
un futbolista cotizado puede ganar mas que un catedratico de universidad a lo largo de
su vida.
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El amplio intervalo de tiempo libre unido al el éxito econdmico y medidtico le permi-
te a una estrella del deporte recolectar con gran facilidad un amplio elenco de “amis-
tades” quien obtienen generalmente “ventajas”. Juntos se les ve en los mejores restau-
rantes y logran éxitos “sentimentales” que estdn al alcance de los actores mds famosos
de Hollywood.

La dindmica que se genera en un entorno como el actualmente existente pone en ma-
nos de jévenes con gran dotes futbolisticas, aunque, a menudo, sin una preparacién
animica o estructura mental suficiente, una gran responsabilidad deportiva a cambio
de desorbitadas cantidades econémicas y popularidad sin limites, de gran atractivo
para aquellos espiritus inmorales dispuestos a aprovecharse de su ingenuidad o des-
preocupacion.

A nuestro humilde entender, la solucion a este controvertido conflicto, fuente de fluc-
tuaciones en su rendimiento deportivo, podria pasar por la exigencia de una maxima
profesionalidad, en la que tuviera espacio la obligatoriedad de mantener al deportista
“ocupado sanamente”: cuanto menos espacio libre tenga mds dificilmente podrd em-
plearlo en actividades inadecuadas. No cabe duda que esta opcion serd considerada
injusta por muchos, puesto que “...son jovenes y tienen derecho a divertirse como
todo el mundo...”. Y efectivamente, pueden ser como todo el mundo. Para ello s6lo
tendrian que renunciar su desorbitado sueldo y dejar de jugar con las ilusiones de de-
cenas de miles de personas, entre ellos nifios que los toman como modelo a seguir. En
la vida no se puede tener todo a cambio de nada. Si se quiere cobrar como un mega-
profesional, hay que actuar como tal y ello requiere, como en todo, unos minimos
sacrificios; entre ellos: madurar, seguramente, antes de tiempo.

Siempre hemos sido partidarios que el futbolista emprenda, paralelamente a su profe-
sién, estudios que vayan desde una orientacién cultural bdsica (para los que no han
tenido oportunidad de estudiar en su infancia) hasta la actividad universitaria (para
aquellos mds preparados). Todo ello les permitird tener, al menos en grado minimo, la
“cabeza bien amueblada” y suficientemente preparada para hacer frente a tan repenti-
nos cambios econdémicos y de entorno privado. Esto les beneficiard personal y profe-
sionalmente. En este aspecto, no queremos dejar de hacer referencia a la gran tarea
realizada en su momento por Valero Rivera, en perfecta sintonia con la directiva del
Presidente José Luis Nuiiez, logrando como entrenador del equipo de balonmano del
FC Barcelona que su conjunto fuera considerado el mejor en la historia. La disciplina
y gran rigurosidad técnica que pudimos observar en aquel entonces fue, sin duda,
clave de tal éxito deportivo de un equipo formado por grandes jugadores, pero mejores
personas, caracterizadas por la humildad y el sacrificio personal en favor del colecti-
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vo. Los resultados fueron concluyentes e irrefutables bajo forma de titulos. Valero
demostr6 que, en deporte, el trabajo bien hecho y con gran coherencia da sus mejores
frutos.

Las estadisticas: un instrumento de doble filo

No cabe duda de que las herramientas de tipo estadistico siempre han resultado de
utilidad para analizar, ‘a posteriori’, el rendimiento de los deportistas y sacar las con-
secuentes conclusiones. Gracias a ello, podemos conocer el nimero de kilémetros
recorridos en un partido, nimero de pases realizados, porcentaje de efectividad en los
pases cortos, largos, etc. Sin embargo, como todos sabemos, que un futbolista que
haya hecho un buen mundial, con ‘nimeros’ extraordinarios, o una gran temporada
anterior, no significa, necesariamente, que lo vuelva a conseguir: no se tiene la misma
edad y posiblemente la misma ilusién, su situacién personal puede haber quedado
alterada, o el cambio de entorno puede haberle afectado.

(Cudl debe ser, pues, el método de andlisis para conocer ‘la calidad’ de los deportis-
tas? Hemos llegado a la conclusién de que s6lo con el método del expertizaje, basado
en la recoleccion de las opiniones, convenientemente agregadas, realizadas por ade-
cuados expertos permitirdn obtener resultados de gran fiabilidad. La puesta en marcha
de este método comporta, en primer lugar, preguntar al cuerpo técnico, encabezado
por el entrenador, cudl debe ser la pieza o piezas exactas que encajen en el sistema o
“filosofia” de juego que pretenden. Existen técnicos que consideran que un delantero
centro debe ser hédbil con el balén en los pies, rapido, incisivo, etc., mientras que otros
quizas consideraran como delantero centro perfecto, para su idea futbolistica, aquel
jugador alto, corpulento, que sabe jugar de espaldas a la porteria y que no tiene por
qué ser necesariamente un virtuoso del balén. El primer paso consistird, pues, en saber
exactamente qué demarcacién y qué caracteristicas ha de tener el deportista buscado.
Pero 1o mds importante, y lo que nunca hay que dejar a un lado son los factores co-
muinmente denominados ‘extradeportivos’, tales como sus costumbres personales, sus
aficiones, relaciones familiares, etc.; en definitiva factores no sélo de tipo fisico y
técnico, sino también de tipo psicolégico, cultural, sociolégico, u otros elementos que
puedan hacer que un brillante jugador bien dotado técnica y fisicamente no llegue a
triunfar a corto, medio o largo plazo.

Este grupo deberia estar formado no solamente por el entrenador o director técnico,
sino también con un conjunto de expertos en cada uno de los elementos o factores a
analizar. A titulo indicativo, podemos citar equipos de psicélogos, médicos, socidlo-
gos, especialistas en educacion fisica, entre otros. El hecho de que un experto pueda,
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como todo ser humano, incurrir en errores nos lleva a recomendar la utilizacion de
grupos formados por un minimo de cinco expertos por cada especialidad. Sus opinio-
nes no tienen porqué coincidir, aunque gracias al proceso de agregacion de expertos
basado en el ‘método de expertones’ obtendremos informaciones fiables para que los
valores otorgados sean los mds cercanos a la realidad. El nimero de factores a tener
en cuenta les serd transmitido a cada grupo, recomendandoles la posibilidad de afiadir
mads caracteristicas que pudieran resultar de utilidad para complementar el proceso.

Con la colaboracién de la totalidad de expertos de cada una de las especialidades ob-
jeto de andlisis, se procederd, en segundo lugar, a describir numéricamente el jugador
considerado ‘ideal” para ocupar aquella o aquellas demarcaciones especificas para el
sistema de juego seleccionado por el cuerpo técnico del equipo. Conviene resaltar que
20 o 30 caracteristicas no serian suficientes para que el proceso alcance el suficiente
grado de fiabilidad. Ademds de enumerarlas, resulta basico asignarles grados o niveles
de importancia para cada una de ellas, para una futura comparacion con otros candi-
datos. A modo de ejemplo dirfamos: si una de estas caracteristicas fuera ‘facilidad de
disparo con la pierna izquierda con el bal6n rebotado con efecto desde 90 por la de-
recha’, la valoracion necesaria no se limitaria a decir: “gran facilidad”, sino que cabria
establecer valores comprendidos entre cero (representativo de nulidad) y uno (perfec-
cién); una respuesta vélida para un factor como éste seria: 0.8 (que significarfa “gran
facilidad para el disparo con la pierna izquierda... ).

El analisis de los jugadores susceptibles de ser fichados: subjetividad, pero no
parcialidad

Es condicién indispensable para cualquier equipo profesional de fiitbol disponer de
varias fuentes capaces de sugerir el fichaje de nuevos jugadores para el primer equipo.
El recurso mds conocido y, por supuesto mas econémico, lo conforman las categorias
inferiores del propio club, formadas por jovenes promesas que suelen esperar con gran
impaciencia la oportunidad de demostrar su valia en Primera Divisién. En este caso,
cualquier prueba o andlisis sobre la idoneidad del deportista podra ser realizada con
facilidad y sin ningtn tipo de obstaculos.

La otra gran alternativa es, por supuesto, la bisqueda de aquellos futbolistas que for-
man parte de otras plantillas, tanto de equipos nacionales como de clubes extranjeros.
Para estos casos, suele ser habitual que cada club disponga de los denominados ‘ojea-
dores’, destinados a observar en distintas ciudades, paises o continentes la evolucién
de cientos de futbolistas y, elaborar, en base a ello, distintos informes que puedan re-
sultar de interés para la Secretaria Técnica del club. Consideramos importante resaltar
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que esta tarea debe ser llevada a cabo con la mayor rigurosidad profesional y acorde
con las lineas establecidas por el cuerpo técnico. No seria recomendable que el infor-
me fuera oral o técnicamente incompleto. Es bdsico que, al menos en el aspecto me-
ramente futbolistico, los informes sean detallados, analizando cada una de las carac-
teristicas, cualidades o singularidades del deportista objeto de estudio. Entendemos
que, habitualmente, los ojeadores son personas conocedoras de los aspectos futbolis-
ticos. Reiteramos, una vez mds, que no es suficiente que un deportista se acerque a la
parte del perfil puramente futbolistico buscado, sino que es del todo necesario com-
plementar este importante aspecto con otros valores suministrados por expertos en los
demds factores a tener en cuenta.

La decision de fichar al deportista idonea

Tras analizar debidamente y con el mismo criterio la totalidad de futbolistas conside-
rados ‘candidatos’ a ser fichados por un equipo (es necesario que esta valoracion sea
llevada a cabo por los mismos expertos que detallaron previamente el perfil del ‘juga-
dor ideal’ buscado por el cuerpo técnico), se procederd a describirlos, también de
forma matematica, en funcién de sus caracteristicas, cualidades o singularidades. De
este modo sus descriptores matematicos resultaran facilmente comparables en el pos-
terior momento de adoptar la mejor decision.

El dltimo paso consistird en realizar la citada comparacién especifica. Esto se hard de
la manera siguiente: cada uno de los perfiles matematicos que describen a cada candi-
dato serd contrastado con el del hipotético ‘jugador perfecto’. Aquel ‘candidato’ que
mds se acerque al jugador considerado ‘idéneo’ buscado por el cuerpo técnico serd el
futbolista con mayores posibilidades de ofrecer un alto rendimiento al equipo. El re-
sultado final nos permitird visualizar claramente un orden de prioridad, asi como el
grado de alejamiento del ideal deseado. Al mismo tiempo se puede hallar la ‘distancia’
existente entre cada candidato y el resto de ellos, de tal forma que todos jugadores
separados por una distancia poco importante puedan resultar practicamente de la mis-
ma utilidad para las necesidades del equipo.

Antes de finalizar, consideramos conveniente realizar una puntualizacién en orden a
la validez del camino propuesto. Creemos que se halla implicito, en cuanto ha sido
mencionado, que el modelo sugerido tiene como objetivo la ‘adquisicién’ de los ser-
vicios de un deportista para el futuro inmediato. Por tanto la asignacién de niveles a
sus capacidades se refiere al momento actual y previsiblemente para periodos proxi-
mos. También es factible a través del consiguiente analisis, prever, en la medida de lo
posible, su evolucién personal y deportiva.
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Otro aspecto merece ser comentado. No se puede olvidar, aunque ello resulte obvio,
que el éxito de este sistema puede quedar comprometido en el futuro mas o menos
lejano en el supuesto de un accidente, lesion grave o cualquier otro incidente suscep-
tible de aparicion brusca e inesperada. Pero esto se sitia dentro de la ‘normalidad
aceptada’ y ocurriria, también, tanto si se considera como no el modelo propuesto. Se
trata, pues, de otro problema, cuyo estudio mereceria una atencion especifica a través
de otro modelo en vias de desarrollo.

Para concluir, creemos necesario insistir en el hecho de que, para crear un ‘equipo
ganador’ en cualquier &mbito, no basta con acumular a los mejores, sino saber elabo-
rar un colectivo en el cual todas las piezas encajen y se complementen, sin olvidar,
evidentemente, las singularidades personales. S6lo asi se lograra evitar los fracasos
deportivos amparados por inversiones multimillonarias.

Somos conscientes que nuestra modesta aportacion puede que no tenga total acepta-
cién por parte de algtin sector de los lectores, puesto que resulta mas ficil y comodo,
cuando hablamos de fichajes, dejarse llevar por una intuicién optimista o generada por
el ‘ambiente’ que acostumbra a rodear a algunas entidades o sociedades deportivas,
del que ya tenemos sobrados conocimientos en la reciente historia. También entende-
mos que muchos clubes tengan sus dudas sobre la eficacia de este método o piensen
que resultaria excesivamente costoso contratar a grupos de expertos profesionales que
tengan que llevar tal proyecto y posterior seguimiento. Pero, ;no resulta mas costoso,
econdémica y financieramente hablando, sostener durante afios a deportistas a los que
es necesario retribuir, a veces, con millones de euros tras su equivocada contratacién?
Echen solamente una ojeada a la plantilla de su equipo favorito y juzguen ustedes
mismos.
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LAS FINANZAS DE LOS GRANDES CLUBES DEL
FUTBOL EUROPEQ: ANALISIS ECONOMICO Y
FINANCIERO, TEMPORADA 2008/09

(Cudl ha sido la evolucién durante el dltimo septenio, desde la temporada 2002/03 a
la 2008/09, por parte de los Top 10 + 1 del fitbol europeo?

Ingresos de los Clubes europeos “10+1”: 2002/03 a 2008/09 (Millones €)
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MADRID | BARCA | MANUD | BAYERN (ARSENAL |CHELSEA | LIVERP. | JUVE INTER | MILAN | ROMA

O Ingresos 02/03| 192,6 123,4 251,4 162,7 149,6 133,8 149,4 218,3 162,4 200,2 132,0
m Ingresos 03/04 | 236,0 169,2 259,0 166,3 173,6 217,0 139,5 215,0 166,5 222,3 109,0
o Ingresos 04/05 | 275,7 207,9 246,4 189,5 171,3 220,8 181,2 229,4 177,2 234,0 132,0
@ Ingresos 05/06 | 292,2 259,1 242,6 204,7 192,4 221,0 176,0 251,2 206,6 238,7 127,0
@ Ingresos 06/07 | 351,0 290,1 315,2 223,3 263,9 283,0 198,9 145,2 195,0 227,2 158,0
O Ingresos 07/08| 365,8 308,8 324,8 295,3 264,4 268,9 210,9 167,5 172,9 209,5 175,4
m Ingresos 08/09 | 401,4 365,9 327,0 289,5 263,0 242,3 217,0 203,2 196,5 196,5 146,4

Fuente: DELOITTE, FOOTBALL MONEY LEAGUE

Grafico 1
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Resumamos brevemente, por lo que respecta a los 5 Grandes, sus pinceladas a la vista
de su trayectoria de facturacion.

SINTESIS DE LOS TRAZOS MAS RELEVANTES DE LOS
CLUBES TOP 10+1

Real Madrid | Se aprecia un crecimiento muy pronunciado en los ingresos de 06/07 que en
07/08 dejan de crecer a un fuerte ritmo, haciéndolo de forma mas pausada si
bien en 2008/09 repunta. No obstante, para seguir siendo el lider indiscutible
tendra que potenciar sus fuentes de ingresos y promover la innovacion,
coronandose en Europa. De no ser asi, peligra su liderato.

Manchester | Da la impresién de que su etapa gloriosa empieza a tocar techo. Se da una
United revitalizacion en sus cifras de ventas en 06/07 pero en 07/08, pese a ganar la
Premier y la UEFA Champions League su facturacion parece estancada.

¢ Falta creatividad en el gran referente del futbol mundial? En 2008/09 se
confirma esas impresiones: cae al tercer puesto del ranking, aun cuando
alcanza la final de la Liga de Campeones en Roma

FC Sin duda el crecimiento mas metédico, junto con el del Madrid, y parece que
Barcelona consistente, con una imparable tendencia al alza que se vera fortalecida a raiz
del “triplete” de la ultima temporada 2008/09, en la que se coloca en segunda
posicion del ranking.

Bayern Su nuevo enfoque en materia de explotacién de estadio, provoca un salto muy

Munich acusado en 2007/08 y aunque en 2008/09 retrocede en facturacién, mantiene
la cuarta plaza del ranking.

Arsenal Pese al estancamiento de sus ingresos su crecimiento, de la mano del

Emirates Stadium, ha sido impactante. Constituye un serio outsider para la
Liga de Campeones por su decorosa gestion tanto deportiva como, también,
financiera y econémica.

En lo concerniente a los siguientes 6 Grandes, cabe decir:

SINTESIS DE LOS TRAZOS MAS RELEVANTES DE LOS
CLUBES TOP 10+1

Chelsea Parece como si los grandes momentos de facturacién se hubieran vivido en
2006/07 y que en la temporada siguiente, aun y alcanzando la final de la Liga de
Campeones, los ingresos desfallecieran. Falta inyectar mas imaginacion y
titulos, sobre todo, en Europa. Conquistar la Premier en 2009/10 supone un
gran paso.

Liverpool Hoy por hoy, da la impresién de que se halla al limite de sus capacidades a
tenor de su actual statu quo. De ahi que movimientos en su accionariado
puedan propiciarle un positivo empujon. El nuevo estadio supondria un
relanzamiento determinante pero antes tiene que reordenar su propiedad.

Juventus El caso “Moggigate” le condené a la Segunda Division provocando una drastica caida en
su facturacion. Debe recuperarse. Su grandeza europea es extraordinaria.

Inter Milan Venido a menos ultimamente y con necesidad de reposicionarse: lo consigue con su
extraordinario triplete en 2009/2010 y coronandose campeon de la Champions League. La
pérdida de posicionamiento obligé al Inter, como a los demas clubes italianos, a revisar su
Modelo econdmico. La eleccién de Mourinho como entrenador imprime otro caracter al Inter
de Moratti y en mayo de 2010, lo confirma: se proclama campeén de Europa.

AC Milan Vivo reflejo, como los restantes grandes clubes italianos, de un modelo econdémico-
futbolistico en declive que ha contado con el flujo aparatoso de ingresos por TV pero sin
ingresos por matchday solventes. El futbol italiano tiene que reinventarse.

AS Roma En parte gracias al descenso de la Juventus, la Roma entra en el Top 10, aunque en
2008/09 retroceda a la posicion duodécima. Lo cierto es que sus ingresos han aumentado al
punto de superar al Inter de Milan. Con todo, a la Roma le falta el pedigri tan necesario para
mantener ese lugar de privilegio europeo.
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Lectura e interpretacion patrimonial y financiera de los grandes clubes del fiithol
europeo

BALANCES A 30 DE JUNIO DE 2009

A fin de hacernos una primera composicion de lugar, presentamos los que damos en
llamar balances sintéticos, es decir, de un lado aparece el activo total de cada club, por
tanto, el conjunto de su inversion, sin distinciones por el momento entre clases de
activo, y de otro lado, figura el pasivo total desglosado en sus dos grandes bloques: lo
que no se debe, que constituye el patrimonio neto o financiacién propia, y lo que se
debe por parte de cada club, que es la deuda total, sin distinciones tampoco aqui acer-
ca del vencimiento de la deuda.

BALANCES DE LOS CLUBES “TOP 10+1” FUTBOL
EUROPEO 2008/09 (en millones €)

CLUB ACTIVO PATRIMONIO DEUDA PASIVO
TOTAL NETO TOTAL TOTAL
MM € MM € MM € MM €
REAL MADRID 879 196 683 879
FC BARCELONA 510 21 489 510
MANCHESTER UTD 726 448 278 726
BAYERN MUNICH 263 178 85 263
ARSENAL 978 228 750 978
CHELSEA 278 -423 702 278
LIVERPOOL* 300 33 267 300
JUVENTUS 290 102 188 290
INTERNAZIONALE 413 -50 463 413
AC MILAN* 326 -64 390 326
AS ROMA 270 127 143 270
TOTALES 5.233 795 4.438 5.233

Gréfico 2

El club que presenta un mayor activo es el Arsenal con 978 millones de euros, de los
que financia con patrimonio neto 228 millones y su deuda suma 750 millones. El
porqué de ese volumen hay que encontrarlo en dos razones. La primera, que el Arsenal
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formula estados financieros consolidados, englobando por tanto su negocio inmobilia-
rio que corresponde al desarrollo de su viejo estadio, bajo el nombre de Highbury
Square, lo que le permite al club gunner tener dos lineas de negocios: el futbol pro-
piamente dicho y el negocio inmobiliario. La segunda explicacién sobre el volumen
patrimonial del Arsenal, responde precisamente a su componente de negocio inmobi-
liario.

El Real Madrid, nimero uno de ingresos, es el nimero dos en masa patrimonial, con
un activo total de 879 millones de euros que financia en cuanto a 196 millones a través
de patrimonio neto y 683 millones de deuda.

Floja, en términos de patrimonio neto, es la situacién del FC Barcelona que con unos
activos de 510 millones de euros, inicamente cuenta con 21 millones de patrimonio
neto y su deuda total asciende a 489 millones.

El Manchester United, paladin de la solidez patrimonial y financiera aunque castigado
durante los ultimos meses por el endeudamiento que se le hace asumir por parte de sus
actuales propietarios, ofrece un activo total de 726 millones de euros que se encuentra
financiado a través de patrimonio neto en 448 millones y se cubre por la via de deuda
con tan s6lo 278 millones.

El Bayern de Munich muestra unos nimeros harto coherentes: sus activos de 263
millones de euros se cubren en cuanto a 178 millones por la via de patrimonio neto y
los restantes 85 millones responden a deuda.

El Chelsea de Abramovich persiste al cierre de 2008/09 en su clara tendencia de ban-
carrota, soportada por otras compafifas del grupo propiedad del magnate ruso. Sus
activos suman 278 millones de euros pero su patrimonio neto arroja lo peor de la
quiebra empresarial, con 423 millones de euros, y unas deudas globales de 702 millo-
nes.

Los datos del Liverpool, actualizados en cuanto a tipo de cambio entre la libra es-
terlina y el euro al 30 de junio de 2009, no obstante son los correspondientes a la
temporada concluida en 30 de junio de 2008 dado que a la fecha de preparacién de
este trabajo — mayo de 2010 — todavia no habia depositado sus cuentas anuales en
los pertinentes registros ingleses. Si atendemos a sus magnitudes, observamos
como sus activos son moderados en comparacién con los dos grandes del fitbol
inglés, Manchester United y Arsenal, y mds o menos estdn a la altura del reciente
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ganador de la Premier League de esta temporada, el Chelsea de Londres. Los 300
millones de euros de activo del Liverpool se financian en cuanto a 33 millones con
patrimonio neto y el resto, 267 millones, mediante deuda. Por consiguiente, su
grado de capitalizacidn es realmente bajo y su exposicion al endeudamiento muy
alta.

La Juventus de Turin, que vuelve a estar por derecho propio entre los grandes clubes
del fitbol europeo, presenta un activo total de 290 millones de euros que cubre con
fondos propios o patrimonio neto en cuantia de 102 millones y los restantes 188 mi-
llones corresponden a deuda.

El Internazionale de Milan cuenta a 30 de junio de 2009 con un activo de 413 millones
de euros pero su patrimonio neto se hunde en nimeros rojos, con 50 millones, razén
por la cual la deuda del club de la familia Moratti asciende a 463 millones de euros,
por encima de la totalidad de sus activos.

Mais o menos en las mismas condiciones se encuentra su eterno rival y vecino, el AC
Milan de Berlusconi, que sorprendentemente, maxime al tratarse de una sociedad pro-
piedad del primer ministro italiano, no ha depositado atin las cuentas anuales corres-
pondientes a la temporada 2008/09 en el registro mercantil de Mildn, motivo por el
cual hemos de trabajar con las cifras existentes al 30 de junio de 2008. Pues bien, esas
cifras indican que frente a unos activos que suman 326 millones de euros, su deuda
total se eleva a 390 millones con lo cual se produce un déficit patrimonial, es decir, un
patrimonio neto negativo de 64 millones de euros. Estos nimeros, por tanto, al igual
que en el caso del Inter y del Chelsea, ponen de relieve un estado de bancarrota en las
cuentas milanesas.

Finalmente, la AS Roma luce unos activos por importe de 270 millones de euros,
financiados a través de patrimonio neto en 127 millones y por deuda en 143 millo-
nes.

En conjunto, los Top 10 +1 acumulan a 30 de junio de 2009 activos que suman 5.233
millones de euros, su patrimonio neto global es de 795 millones y sus deudas totales

ascienden a 4.438 millones de euros. Cifras respetables, como se puede comprobar.

Expresemos ahora, de manera gréfica, los balances anteriores.
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Balances “Top 5” 2008/09 en MM€
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No entramos en el detalle correspondiente a las intimidades de cada balance de los
clubes integrantes de la elite del fiitbol europeo, pero si que es de interés comprobar
la composicion global de los activos y pasivos del conjunto de esos clubes. Para ello,
reflejamos a continuacién el balance agregado, pero de forma desmenuzada, de los
Top 10 + 1 de la temporada 2008/09.

PASIVO 000€
Balance agregado de Ios FONDOS PROPIOS (1) 785.211
“Top 1 0+1 22 2008/09: deta"e Capital o Fondo social 528.025
Reservas 419.095
Resultados ejercicios anteriores -79.972
Pérdidas y Ganancias -81.937
ACTIVO 000€ SOCIOS EXTERNOS (2) 121
SUBVENCIONES DE CAPITAL (3) 9.270
ACT'Y9 F”? . - 3:539:560 PATRIMONIO NETO (1) + (2) + (3) 794.602
Inmovilizado inmaterial deportivo bruto 1.692.696 INGRESOS A DISTRIBUIR (4) 0
Amortizacién acumulada Inmov.Inmaterial -744.181 PROVISIONES RIESGOS/GASTOS (5) 173.728
Inmovilizado inmaterial deportivo neto 1.449.491 | [ ACREEDORES A LARGO PLAZO (6) |  1.760.882 |
Otro inmovilizado inmaterial neto 44.562 Deuda con empresas del grupo 589.658
Inmovilizado material bruto 1.685.371 Deuda con emidade's de crédito 78304
Amortizaciéon acumulada Inmov. Material -316.828 gtt::::iir:;;azomermales 3Z;§22
Inmovilizado material neto 1.573.991 Pasivo por impuesto diferido 39.825
Inversiones financieras a largo plazo 429.898 Periodificaciones a largo plazo 24.924
Activos por impuesto diferido 41.619 Ingresos diferidos 164.478
ACTIVOS NO CORRIENTES 3539560 sii?cziprz%eé%]s;lmms (4)+(5)*(6) 1 9;‘71‘(;(1)3
+| +| . 3
AC,T'VO C'RCI,"LANTE 5 1.693.537 | - CREEDORES A CORTO PLAZO (7) 798.412
Activos no corrientes mantenidos para la venta 37.803 Provisiones a corto palzo 10143
Existencias 204.583 Deudas con entidades de crédito 546.014
Deudores 907.486 Deudas con empresas del grupo 27.026
Inversiones financieras a corto plazo 8.310 | | Acreedores comerciales 631.061
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 498.904 Enfidades Pl.’tf"cas 167.991
Periodificaciones a corto plazo 36.451 Ingresos anticipados S8
- Otras deudas no comerciales 909.671
ACTIVOS CORRIENTES 1.693.537 Periodificaciones a corto plazo 178.820
Gréfico §

El activo fijo, en el conjunto de los grandes clubes europeos, predomina con un mon-
tante global de cerca de 3.540 millones de euros, destacando en su composicion la
inversion en jugadores que en términos brutos se sitda en torno a los 1.700 millones
de euros y en importe neto en 1.450 millones. A su vez, el inmovilizado material bru-
to, con inversiones preponderantes de estadios y ciudades deportivas mas inmuebles
en régimen de explotacion, alcanza mds de 1.685 millones de euros y en valor neto los
1.574 millones. Unos 430 millones de euros en el capitulo de inversiones financieras
a largo plazo y menos de 42 millones en esa figura un tanto controvertida que es el
activo por impuesto diferido.
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Por la vertiente del activo circulante, llama la atencién la presencia de activos no co-
rrientes mantenidos para la venta, donde Real Madrid y FC Barcelona son los prota-
gonistas, el primero con jugadores puestos en el mercado a 30 de junio de 2009, y el
segundo con terrenos en trance de venta. Las existencias, donde hay que subrayar el
impacto del stock inmobiliario del Arsenal, suman casi 205 millones de euros, y los
deudores, con derechos de television pendientes de cobro, patrocinados, UEFA, Ligas
profesionales, federaciones, socios y abonados ..., con mds de 907 millones de euros,
constituyen el grueso de los activos corrientes, sin que apenas haya protagonismo de
inversiones financieras temporales y si un papel importante del efectivo y otros activos
liquidos con unos 500 millones de euros.

En total, los activos corrientes muestran un saldo de 1.694 millones de euros, lo que
comporta un mayor peso, en el conjunto de la inversion, por parte de los activos no
corrientes, con los mencionados 3.540 millones de euros.

Toda esa inversion de los Top 10+1, ;como se financia? El patrimonio neto es una
fuerza financiera bastante secundaria, con 795 millones de euros, advirtiéndose como
los resultados negativos de ejercicios anteriores y las pérdidas de la temporada 2008/09
erosionan la potencia de los fondos propios, que ascienden a 785 millones de euros,
con un papel testimonial de socios externos, que corresponden al balance del Real
Madrid, y unas subvenciones de capital por encima de los 9 millones de euros, que
corren por cuenta de los dos clubes espafioles.

Los pasivos no corrientes o deuda a largo plazo se elevan a 1.935 millones de euros,
con presencia de provisiones para riesgos y gastos en cuantia de 174 millones as{
como acreedores a largo plazo con 1.761 millones. En esta ribrica, se hallan algunos
conceptos un tanto novedosos en materia contable, como las acciones preferentes, fi-
gura que manejan los clubes ingleses, y los ingresos diferidos, poniendo el acento en
la presencia de deudas con empresas del grupo, cuyos protagonistas son clubes ingle-
ses e italianos, y el endeudamiento bancario que se sitda en 473 millones de euros.

La deuda a corto plazo escala a cotas muy altas, con 2.504 millones de euros, donde
sobresale el impacto de la deuda bancaria con 546 millones, los acreedores comercia-
les con casi 632 millones, las deudas con empresas del grupo significativas por su
saldo de 27 millones — lo que se traduce en que esta opcién se mueve mas con venci-
mientos a largo plazo para oxigenar financieramente a los clubes de fiitbol -, y el cajon
de sastre, digno de andlisis en el balance de cada club, que representan las otras deu-
das no comerciales con un monto de 910 millones de euros.
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En definitiva, este detalle de forma agregada puede sintetizarse asi:

Balance agregado de los “Top 10+1” 2008/09
TOP 10+1 2008/09
000 € %

ACTIVOS NO CORRIENTES 3.539.560 67,6%
ACTIVOS CORRIENTES 1.693.537 32,4%
PATRIMONIO NETO 794.602 15,2%
PASIVOS NO CORRIENTES 1.934.610 37,0%
PASIVOS CORRIENTES 2.503.884 47,8%
TOTAL PASIVO 5.233.097 100,0%
EXIGIBLE TOTAL 4.438.495 84,8%

Grafico 6

Y graficamente, el balance agregado de los Top 10+1 del fiitbol europeo al concluir la
temporada 2008/09, lo expresamos de esta manera:

BALANCE AGREGADO “TOP 10+1” FUTBOL EUROPEO
2008/09 (En miles de euros)
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Grafico 7
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Si el anterior balance se expresa en base porcentual, se tiene:

BALANCE AGREGADO “TOP 10+1” FUTBOL EUROPEO
2008/09 (en %)

100%

[ PATRIMONIO
NETO 15,2%
80% —
ACTIVO EXIGIBLE LP;
60% | FIJO; 67,6% 37,0% ||
a0 . i
AT EXIGIBLE CP;
0, J 0, ||
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32,4%
0%
ACTIVO PASIVO

Gréfico 8

COEFICIENTE DE ENDEUDAMIENTO

Al cierre de la temporada 2008/09, la proporcién que se daba entre la deuda total y la

financiacién propia por parte de cada uno de los Top 10 + 1 era de este tenor:

COEFICIENTE DE ENDEUDAMIENTO 2008/09

cLus EXIGIBLE | PATRIMONIO | £\ e 0 AMIENTO EXIGIBLE

TOTAL/PATRIMONIO NETO

MM € MM € EXIGIBLE TOTAL/PAT.NETO
REAL MADRID 683,3 195,9 3,49
FC BARCELONA 489,3 20,8 23,47
MANCHESTER UNITED 278,2 448,2 0,62
BAYERN MUNICH 85,1 177,5 0,48
ARSENAL 750,0 228,1 3,29
CHELSEA 701,7 (423,5) -1,66
LIVERPOOL 266,9 32,9 8,10
JUVENTUS 188,3 101,8 1,85
INTERNAZIONALE 462,5 (49,7) -9,31
AC MILAN 390,1 (64,5) -6,05
AS ROMA 143,1 127,1 1,13

Grafico 9
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El coeficiente de endeudamiento, que compara el peso en el pasivo de la deuda total,
o exigible total - suma de deuda a largo plazo y deuda a corto -, con la parte del pasivo
que no es exigible - patrimonio neto, al no representar este concepto obligaciones
frente a terceros -, arroja unos valores excesivamente altos lo que significa que la
principal fuente de financiacién de los Clubes radica en el endeudamiento, esto es, en
la utilizacién de fondos ajenos, en suma, de deuda pura y dura.

El valor recomendable del coeficiente de endeudamiento es 1, la unidad, o inferior a
1, 1o que se traduce en un apropiado equilibrio entre fondos propios y ajenos, entre no
deuda y deuda.

Quizas lo mas sorprendente de estos valores sea el acusado endeudamiento del FC
Barcelona, debido a la modesta aportacién de los fondos propios o patrimonio neto al
conjunto de la financiacién, como antes se indicaba: las deudas suponen 23,47 veces
el patrimonio neto del club azulgrana.

Cuando el coeficiente de endeudamiento toma valores negativos es que la situacién
del club de hecho es la bancarrota, al ser su patrimonio neto negativo y, por tanto,
deber mds de lo que tiene. Este es el caso de Chelsea, Inter y Milan. Por tanto, alerta
maxima en estos clubes en cuanto a su estructura de deuda y a la ausencia de capitali-
zacié

COEFICIENTE DE ENDEUDAMIENTO 2008/09

25 23,47

5 |3.49
0,62 0,48

1,66
-6,05

-10
-15

-9,31
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Gréafico 10
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En el grafico precedente se constata la mala calidad, en general, que lucen los clubes
en cuanto al coeficiente de endeudamiento. En clave negativa, se encuentran Chelsea,
Inter y Milan. Con valor excesivamente alto, que denota demasiada deuda y muy baja
capitalizacidn, el Barca. Con un coeficiente de endeudamiento preocupante, el Liver-
pool. Con endeudamiento nada comodo, Madrid y Arsenal. En zona mds templada,
la Juve. Con un endeudamiento ligeramente alto, la Roma. Con valores muy razona-
bles, demostrativos que las cosas se hacen bien, Manchester United y Bayern de
Munich.

En cualquier caso, dediquese la entidad a la actividad que se dedique, hay una regla
fundamental para encontrarse en plena forma financiera: equilibrar el peso de los re-
cursos propios con la deuda, de forma que se dé, cuando menos, una igualdad entre
ambas fuerzas financieras. S6lo las empresas, a la sazdn, los clubes, que ofrezcan una
garantia en sus fondos propios tienen el futuro asegurado, muestran capacidad de re-
sistencia ante embestidas criticas, se hallan en condiciones de crecer, son capaces de
asumir mayor endeudamiento al no tener su capacidad de endeudamiento agotada y
gozan de un estado de salud patrimonial y financiero que les contagia de una plenitud
absoluta.

Por ende, en lo concerniente a las fuerzas de la financiacion tienen que igualarse las
ajenas con las propias, atributo que da vigor al club al no ser excesivamente depen-
diente de la deuda sino mds bien todo lo contrario: gana en independencia financiera

y solidez desde el angulo de la estructura de sus recursos.

El equilibrio en toda estructura patrimonial responde a este modelo:
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ESTRUCTURA FINANCIERA RECOMENDABLE:
ENDEUDAMIENTO= 1 & LO QUE DEBE DE SER

100%
80%
60% Activo
Total
40% 100%
20%
0%
Activo Total Pasivo Total

[EI Activo Total H Exigible Total @ Patrimonio Neto ]

SOLVENCIA GLOBAL: ACTIVO 2 VECES SUPERIOR A DEUDA
= LO QUE DEBE SER

Grafico 11

SOLVENCIA GLOBAL

La solvencia global viene concretada por la comparacion entre el activo real versus el
exigible total, midiendo la capacidad financiera del club al contrastar los activos reales
de su propiedad, ya sea juridica o econdmica — téngase en cuenta la prioridad del fon-
do econémico sobre la forma juridica -, respecto a la totalidad de las obligaciones de
pago que tiene contraidas.

Si nos fijamos en el grafico precedente, donde se plasma el modelo de referencia en
menesteres patrimoniales y financieros, la recomendacion necesariamente es que el
valor ideal se sitie en torno a 2, lo que significa que los activos del club en buena lid
tienen que ser dos veces el montante de sus deudas, disponiéndose asi de lo que seria
una buena cintura tanto patrimonial como financiera. Obsérvese que cuando se cum-
ple ese valor de la solvencia global de 2, quiere decir que el coeficiente de endeuda-
miento del club esta situado en 1, la unidad.
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El ratio de solvencia global marca la distancia existente respecto a un estado de quie-
bra, que se desencadena cuando las deudas o pasivos exigibles superan a los activos.
La bancarrota o insolvencia definitiva estalla al no ser el conjunto de los activos de
que dispone una entidad, suficiente como para cubrir todas sus deudas o pasivos exi-
gibles.

Solvencia Global: Activo Total

vs Deuda Total 2008/09

DEUDA
cLus ASTNO | romaisExip | RATIOSOLUENCIA
MM € MM € ACTIVO / EXIGIBLE TOTAL
REAL MADRID 879,1 683,3 1,29
FC BARCELONA 510,1 489,3 1,04
MANCHESTER UNITED 726,4 278,2 2,61
BAYERN MUNICH 262,6 85,1 3,09
ARSENAL 978,1 750,0 1,30
CHELSEA 278,2 701,7 0,40
LIVERPOOL 299,8 266,9 1,12
JUVENTUS 290,1 188,3 1,54
INTERNAZIONALE 412,8 462,5 0,89
AC MILAN 325,6 390,1 0,83
AS ROMA 270,1 143,1 1,89

Grafico 12
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De forma gréfica, ésta es la visualizacion de la solvencia global del los clubes:

Solvencia Global: Activo Total

vs Deuda Total 2008/09
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Grafico 13

Si presentamos las conclusiones acerca de la solvencia global, como resultado de la
comparacién entre el activo real versus el exigible total, en los Top 10+1, podemos
afirmar lo siguiente:

*  En general, la solvencia global que ofrecen los Clubes es mds bien justa, lo
que pone de relieve sus altas tasas de endeudamiento y, en definitiva, que
gran parte de los activos se financia a través de deuda y no gracias a capitales
propios.

*  Bayern de Munich y Manchester United, por este orden, dan muestras de su
solvencia con unos ratios francamente muy buenos.

* Roma y Juve presentan una buena posicién de solvencia, sin llegar al valor

aconsejable de 2 pero ofreciendo, con sus activos, una buena cobertura de sus
deudas.
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*  Encotas de solvencia regulares, ni buenas ni malas, aparecen Madrid y Arse-
nal.

»  Con solvencia tirando a la baja, se encuentran Barca, en posicién un tanto
incémoda, y Liverpool.

e Chelsea, Milan e Inter confirman lo que ya se habia visto a través de sus ba-
lances: una preocupante inestabilidad financiera que en la medida que sus
actuales propietarios sigan suministrando fondos esos tres clubes no sufrirdn
aunque la deuda con sus duefios se coloque en saldos demasiado exagerados,
pero si por cualquier motivo el dinero que hoy les posibilita sostenerse deja-
ra de fluir, su bancarrota seria una cruel realidad para el mundo del fiitbol.

SOLVENCIA CORRIENTE

(Como definir la solvencia normal o solvencia corriente o solvencia a corto plazo? La
solvencia normal viene dada por la relacién existente entre el activo circulante versus
exigible a corto plazo.

Este perfil de la solvencia, al contraponer los activos circulantes con los pasivos co-
rrientes o a corto plazo, relaciona los activos realizables en dinero como maximo a 1
afio, con los pasivos cuyo periodo de liquidacién tiene ese mismo limite temporal, a
un 1 afio vista. Por eso, se conoce también el ratio de solvencia corriente o normal
como el de suspensién de pagos, ya que al relacionar ambas magnitudes, activo circu-
lante frente a exigible a corto plazo, pone de manifiesto las condiciones para que se
imponga un idéneo equilibrio financiero sin que repercuta negativamente en la mar-
cha empresarial.

En suma, una solvencia corriente muy ajustada alrededor de 1 o por debajo de 1, de-
nota una tension entre los activos realizables y disponibles en el horizonte de 1 afio
con las deudas a pagar a un afo. La cota recomendable de solvencia corriente oscila
entre 1,5 y 3, es decir, que el activo corriente sea entre 1,5 y 3 veces la deuda a corto
plazo.

Comparemos los activos corrientes de cada club integrante de los Top 10+1 con su
deuda a corto plazo, y veamos qué valor toma su solvencia normal. Asi:
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Solvencia corriente "Top 10 +1" 2008/09

CLUB ACTIVO EXIGIBLE CORTO RATIO SOLVENCIA
CIRCULANTE PLAZO CORRIENTE
m ¢ wie T cmiece
REAL MADRID 192,9 334,7 0,58
FC BARCELONA 160,1 359,9 0,44
MANCHESTER UNITED 396,2 103,8 3,82
BAYERN MUNICH 67,6 69,5 0,97
ARSENAL 380,9 368,6 1,03
CHELSEA 4,2 92,1 0,05
LIVERPOOL 69,6 237,7 0,29
JUVENTUS 106,1 103,4 1,03
INTERNAZIONALE 86,9 335,7 0,26
AC MILAN 180,4 386,9 0,47
AS ROMA 48,7 111,6 0,44

Gréfico 14

En situacion técnicamente de suspension de pagos se encuentra un nutrido grupo de
elite del futbol europeo: Madrid, Bar¢a, Chelsea, Liverpool, Inter, Milan y Roma.
Algunos de esos clubes apenas cuentan con activos circulantes para atender los com-
promisos mds inmediatos de pago de sus deudas, como sucede en el Chelsea e Inter.
Otros pudieran tener dificultades en el corto plazo, durante la temporada 2009/10.
Este es el caso del propio Barga, el mismo Liverpool, el Milan y la Roma; acaso, tam-
bién el mismisimo Real Madrid. En cambio, otros clubes muestran una situacién muy
buena en el manejo de sus inversiones a corto plazo y sus deudas exigibles a menos de
un afio: Manchester United y Arsenal. Y en situacién no temeraria, aparece el Bayern
de Munich.
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Solvencia corriente "Top 10 +1" 2008/09
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Grafico 15

Sin ambages, tal y como se aprecia la solvencia corriente o normal de los Clubes es
francamente mala. En la mayoria de los casos, incluyendo a los clubes con mayor
fuste y potencial econdémico, el ratio de solvencia corriente se sitda por debajo de la
unidad, cuando un valor aceptable y de cobertura rondaria el 1,5 o, apurando mucho
las cosas, debiera estar en algo mds de 1.

De resultas de los valores que toma la solvencia normal en los clubes, se infieren ten-
siones y agobios en el corto plazo, a un afio vista, dada la mds que posible incapacidad
para atender durante 2009/10 los compromisos de pago si su generacion de ingresos
decrece en el futuro. ;Habra que vender apresuradamente algin jugador? ;Reconver-
si6n de deuda con vencimiento a corto plazo hacia deuda a largo plazo? ;Qué movi-
mientos de futbolistas se han producido a lo largo de la temporada 2009/10 en los Top
10 +1? ; Algun fichaje sonado o ventas de renombre que hayan significado el cobro de
unas buenas sumas de dinero con las que paliar las deudas agobiantes? ; Aumentos de
capital social? ; Aportaciones y ayudas de socios?

44



LAS FINANZAS DE LOS GRANDES CLUBES DEL FUTBOL EUROPEO

A mayor abundamiento, los malos valores de la solvencia corriente ponen de relieve
la existencia generalizada de fondos de maniobra negativos. La necesidad de dinero a
plazos inminentes, serd una constante de los clubes que a menudo, para sortear esos
obstdculos se ven compelidos a negociar anticipos a cuenta de contratos suscritos con
sponsors y patrocinadores, anunciantes, firmas de indumentaria deportiva y, desde
luego, con las televisiones.

Interpretando la marcha econémica de los grandes del fiitbol europeo: resulta-
dos 2008/09

CUENTAS DE RESULTADOS RESUMIDAS 2008/09

La catadura econémica de los grandes clubes viene propiciada por el examen de sus
cuentas de resultados. Con frecuencia, los desfases y descompensaciones que se ad-
vierten en los balances tienen su origen en una gestion econdémica que no se cumple
con rigor o que no marcha “comme il faut”.

En general, el fitbol es generoso y tremendamente apasionado con los gastos y
dentro de éstos, los de personal, retribuciones a plantilla deportiva y no deportiva,
junto con elevados gastos generales y cantidades importantes que se pagan en con-
cepto de servicios exteriores, merman las ya de por si débiles cuentas de resultados.
A veces, cabria afirmar que los clubes de fitbol son verdaderas fabricas de gastos
... Sin ir més lejos, a menudo se hace insoportable el impacto de los costes de per-
sonal sobre los ingresos de los clubes, suponiendo en determinados casos un maza-
zo terrible.

Si esas embestidas se dejan sentir con gran virulencia en la mayoria de clubes de
fiitbol de las deslumbrantes grandes Ligas nacionales, sin embargo parece como si
los Top 10+1, por su gran dimension, su amplia proyeccion, su relativa facilidad
para captar y obtener fondos, queden un tanto a salvo de esos vaivenes econdmicos
que sufren tantos y tantos clubes. Pues bien, las apariencias en ocasiones engafian

Veamos en primer lugar qué derroteros toma lo que seria la cuenta de resultados agre-
gada de los Top 10+1 en el ejercicio 2008/09.
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Cuentas de Resultados Agregadas “Top 10+1” 2008/09
%

CONCEPTO 000 €
IMPORTE NETO CIFRA DE NEGOCIOS 2.731.823 100,0%
Competiciones deportivas + Socios y abonados 727.909 + N/D 26,6%
Ingresos retransmisiones y TV 1.092.916 + N/D 40,0%
Ingresos comercializacion y publicidad 693.192 + N/D 25,4%
OTROS INGRESOS EXPLOTACION 230.821 8,4%
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 2.962.644 108,4%

Consumo mat.deportivo/Aprovisionamientos 261.629 9,6%
Gastos de personal y jugadores 1.699.135 62,2%
Otros gastos explotacion 658.246 24.1%
Amortizacién jugadores 456.613 16,7%
Amortizacion otro inmovilizado inmaterial 11.978 0,4%
Amortizacion inmovilizado material 59.466 2,2%

Variacion provisiones e incobrables 17.386 0,6%
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 3.164.454 115,8%
RESULTADO EXPLOTACION -201.810 -7,4%
Ingresos financieros/Dif. Positivas 46.108 + N/D 1,7%

Gastos financieros/Dif. Negativas 96.153 + N/D 3,5%
RESULTADOS FINANCIEROS -47.745 -1,7%
RESULTADOS ORDINARIOS -249.555 -9,1%
Beneficios e ingresos extraordinarios 279.818 10,2%

Gastos y pérdidas extraordinarias 53.691 2,0%
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS 226.127 8,3%
RESULTADO ANTES IMPUESTOS / BAI -23.428 -0,9%

Impuesto sobre Sociedades | -55.936|  -2,0%|

BENEFICIO NETO / BDI -79.364 -2,9%
Gréfico 16

A falta de desgloses en materia de ingresos por parte del Chelsea — de ahi la mencién a
no disponible (N/D) que figura en los componentes del importe neto de la cifra de ne-
gocios -, el total de ingresos de explotacion generado por los Top 10+1 alcanza la cifra
de 2.963 millones de euros, suma realmente espectacular, superior a los ingresos totales
generados por la Premier League, mucho mds que la Liga de las Estrellas e igualmente
por encima de lo que factura la Bundesliga y sobrepasando la facturacién de la Serie A
italiana. Por ende, la potencia econdmica de los Top 10+1 se siente con empuje.

El problema de los clubes de fiitbol radica en su alto volumen de gastos que con mds
de 3.164 millones de euros, desbordan la capacidad de los ingresos. Los gastos de per-
sonal son elevados, con 1.699 millones de euros, y muy altos los otros gastos de explo-
tacion, cifrados en 658 millones de euros, agregandose a tales gastos las amortizacio-
nes de jugadores, con 457 millones de euros; los demds gastos son mds bien residuales.

Ese desfase econémico entre los ingresos y gastos de explotacién confluye en un dé-
ficit de 202 millones de euros que, acto seguido, se ve agravado por los resultados fi-
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nancieros negativos que con 48 millones de euros, desembocan en una pérdida de las
actividades ordinarias de los Top 10+1 del fiitbol europeo de 250 millones de euros.

A partir de ah{ entra en escena el juego de los resultados extraordinarios, en gran par-
te originados por los traspasos de jugadores y en menor medida por ventas de activos,
que con 226 millones de euros consiguen contrarrestar la furia del déficit ordinario,
cerrando los Top 10+1 la temporada 2008/09 con una pérdida global antes de impues-
tos de 23 millones de euros que, al incrementarse en el gasto inherente al impuesto
sobre sociedades, arroja un déficit neto final superior a 79 millones de euros.

Este modelo econdmico, el de los clubes que constituyen la referencia econdmica del
fitbol internacional, no es sostenible y bien hardn los grandes motores del deporte rey,
las entidades que levantan admiracién por doquier y con legiones de seguidores a lo
largo y ancho del vasto mapamundi, en arreglar sus torcidas cuentas. Es evidente que
algunos clubes hacen gala de cordura en clave econdmica pero otros alimentan esque-
mas econdmicos preocupantemente deficitarios y que, a la largo plazo, ponen en tela
de juicio la economia del gran fiitbol.

Si hasta aqui hemos visto los datos agregados de los Top 10+1, constatemos club por
club su posicionamiento econémico correspondiente al ejercicio 2008/09.

CUENTAS DE RESULTADOS 2008/09 EN MILLONES €

(cifras redondeadas)

Zo0si0s .| NGRESOS| GASTOS |eyoi'oracion[SNPHATA orpiNARio| oRbiNARIc | BA! | 1S | EDI
CLUB MME | MMe MM € MM € MM€E | MMeE | MME | Mme
MADRID 401 390 11 7 18 25 | 3 | 22
BARCA 366 362 5 -9 18 9 -2 7
MAN.UTD. | 327 270 56 56 94 150 | -41 | 109
BAYERN 254 259 -5 -3 4 1 1 3
ARSENAL | 368 323 45 26 28 53 | 12 | a1
CHELSEA | 218 291 -73 -74 19 55 | 1 | -54
LIVERP.* 187 190 -3 -13 25 12 | 2 | 10
JUVE 240 227 14 13 0 13 | 7 7
INTER 222 376 -154 -158 53 | 4 | -154
MILAN* 238 311 -73 -80 80 | 14 | -67
ROMA 141 166 -25 -14 16 2 4 | -2
TOTALES | 2963 | 3.164 202 -250 226 23 | -56 | -79

Gréfico 17
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De los Top 10+1 saldan la temporada con resultado de explotacién positivo Madrid, Barca,
Manchester, Arsenal y Juve; el resto lo hace con pérdida: Bayern de Munich, de manera
tenue; Chelsea, con 73 millones de euros; Liverpool, con 3 millones; Inter de Mildn con
154 millones; AC Milan — datos 2007/08 — con 73 millones y Roma con 25 millones.

Por el frente de los resultados financieros, salvo el Bayern con 2 millones positivos,
todos los demds clubes obtienen pérdidas y el United y la Juve equilibran.

De esta guisa, el resultado correspondiente a las actividades ordinarias arroja signo ne-
gativo en el Barca, Bayern, Chelsea, Liverpool, Inter, Milan y Roma, que necesariamen-
te han de recurrir a la obtencién de plusvalias extraordinarias para cuadrar sus nimeros.

En el capitulo, pues, de los resultados extraordinarios todos ellos, excepto Juve y Mi-
lan que hacen tabla rasa, obtienen saldos positivos, de manera que se mitiga o se
arreglan los desajustes econdmicos.

Por impacto de las pérdidas netas finales cabe destacar la fuerte suma de Chelsea e
Inter asi como la del Milan y, en menor grado, la de la Roma.

INGRESOS Y GASTOS 2008/09: EXAMEN

Entremos en el detalle de las fuentes de ingresos de cada club y veamos su valor ab-
soluto asi como su porcentaje de participacion sobre el total de cada rabrica. Precise-
mos, de nuevo, que el Chelsea no ofrece dentro de su informacién contable la porme-
norizacion de las clases de ingresos.

INGRESOS “TOP 10+1” 2008/09: COMPOSICION

CLUB COMPETICIONES+ RETRANSMISION COoM. Y OTROS INGRESOS
SOCIOS/ABONADOS v PUBLICIDAD INGRESOS EXPLOTACION

MM € % MM € % MM € % MM € % MM € %
Real Madrid 132,4 18,2 144,5 13,2 1234 | 17,8 1,0 0,4 401,3 13,5
FC Barcelona 95,5 13,1 135,6 12,4 112,0 16,2 23,4 10,1 366,4 12,4
Manchester Utd 127,7 17,5 117,0 10,7 82,1 11,8 0,0 0,0 326,8 11,0
Bayern Miinich 95,2 13,1 35,0 3,2 110,1 15,9 14,1 6,1 254,4 8,6
Arsenal 117,5 16,1 86,0 7,9 56,5 8,1 107,8 | 46,7 367,7 12,4
Chelsea N/D N/D N/D N/D N/D N/D 0,0 0,0 217,8 7,4
Liverpool 46,0 6,3 80,2 73 60,4 8,7 0,5 0,2 187,1 6,3
Juventus 18,4 2,5 150,4 13,8 46,1 6,7 25,5 1,1 240,4 8,1
Internazionale 35,0 4,8 133,5 12,2 42,3 6,1 10,7 4,7 221,5 7,5
AC Milan 28,3 3,9 122,5 11,2 54,3 7.8 32,8 14,2 237,9 8,0
AS Roma 31,9 4,4 88,3 8,1 6,0 0,9 15,0 6,5 141,2 4,8
TOTALES 727,9 100,0 1.092,9 | 100,0 | 693,2 | 100,0 | 230,8 | 100,0 | 2.962,6 | 100,0

Grafico 18
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Concretemos quién manda en cada uno de estos tipos de ingresos. En términos globa-
les, el Real Madrid, superando la cota de los 400 millones de euros, encabeza la lista
y también marca el paso como lider en el apartado de competiciones, socios y abona-
dos, en el que el club blanco incluye la explotacion del Estadio Santiago Bernabeu,
con una recaudacion de 132,4 millones de euros.

En el concepto de television, es la Juventus el nimero uno por ingresos con 150,4
millones, seguido de Madrid y Barca.

En cuanto a comercializacién y publicidad, esto es, lo que se conoce corrientemente
como marketing, de nuevo es el Madrid quien lleva las riendas con 123,4 millones de
euros.

Y en otros ingresos, obviamente y debido a su negocio inmobiliario, corresponde al
Arsenal hegemonia.

Hagamos una breve reflexion acerca de los ingresos generados por estos clubes.
Mientras Madrid y Barga reparten de una forma bastante equilibrada sus fuentes de
ingresos, en el fltbol inglés, sobre todo, Manchester United y Arsenal ofrecen un buen
musculo en el epigrafe de competiciones, socios y abonados, lo que en el caso del club
gunner confirma la bondad de su modelo apostando por el Emirates Stadium y en el
Manchester United se ratifica las ventajas de la explotacién de Old Trafford. Algo
parecido cabria decir acerca del Bayern de Munich con el Allianz Arena a la par que
su marcado énfasis por la faceta de comercializacion.

En cambio, en el fitbol italiano la rdbrica de competiciones, socios y abonados es
pobre en cuanto a produccién de ingresos, demostrando lo caduco de su modelo de
negocio futbolistico.

La fuerza del fitbol italiano, por lo menos de los cuatro grandes de la Serie A, viene
dada por sus ingresos de television, barajando, sobre todo, Juventus, Inter y Milan
unas cifras considerables. En el fitbol inglés ya se atisba una referencia mas equili-
brada que, a la postre, se impone en las reglas del juego de la Premier League.

Por el flanco de marketing, como es l6gico los Top 10+1 se muestran con una consis-
tencia singular si bien la excepcién la constituye la Roma.

Y los otros ingresos, como se indicaba, ratifican la estrategia del Arsenal que debiera
de ser tenida muy en cuenta por todos los grandes clubes de fiitbol.

49



MARKETING, FINANZAS Y GESTION DEL DEPORTE

En el grifico siguiente se ve la composicién y el peso de los tipos de ingresos de los
Top 10+1.

INGRESOS “TOP 10+1” 2008/09: COMPOSICION

OTROS COMPETICIONES
INGRESOS; 230,8 + SOCIOS Y
; 8% ABONADOS;

Sl 727.9; 27%

PUBLICIDAD;
693,2 ; 25%

RETRANSMISION
TV;1.092,9 ; 40%

Grafico 19

El handicap en cuanto a la informacién contable del Chelsea impide cuadrar al ciento
por cien la composicién del pastel de los ingresos. Pero, en cualquier caso, hay algo
que salta a la vista: si la television es la gran contribuyente a los ingresos de los clubes
de fitbol con el 40% sobre el total facturado, en segundo lugar se encuentra el capitu-
lo de los ingresos por competiciones, socios y abonados que aporta el 27% de la fac-
turacion, por delante de los ingresos procedentes de marketing que suponen el 25%
del total ingresado por los Top 10+1. Los otros ingresos tienen un papel secundario
con el 8%.

Pasemos al apartado de los gastos. Examinemos, en primer lugar, el detalle por con-
ceptos en cada club.
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GASTOS “TOP 10+1” 2008/09: DETALLE

cLUB consumos | GASTOSDE | AMORTZA OTROS A . PROVISIO- GASTOS
PERSONAL | , CON | easTos ORI NES EXPLOTACION

MM € % MM € % MM € % MM € % MM € % MM € % MM €
Real Madrid 12,7 4,9 187,2 11,0 | 62,3 13,7 | 107,0 | 16,2 13,5 19,0 73 4,9 390,0
FC Barcelona 56 21 201,3 11,8 53,9 11,8 | 92,3 | 14,0 8,6 12,1 0,0 0,0 361,7
Manchester Utd. 0,0 0,0 144,5 8,5 44,2 9,7 724 | 11,0 9,4 13,1 0,0 0,0 270,5
Bayern Miinich 19,5 75 139,2 8,2 33,2 73 65,0 9,9 25 35 0,0 0,0 259,4
Arsenal 93,8 | 359 122,0 7,2 28,0 6,1 65,0 9,9 13,7 19,2 0,0 0,0 322,5
Chelsea 0,0 0,0 182,2 10,7 57,5 12,6 | 45,0 6,8 6,2 8,7 0,0 0,0 290,8
Liverpool 19,4 7,4 105,3 6,2 38,1 8,4 24,7 38 2,3 3,2 0,0 0,0 189,8
Juventus 30,1 11,5 137,8 8,1 28,0 6,1 26,3 4,0 43 6,1 0,0 0,0 226,6
Internazionale 0,4 0,2 2051 12,1 46,0 10,1 | 110,1 | 16,7 4,6 6,4 9,6 55,3 375,8
AC Milan 558 | 21,3 176,5 10,4 | 40,6 8,9 33,8 51 37 51 0,5 2,8 310,9
AS Roma 24,3 93 98,1 58 247 54 16,7 25 2,7 37 0,0 0,0 166,4
TOTALES 261,6 | 100,0 | 1.699,1 | 100,0 | 456,6 | 100,0 | 658,2 | 100,0 71,4 100,0 17,4 | 100,0 JER(ZR]

Grafico 20

El club més gastador es el Real Madrid en 2008/09 con 390 millones de euros y a
continuacién se halla el Inter con 376 millones, por encima del FC Barcelona que
gasta 362 millones. Sobrepasando el listén de los 300 millones de gastos se encuen-
tran el Arsenal, aunque en su descargo haya que esgrimir su faceta inmobiliaria, y el
AC Milan. Los restantes clubes se sitdan por debajo de la marca de los 300 millones
de euros de gasto anual, moviéndose dentro de unas coordenadas coherentes, por
ejemplo, el Manchester United y el Bayern de Munich y en cuanto al Chelsea con 291
millones de euros de gastos totales su desajuste queda patente al comparar esa cuantia
con la de los ingresos de la temporada.

Moderacién en cuanto a gastar es la que parece desprenderse en la Roma, en el Liver-
pool y asimismo en la Juve.

Si nos fijamos ahora en riibricas de gastos, soslayando la correspondiente a consumos
donde el mayor impacto corresponde al Arsenal debido a las peculiaridades de su ne-
gocio inmobiliario, en lo atinente a gastos de personal el Inter de Milan bate los ré-
cords con mds de 205 millones de euros en 2008/09, seguido del Barca con algo mds
de 201 millones, tras los cuales se hallan Madrid, Chelsea y Milan. Por tanto, las n6-
minas de esos clubes son copiosas.
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En lo referente a amortizacién de jugadores, todos los clubes muestran importes de
enjundia pero quien lleva el paso es el Madrid, seguido de Chelsea y Barga, para des-
pués aparecer los restantes clubes entre los cuales destacan las amortizaciones de
Manchester United, Inter y Milan. En la cola de este tipo de gasto, Arsenal, con su
modelo futbolistico basado en la incorporacién de jévenes jugadores que a corto plazo
puedan pertenecer a la disciplina del primer equipo, ofrece un importe de 28 millones
ciertamente moderado, al igual que la Juventus, y algo por debajo, la Roma.

Pero los clubes de fiitbol, en general, son gastadores y, naturalmente, a mds caché por
parte de la entidad, da la impresidn que los otros gastos de explotacidn se disparan. En
el Madrid con 107 millones de euros por este apartado, realmente se confirma que la
cifra es de consideracién. Y en el Barca, méds o menos cabe decir lo mismo. Con todo,
el Inter gastando por encima de los 110 millones se erige en el club mas gastador por
esa via.

Los restantes apartados de gastos, que hacen referencia a otras amortizaciones, tanto
del inmovilizado material como del intangible y las provisiones tienen menor impor-
tancia.

En este grafico, se compendia el total de gastos de los Top 10+1 atendiendo a su com-
posicion:

G OS “TOP 10+1” 2008/09: COMPOSICION

FRUVIDIUNED; 17,4 ;
OTRAS 1%

AMORTIZACIONES; CONSUMOS; 261,6 ;
OTROS GASTOS; 658,2 714 8%

; 21%

L

AMORTRACION ‘
JUGADORES; 456,6 ; GASTOS DE
1a% PERSONAL; 1.699,1;

54%

Grafico 21
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Los gastos de personal absorben el 54% del total gastado en 2008/09 por los Top
10+1, con la amortizacién de jugadores representando el 14%, lo que conduce a ha-
blar de que el coste del factor trabajo en los Top 10+1, equivale al 64% de lo que se
gasta en junto.

Otra partida digna de estudio, sobre todo por la misceldnea que concurre en ella, es la
de otros gastos, con el 21% del montante global de los gastos.

Cuestiones econémicas y financieras: claves de presente, antesala de futuro
INGRESOS versus DEUDA 2008/09

Relacionamos aqui los ingresos de explotacion generados por cada club con la deuda
total contraida, en aras a constatar si existe una coherencia entre lo que se factura y lo

que se debe.
INGRESOS vs. DEUDA 2008/09
cLus IE")l(gEgiggICD)IE\J DEUDA TOTAL EXPLOTACII'(‘%?GRSEISD%?JDA TOTAL
MM € MM € % DE COBERTURA

Real Madrid 401,3 683,3 59%

FC Barcelona 366,4 489,3 75%
Manchester United 326,8 278,2 117%
Bayern Miinich 254,4 85,1 299%
Arsenal 367,7 750,0 49%
Chelsea 217,8 701,7 31%
Liverpool 187,1 266,9 70%
Juventus 240,4 188,3 128%
Internazionale 221,5 462,5 48%

AC Milan 237,9 390,1 61%

AS Roma 141,2 1431 99%
TOTAL 2.962,6 4.438,5 67%

Grafico 22
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Lo ideal en todo club de ftbol que su facturacién cubra tranquilamente la deuda total
contraida, procurando un equilibrio entre lo que el club factura y el volumen maximo
de deuda asumido. Por ello, ver como algunos clubes, tales como Manchester United,
Bayern de Munich, Juventus e, incluso, Roma, son capaces de producir ingresos que
cubren o sobrepasan la deuda total, es sefial inequivoca de un cierto raciocinio en
clave econémico-financiera.

Otros clubes ofrecen un valor bajo de esa cobertura, por ejemplo, el Madrid, el Arse-
nal — al margen del tema inmobiliario -, el Chelsea, el Inter y el Milan. No estd equi-
librado lo que se factura con lo que se debe. A la larga, ese desfase puede comportar
problemas de indole financiera, por ejemplo, no disponiendo de la capacidad suficien-
te de generacién de ingresos para cubrir las deudas que liquidar.

En el grafico siguiente, se muestran los ingresos y deudas de cada club de una forma
mds expresiva:

INGRESOS vs. DEUDA 2008/09

HINGRESOS EXPLOTACION m DEUDA TOTAL= EX.LP + EX.CP

Grafico 23
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COSTE LABORAL EFECTIVO 2008/09

Sin duda, éste es uno de los indicadores fundamentales para chequear la salud econ6-
mica de los clubes de fttbol. Sumando los gastos de personal con el coste derivado de
la amortizacién de los derechos de jugadores, y comprobando en qué proporcion se
halla ese montante respecto a los ingresos de explotacion. Si el coste del factor traba-
jo excede de los ingresos de explotacidn, la situacion es peliaguda, al gastarse mas,
unicamente por el frente del factor trabajo, de lo que se ingresa, con la pregunta con-
siguiente, ;de qué manera es factible cuadrar la cuenta de explotacién si ese coste ya

deshorda a log inoresos de exnlotacién?

COSTE LABORAL EFECTIVO CLUBES “TOP 10+1” 2008/09

ShSToNE | amontzacon | eacton | moncsos  WETIEN
TRABAJO INGRESOS
MM € MM € MM € MM € %
Real Madrid 187,2 62,3 249,5 401,3 62,2%
FC Barcelona 201,3 53,9 255,2 366,4 69,7%
Manchester United 144,5 44,2 188,7 326,8 57,7%
Bayern Miinich 139,2 33,2 172,4 254,4 67,8%
Arsenal 122,0 28,0 150,1 367,7 40,8%
Chelsea 182,2 &/ 239,7 217,8 110,0%
Liverpool 105,3 38,1 143,4 187,1 76,7%
Juventus 137,8 28,0 165,8 240,4 69,0%
Internazionale 205,1 46,0 2511 2215 113,3%
AC Milan 176,5 40,6 2171 237,9 91,3%
AS Roma 98,1 24,7 122,8 141,2 86,9%
TOTAL 1.699,1 456,6 2.155,75 2.962,64 72,8%
Grafico 24

El asunto es preocupante a partir del momento en que los clubes de fitbol trabajan con
un coste del factor trabajo que se acerca, iguala o supera al 100% de los ingresos de
explotacion. {En qué casos de los Top 10+1 en la temporada 2008/09, eso es asi?

Chelsea e Inter, estin descompensados. El Chelsea por cada 100 euros que ingresa,

gasta 110 en coste del factor trabajo. Y el Inter, se halla en la misma situacién, aunque
sensiblemente agravada: gasta 113,3 euros por cada 100 facturados.
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Se entiende asi perfectamente el porqué de sus errdticas cuentas de resultados, sus
desequilibrios econémicos, sus agujeros patrimoniales, la necesidad de que empresas
del grupo pongan a su disposicidn cantidades importantes de dinero para atender la
operativa normal, su solvencia bajo minimos, su endeudamiento en términos negati-
vos, en suma, sus desérdenes patrimoniales, financieros y, como no, econémicos.

Los demads clubes, aun cuando siempre cabe hacer interpretaciones mas “ad hoc”, se

comportan dentro de una cierta cordura, aunque Milan y Roma tal vez transiten por
zonas peligrosas.

COSTE LABORAL EFECTIVO CLUBES “TOP 10+1” 2008/09

COSTE DE FACTOR TRABAJO SOBRE INGRESO DE EXPLOTACION
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Grafico 25

CASH FLOW versus DEUDA TOTAL 2008/09

Se trata de relacionar el excedente financiero que, a la postre, es capaz de generar el
club, esto es, el cash flow con la deuda total para comprobar las posibilidades de liqui-
dacién de tal deuda dentro de unos plazos de normalidad. Asimismo, al trabajar con
este ratio cabe concluir si el cash flow que produce el club es de buena calidad — con
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mayor peso del beneficio neto sobre las amortizaciones — y en cantidad adecuada para
hacer frente a la deuda comprometida. De otra parte, se calibra si el pasivo exigible
total es acorde o no con los excedentes generados.

Concretemos el cash flow de cada club en 2008/09, tomando para ello el resultado
neto y las amortizaciones, a saber:

CASH FLOW vs. DEUDA TOTAL 2008/09

CLUB BENEFICIO NETO IS | AMORTIZACIONES CASH FLOW
MM € MM € MM €
REAL MADRID 21,5 75,9 97,4
FC BARCELONA 6,7 62,5 69,2
MANCHESTER UNITED 109,1 53,6 162,7
BAYERN MUNICH 2,5 35,7 38,2
ARSENAL 41,3 M7 83,1
CHELSEA -53,8 63,7 9,9
LIVERPOOL 9,8 40,4 50,2
JUVENTUS 6,6 32,4 39,0
INTERNAZIONALE -154,4 50,6 -103,9
AC MILAN -66,8 44,3 -22,5
AS ROMA -1,9 27,4 25,5

Grafico 26

Dos son los clubes, Inter y Milan, que revientan en lo tocante a cash flow, al degenerar
excedente financiero por 104 millones de euros el Inter de Moratti y camino de los 23
millones el Milan de Berlusconi.

De bajo cabe calificar el cash flow logrado por el Chelsea, en el que concurren deter-
minadas circunstancias y calidades en los pasivos integrados por cuentas acreedoras
con empresas de la 6rbita del grupo Abramovich. En cuanto a los demds clubes, habra
que ver como se plasma esa vinculacién que proponemos entre cash flow y deuda to-
tal.
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Cash Flow vs. Deuda 2008/09

“Top 10+1” (MM€ )

cLuUB CASH FLOW %E(ULD:IQ)IQ%: %355315 F-{r?;?ff
: : MEDIANTE CASH FLOW
MM € MM € %

REAL MADRID 97,4 683,3 14,3%

FC BARCELONA 69,2 489,3 14,1%
MANCHESTER UNITED 162,7 278,2 58,5%
BAYERN MUNICH 38,2 85,1 44,9%
ARSENAL 83,1 750,0 1,1%
CHELSEA 9,9 701,7 1,4%
LIVERPOOL 50,2 266,9 18,8%
JUVENTUS 39,0 188,3 20,7%
INTERNAZIONALE (103,9) 462,5 -22,5%

AC MILAN (22,5) 390,1 -5,8%

AS ROMA 25,5 1431 17,8%
TOTAL 4487 4.438,5 10,1%

Grafico 27

Una magnifica cobertura sobre la deuda la ofrece el cash flow del Manchester United
que con su excedente financiero de la temporada cubre el 58,5% del pasivo exigible,
y muy buena asimismo es la tasa de cobertura del Bayern de Munich, con el 44,9%.

Los demads clubes ya no presentan esa fortaleza. En la parte alta de cobertura pero
dentro de unos nimeros mas modestos, agrupariamos a Juventus, Liverpool y Roma.
Por debajo de éstos, Madrid, Bar¢a y Arsenal.

Y mal los tres clubes antes mencionados: Chelsea, Inter y Mildn. Por tanto, en estos
clubes el interrogante que abre es en cudntos afios serdn capaces de devolver sus voli-
menes de deuda, de persistir las actuales condiciones econdémicas y financieras que les
rodean.
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Cash Flow vs. Deuda 2008/09

“Top 10+1” (MME€ )

COBERTURA DEL EXIGIBLE TOTAL MEDIANTE CASH FLOW
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Grafico 28

ROTACION DE LOS ACTIVOS 2008/09

(Cudntas vueltas dan los activos en funcién de los ingresos de explotacion? Este indi-
cador pone de relieve si tal vez los excesos de inversién no acaban de dar la talla en el
plano de la facturacién — mucho activo si, pero poca facturacion -, con lo cual la con-
clusién es que el club ha llevado a cabo inversiones que no se aprovechan ni rentabi-
lizan. O, alternativamente, que el club no sabe sacar el maximo jugo a sus activos.
Para el cdlculo de la rotacién de activos que aqui se presenta, trabajamos con el activo
total y los ingresos de explotacion.

59



MARKETING, FINANZAS Y GESTION DEL DEPORTE

ROTACION DE LOS ACTIVOS TOTALES
2008/09

emenscs, | Acworora | ROTACIONDEL
MM € MM € INGRE?_g?‘I“I-\CTIVO
Real Madrid 401,3 879,1 0,46
FC Barcelona 366,4 510,1 0,72
Manchester Utd 326,8 726,4 0,45
Bayern Miinich 254,4 262,6 0,97
Arsenal 367,7 978,1 0,38
Chelsea 217,8 278,2 0,78
Liverpool 187,1 299,8 0,62
Juventus 240,4 290,1 0,83
Internazionale 221,5 412,8 0,54
AC Milan 237,9 325,6 0,73
AS Roma 141,2 270,11 0,52
TOTAL 2.962,6 5.233,1 0,57

Grafico 29

Atendiendo a las pautas que marca el sector, cuando la rotacién esté préxima a la
unidad, lo que significa que el club es capaz de, durante la temporada, dar la vuelta
completa, o casi completa, a sus activos, debemos inferir que los activos estdn adecua-
damente dimensionados y que el club sabe sacar el mdximo partido a sus inversiones.

Del cuadro precedente, se deduce que el FC Barcelona rota bien sus activos al igual
que el Bayern de Munich, con mejor rotacidn, que el mismo Chelsea gestiona apro-
piadamente sus activos, y la Juve asi como el Milan también cumplen con nota ese
menester.

Al Manchester United le cuesta mas rotar sus activos, como al Arsenal, el Liverpool
no lo hace mal, el Inter falla al igual que la Roma.

En el grafico siguiente al relacionar los ingresos de explotacién con los activos totales
se expresa bien a las claras ese fenémeno de la rotacién que abordamos:
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INGRESOS vs. ACTIVOS 2007/08
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Gréafico 30

RENDIMIENTO O RENTABILIDAD ECONOMICA 2008/09

Este indicador se antoja como clave para entender si el fitbol constituye negocio o no.
Hay varios enfoques a la hora de plantear la rentabilidad, pero por nuestra parte pro-
ponemos quizds el mas elemental, comparando el resultado de explotacién, que es el
obtenido a través de la gestion futbolistica y actividades colaterales, como en el caso
del Arsenal con su negocio inmobiliario, con los activos totales invertidos por el club
en el ejercicio analizado.

La pregunta, asi las cosas, es de este tenor: ;cudnto se ha invertido en el club y qué
beneficio de explotacién se ha conseguido?
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DO EXPLOTACION vs. ACTIVO T

um € e | VO TOTAL
Real Madrid 11,2 879,1 1,3%
FC Barcelona 4,7 510,1 0,9%
Manchester United 56,3 726,4 7,8%
Bayern Miinich -5,0 262,6 -1,9%
Arsenal 45,2 978,1 4,6%
Chelsea -73,0 278,2 -26,2%
Liverpool -2,7 299,8 -0,9%
Juventus 13,9 290,1 4,8%
Internazionale -154,2 412,8 -37,4%
AC Milan -73,0 325,6 -22,4%
AS Roma -25,1 2701 -9,3%
TOTAL -201,8 5.233,1 -3,9%
Grafico 31

El problema de la mayoria de clubes integrantes del Top 10+1 es que sus cuentas de
explotacién se cierran muy ajustadamente, cuando no con signo negativo y, por ende,
la rentabilidad econémica serd baja, muy baja o, incluso, negativa.

Es alta en el Manhester United y en el Arsenal, dos clubes, que saben mover bien sus
piezas en materia financiera y econémica, y la Juventus que igualmente da la talla.

Muy floja es la rentabilidad econémica en el Madrid y Barca, y los demds clubes, to-
dos ellos a excepcidn de los citados, entran en barrena a la hora de ofrecer una acep-
table rentabilidad econdmica. Los negros y negativos nimeros parecen confirmar que
eso del fitbol no es negocio.
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RESULTADO EXPLOTACION vs. ACTIVO TOTAL 2008/09 (%)
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TENDENCIAS ACTUALES EN
MARKETING DEPORTIVO

Introduccion

Durante los ultimos afios, se han producido numerosos e importantes avances en el
estudio y formalizacién del marketing aplicado al drea de los servicios, que obligan a
actualizar los planteamientos y enfoques que se siguen en su aplicacion.

Con mucha frecuencia, los directivos de las empresas de servicios se frustran porque
la aplicacion de las técnicas mds conocidas y populares del marketing no produce, en
su sector de actividad, los resultados esperados. En este contexto, el Marketing Depor-
tivo no es ajeno a estos cambios estructurales.

Los mas recientes avances en la aplicacion del marketing a las empresas de servicios
deportivos demuestran que la aplicacion aislada del marketing tradicional no es sufi-
ciente, por si solo, para asegurar el éxito de mercado y que es necesario complemen-
tarlo con otras dos disciplinas desarrolladas en gran parte en el sector servicios y lle-
gar asi a un enfoque tridimensional del marketing integrado por:

- El marketing tradicional.

- El marketing interactivo.

- El marketing interno.

67



MARKETING, FINANZAS Y GESTION DEL DEPORTE

En el siguiente cuadro observamos las diferencias mds significativas en las etapas de
la produccién y el consumo en el sector de los bienes tangibles y en el sector servicios.

Etapas de la produccién-consumo en el sector de bienes tangibles y en el sector
servicios

A) Sector Tangibles: B) Sector Servicios:
- Diseno. - Diseno.
- Elaboracion. - Elaboracion.
- Comercializacion. - Comercializacion.
- Consumo - Consumo.

En el sector tangibles, las cuatro | En el sector servicios las ultimas
fases se realizan de forma tres fases se integran en una
independiente. unidad de accidn:

PRODUCCION-CONSUMO

Del mismo modo podemos distinguir una serie de ventajas y de desventajas en la co-
mercializacién de los bienes tangibles y la comercializacién de los servicios, en nues-
tro caso de servicios deportivos:

Sector Bienes Tangibles

La Comercializacién se realiza después de que el producto estd debidamente elabora-
do.

Desventajas del sector servicios versus el sector de bienes tangibles:

1. Requiere de una muy estrecha coordinacion e integracion entre los factores
humanos y técnicos de la empresa.

2. El proceso produccién-consumo requiere de un tiempo relativamente largo en
el que se mantiene la vinculacién directa empresa cliente.

3. El servicio mejor disefiado puede fracasar en el momento de su aplicacién.
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4. El cliente interviene en la elaboracién del servicio.

5. En el sector servicios no hay “marcha atras”.

6. Alta intervencion de factores emocionales.
Sector Servicios
La comercializacién implica el proceso de produccién-consumo del servicio.
Ventajas del sector servicios versus el sector de bienes tangibles:

1. El producto puede ser modificado el infinito.
El producto puede ser personalizado.

El producto puede ser mejorado sin necesidad de ser redisefiado.

> »w D

Mayor “carga emocional” en las operaciones.

Otras caracteristicas diferenciadoras:

a) Ausencia de intermediarios.
b) Alto nivel de fragmentacién de muchos mercados.

¢) Complejidad de cada servicios.

Ademads, en el sector servicios deportivos, las empresas no disponen de mecanismos
estructurales que les permitan controlar con absoluta precision el elemento mas im-
portante de su “oferta”; es decir: El producto bdsico.

Las empresas del sector servicios deportivos pueden:

- Decidir los niveles de precios que tendrdn sus servicios.
- Decidir los canales de distribucién que van a utilizar.

- Decidir los mensajes que van a emitir en sus actividades de comunicacién pero
solo pueden decidir sobre sus servicios a nivel de disefio, y no sobre las carac-
teristicas finales que tendrdn en el momento de su prestacién o “entrega” al
cliente.
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También serd preciso evaluar la calidad de los servicios deportivos que ofrecemos asé
como el nivel de satisfaccién que precisen nuestras actuales y potenciales clientes.
Podemos realizarlo de la siguiente manera:

Evaluacion de la calidad en el Sector Servicios Deportivos
Los usuarios evaldan:

La calidad interna. Es decir: los aspectos funcionales del servicio y ademds La
calidad externa, es decir: la forma como se realiza la prestacion del servicio, ya que
estas dos facetas del servicio son las que producen los beneficios esperados, es decir:
el resultado final que procuran los clientes, lo que es igual a satisfaccion, es decir:
percepcion de alta calidad del servicio.

Ahora bien, la calidad y la satisfaccion de los usuarios de los servicios son percibidas
de diferente manera:

- El nivel de calidad de un producto o servicio es igual al nivel de satisfaccion
que reciben los consumidores o usuarios con su uso, posesion o consumo.

- Paralograr un alto nivel de satisfaccién es necesario que los productos y servi-
cios creen ciertas expectativas en los usuarios, que estdn determinadas por los
“mensajes” que emiten las empresas.

- El concepto calidad tiene, en realidad dos dimensiones bdsicas en el sector
servicios: calidad interna (aspectos funcionales del servicio) y calidad externa
(la forma como se realiza la prestacion del servicio).

- Enel sector servicios, la calidad externa es, por lo menos, tan importante como
la calidad interna, aunque todo depende de que se alcance, primero, esta ulti-
ma.

- La calidad externa constituye un elemento indisoluble de la “oferta” de las
empresas que operan en el sector servicios.

Pero no solamente debemos quedarnos con la evaluacion de la percepcién que nos
transmiten los actuales y los potenciales clientes de nuestros servicios deportivos, sino
que tendremos que llegar a investigar, conocer y tratar de dar satisfaccién a sus expec-
tativas: Expectativas de los usuarios de los servicios deportivos.
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Factores externos de las empresas
- Comunicacién de marketing (publicidad, promocién, relaciones publicas, red
de ventas, etc.).

Otras comunicaciones (instalaciones fisicas, apariencia del personal, organizacion,
demostracion de conocimientos, etc.).

Factores internos de las empresas

Experiencia personal de los usuarios con esa o con otras empresas del mismo o de otro
sector.

- Comunicacién “boca a oido” (comentarios, opiniones, criticas, que se transmi-
ten de persona a persona.

- Necesidades especificas que plantean los usuarios en el momento de solicitar
la prestacién de los servicios.

- Imagen que proyectan los medios de comunicacién.
Expectativas de los usuarios

Es decir: ;Qué esperan recibir los usuarios cuando utilizan los servicios de las empre-
sas?

Tendremos que preguntarnos ;Qué ideas tienen los usuarios sobre lo que van a
recibir cuando utilizan los servicios de las empresas deportivas?

Para tratar de encontrar una respuesta adecuada a esta cuestion tendremos que formu-
lar la ecuacién de la calidad en base a los siguientes términos:
- Calidad es igual a satisfaccion de los consumidores y usuarios.

- Para lograr un alto nivel de satisfaccidn, es necesario que los servicios respon-
dan con precision a las necesidades, deseos y expectativas de los consumidores
y usuarios.
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Ecuacion de la Calidad
C=P-E

C = Calidad.
P = Percepcion.
E = Expectativas.

En este sentido, podemos establecer, en base a las informaciones anteriores, las diez
dimensiones de la calidad externa percibida en el sector de los servicios deportivos, de
la siguiente manera:

1. Aspectos fisicos. Apariencia de: instalaciones, personal, equipos, comunica-
ciones, materiales.

2. Fiabilidad. Habilidad para realizar el servicio prometido de forma confiable y
de acuerdo con las normas técnicas del sector.

3. Capacidad de respuestas: Disposicion para ayudar al cliente y ofrecer un servi-
cio rapido y a tiempo.

4. Profesionalidad. Posesion demostrada de los conocimientos y habilidades que
permiten realizar el servicio con eficacia.

5. Cortesia. Respeto, consideracién y sentido de simpatia y amistad que se de-
muestra a los clientes.

6. Credibilidad. Confianza, fe, honestidad, que proyecta la empresa a su personal
y a los servicios suministrados.

7. Seguridad. Ausencia de dafios, riesgos y dudas.

8. Accesibilidad. Disponibilidad y facilidad de contacto con la empresa y sus
directivos.

9. Comunicaciones. Capacidad para mantener a los clientes informados en un
lenguajes que puedan entender y disposicion para escucharles.

10. Comprension del usuario. Esfuerzos que se realizan para conocer las necesi-

dades, deseos y expectativas de los usuarios.

Con todo ello construiremos la siguiente estructura de los servicios deportivos:
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Calidad interna

DISENO DEL SERVICIO
Procedimientos, métodos, procesos que se aplicardn para su realizacion.

“PRODUCTO” FINAL
Resultado tangible o intangible que procura el usuario con la compra del servicio.

Calidad externa

PRESTACION DEL SERVICIO
Forma como se realiza el servicio (las diez dimensiones de la calidad externa)

BENEFICIOS PERCIBIDOS
- Solucién de un problema.

- “Sentirse bien”.

CALIDAD TOTAL
Comparacion entre las percepciones y las expectativas.

Ahora bien, no podemos sustraernos a los principios fundamentales del Marketing
Tradicional que rigen toda la concepcion de las relaciones de las empresas, de todo
tipo, con sus clientes y usuarios. Para lo cual estableceremos el siguiente esquema
global de la aplicacién del marketing tradicional en el sector servicios deportivos.

Concepcidn y desarrollo del servicio y la modificacion o redisefio del servicio llevan
a un lanzamiento del servicio (y relanzamientos sucesivos) en productos, precio, dis-
tribucion y comunicacion (actividades de comunicacion de mantenimiento), con una
aceptacién o rechazo inicial del servicio.

El marketing interactivo.

El marketing interactivo o marketing interelacional actia en el 4rea de la calidad ex-
terna. Trata de potenciar la eficacia de las interelaciones empresa-cliente con el pro-
posito de elevar la percepcion de calidad total de los servicios, lo que permitira elevar
los niveles de satisfaccion de los clientes y, de esa manera, consolidar la lealtad de los
clientes hacia la organizacién, mantener altos niveles de repeticion de compra, lo que
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redundara en elevar la rentabilidad de la empresa. El marketing interactivo tiene una
gran relevancia dentro del drea del marketing deportivo.

El marketing interactivo y el personal de la empresa de servicios deportivos.

Todo el planteamiento del marketing interactivo se deriva de la alta interven-
cidén del factor humano en la elaboracién y prestacion de los servicios.

El personal constituye “la quinta P del marketing.

El personal de una empresa de servicios deportivos forma parte en realidad, del
“producto” que se vende.

Cabria destacar 7 objetivos del marketing interactivo:

Eall S

Elevar los niveles de la calidad externa, para
Potenciar la eficacia de las interelaciones empresa-cliente, para
Elevar la percepcién de calidad total de los servicios, para

Elevar los niveles de satisfaccion de los clientes con los servicios de la empre-
sa, para

Consolidar la lealtad de los clientes hacia la empresa, sus servicios y marcas,
para

Mantener altos niveles de repeticién de compra a largo plazo, para

Obtener mas altos niveles de beneficios para la organizacion.

Los beneficios practicos del marketing interactivo pueden concretarse en los siguien-
tes 8 puntos:

1.

La elevacion de los niveles de calidad externa de los servicios de una empresa
conducen a mds altos y sostenidos niveles de rentabilidad a largo plazo.

Cuando el cliente no puede evaluar la calidad interna, toma la decisién de com-
pra a partir de la calidad externa que percibe en el servicio.

El marketing tradicional puede lograr que un cliente compre el servicio de su
empresa por primera vez, pero solo el marketing interactivo puede lograr que
vuelva a comprarlo otra vez ..., y otra vez.
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4. Los mercados mds rentables de una empresa de servicios estan constituidos
por sus clientes actuales.

5. El enfoque del marketing interactivo responde a uno de los conceptos mds
importantes para toda la empresa: el concepto del valor de vida del cliente.

6. En el sector servicios la comunicacién “boca a oido” es mas importante que la
comunicacién formal (publicidad, promocion, etc.).

7. Estd demostrado que una alta calidad externa puede compensar deficiencias
temporales de la calidad interna.

8. El marketing interactivo, ayuda a crear conciencia respecto a cual es la verda-
dera importancia de todo el personal de la organizacién como elemento activo
en los esfuerzos de marketing que esta realiza y en la consecucion de la nece-
saria alta calidad total del servicio.

El marketing interno en las empresas de servicios deportivos.

Todo esfuerzo que se realice para mejorar la calidad del servicio serd indtil si no se
cuenta con la participacion activa, decidida y voluntaria de todo el personal de la em-
presa.

El marketing interno en las empresas de servicios deportivos procura que el personal
se integre a los objetivos de los clientes para que, por medio de su logro, se puedan
alcanzar los objetivos de la empresa.

Podemos afirmar, en consecuencia, que el marketing interno consiste en un conjunto
de métodos y técnicas de gestién de la relacién personal-organizacién que tienen
como proposito lograr que el personal adopte voluntaria y espontineamente la orien-
tacion hacia la calidad del servicio que es necesaria para lograr altos, consistentes y
estables niveles de calidad tanto interna como externa en todos los servicios de la
empresa.

Aplicacion de la formula “AIDA” en el Marketing interno de las empresas de
servicios deportivos.

Atencion: Despertar la atencion del personal hacia los valores que queremos vender-
le.
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Interés: Provocar su interés en dichos valores, demostrando su eficacia en funcién de
los objetivos colectivos y personales.

Deseo: Despertar el deseo hacia esos valores, demostrando que la satisfaccion de los
objetivos de los clientes constituye la tnica via para que el personal logre sus objeti-
vos personales en la empresa, y para que esta vez, a su vez, logre sus metas globales.

Accion: Provocar la decision de actuar en funcion de los objetivos de los clientes que
son, el fondo, los objetivos de la empresa (sin clientes, no hay empresa: algo tan ob-
vio, pero que muchas veces olvidamos).

Procesos de aplicacion del marketing tradicional y del marketing interno en las
empresas de servicios deportivos.

Los procesos de aplicacion del marketing tradicional y del marketing interno en las
empresas de servicios deportivos son bien diferentes en cada una de sus etapas tal y
como podemos ver a continuacién:

Marketing tradicional Etapas Marketing interno
Conocimiento de las Conocimiento de las
necesidades, deseos y INVESTIGACION | caracteristicas, aspiraciones
expectativas de los usuarios. y expectativas del personal.

Estructuracién y seleccion de
los valores que deberdn ser
DISENO presentados de forma tal que
respondan a las expectativas
del personal.

Disefio de productos vy
servicios que respondan a las
expectativas de los usuarios
en todas sus dimensiones.

Presentaciéon del producto
o servicio al mercado
externo poniendo el énfasis| COMUNICACION
en sus bondades y ventajas

Presentacién de los valores
poniendo el énfasis en cémo
los mismos responden a las
expectativas del personal.

competitivas.

Aceptaciéon del mensaje: Aceptaciéon del mensaje:
adopcion del producto o Adopcion de los valores
servicio como norma de ADOPCION como norma de conducta
conducta en sus actuaciones en sus actuaciones como
COmo usuarios. empleados de la empresa.
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De igual manera, tendriamos que tener muy claro que en el marketing interno de las
empresas de servicios deportivos las personas, a todos los niveles, deberdn implicarse
en todo el proceso debido a que:

e Nadie puede vender bien lo que no conoce bien.

e Ademds de conocer el servicio, es necesario estar plenamente convencido de
sus bondades y ventajas competitivas.

e El primer mercado al que hay que venderle los servicios, es el mercado interno.

e Cada miembro del personal es un vendedor.

e En una empresa de servicios nadie puede controlar con que miembro del per-
sonal entrardn en contacto los clientes actuales o potenciales.

e Las decisiones que se tomen en cualquier drea de la empresa afectaran, de
forma directa o indirecta, a los clientes.

Esquema integral de marketing.

El marketing tradicional, el marketing interactivo y el marketing interno se interrela-
cionan mutuamente en las empresas de servicios deportivos orientando todos sus es-
fuerzos hacia la satisfaccion total de los clientes:

EMPRESA |
[ PERSONAL  |<«——
MARKETING MARKETING
MARKETING
TRADICTONAL INTERACTIYO INTERNO
Eleva la eficacia Facilita la

Atrae los clientes
alaempresay
refuerza su lealtad
hacia los servicios.

de la relacion
empresa-clientes,
reforzando la
lealtad de estos.

Momentos de
La verdad

integracion del
personal a los
objetivos de los
clientes y de la
empresa.

—|

CLIENTES
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LA PROFESIONALIZACION DE LA GESTION
DEL DEPORTE PROFESIONAL!

Un nuevo enfoque de la gestion del deporte

El fenémeno de la globalizacién ha tenido también un efecto importantisimo en el
mundo del deporte. El usuario del fendmeno deportivo ha pasado de una comunidad
relativamente cerrada, cuyo ambito de influencia se limitaba a los aficionados que
participaban directamente a través de la asistencia los espectaculos, a un mundo glo-
bal, donde, a través de la television y de otras formas de divulgacién de la informa-
cidn, los eventos deportivos puede ser consumidos en cualquier parte del mundo.

La consecuencia no solamente es cultural sino que tiene también efectos inmediatos
en la forma de gestionar lo que vamos a denominar el “negocio del fiitbol”. El impor-
tante volumen de recursos que manejan los gestores de los entes deportivos como
consecuencia de la ampliacién de las fuentes de ingresos ha provocado la necesidad
de una profesionalizacién de los cuadros gestores y la adopcién de féormula societarias
que faciliten ampliar sus fuentes de financiacion.

Pero no solamente los efectos de la globalizacién se manifiestan en la explotacién de
los nuevos recursos que genera el fendmeno de la masificacién sino también tiene
importantes efectos en las relaciones institucionales, mercantiles, laborales fiscales y

! Queremos agradecer la contribucion del profesor Isidoro Guzman Raja en la Comunicacion de AECA
(2005) “Aplicacion de la metodologia de Opciones Reales para la Valoracion de los derechos econdémicos
sobre deportistas profesionales generados internamente”
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contables, de tal manera que incluso se discute si el derecho que se aplica al deporte
constituye ya una rama o sector del ordenamiento juridico con sus propios principios
e instituciones auténomas.

La complejidad de lo anteriormente expuesto se manifiesta en muy diversos campos
desde el modelo societario del asociacionismo hasta la forma de explotar los dere-
chos de imagen. Desde la relacion laboral de los profesionales hasta su tributacién. E
incluso, un aspecto poco estudiado, como es el efecto medidtico del mundo deporti-
VO, que provoca una irresistible atraccion a personajes con importantes recursos fi-
nancieros, aunque en ocasiones con muy baja preparacién y conocimiento del depor-
te.

A nivel académico surgen otras importantes consecuencias entre ellas las referentes a
la valoracién de los deportistas profesionales, desde la utilizacién de los conjuntos
borrosos hasta el método de las opciones reales, método este dltimo que vamos a ana-
lizar en el seminario.

Por ultimo, no es menos importante los efectos colaterales del fendémeno deportivo,
sobre otras actividades asociadas al mismo: prensa, restauracion, viajes, asesoria etc.
que generan una importante contribucién al PIB de los paises donde se manifiesta el
deporte profesional en toda su dimension.

La gestion del fiitbol profesional. Valoracion de jugadores

Uno de los aspectos menos analizados por la doctrina se refiere a la valoracién de los
derechos de jugadores profesionales, cuyo tratamiento es fundamental para estimar
debidamente en su conjunto este tipo de entidades. En la mayoria de los casos el tinico
valor auténtico de los entes deportivos son sus activos humanos lo que exige la capa-
cidad de obtener recursos por la venta o traspaso de dichos activos.

De hecho, actualmente cada vez se publican més estudios donde se trata de precisar el
valor patrimonial y como negocio de las entidades deportivas. La consecuencia es la
necesidad de incorporar criterios de valoracion objetivos que apliquen modernas téc-
nicas que habitualmente se utilizan en el mundo de los negocios. Dentro de esas téc-
nicas se incluyen las que utilizan la metodologia de los subconjuntos borrosos y la de
las opciones reales.

Nosotros vamos a tratar de exponer esta dltima técnica, opciones reales, para incorpo-
rar el activo intangible que generarian los derechos que los clubes tienen de traspaso
de jugadores profesionales. Aunque la normativa contable recoge estos activos dentro
del apartado de intangibles, con la denominacién de “derechos de traspaso”, el valor
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por el que aparecen contabilizados estos derechos es el de precio de adquisicion, es
decir aquel que tuvo que hacer efectivo la entidad deportiva para hacerse con el con-
trato de dicho jugador.

Recordemos que en Espaiia el régimen contable de las entidades deportivas se en-
cuentra recogida en la Ley del Deporte, de 15 octubre 1990, y en el Real Decreto
1251/1999, de 16 julio y Orden Ministerial de 27 junio 2000 (BOE de 29 junio).
Normas de adaptacion sectorial del Plan General de Contabilidad para las Socieda-
des an6nimas deportivas, asi como para otras entidades como Clubes o Asociaciones
deportivas, tanto si participan en competiciones deportivas profesionales como no
profesionales.

En dicha norma, al referirse a la valoracién de los “derechos de adquisicién de juga-
dores” procedentes de otras entidades recogera el importe satisfecho por adquisicién
del derecho a los servicios del jugador, que incluird importe a pagar a la entidad de
donde proviene el jugador, asi como todos los gastos realizados que sean necesarios
para la adquisicion de este jugador. Dicho importe se amortizard en el niimero de afios
de duracién del contrato, es decir en funcién de la vida itil sin, que, como supuesto
general, exista valor residual, ya que al concluir dicha racién contractual del jugador
queda libre para poder negociar un nuevo contrato.

Asimismo, se establece que los importes derivados de la renovacién que tengan simi-
lar naturaleza al “transfer” necesario para la adquisicién de los derechos del jugador,
mds los gastos realizados necesarios por este concepto, se incorporaran como mayor
valor del derecho siempre que no exceda del valor de mercado de este, amortizandose
en el nuevo plazo establecido en el contrato.

Por tanto, la norma contable se refiere a la forma de reflejar el valor de adquisicion,
pero el que ahora podemos denominar “valor razonable”, entendido como valor de
mercado deberd calcularse como un intangible que no figura reflejado contablemente.
Nosotros vamos a tratar de valorar y por tanto de obtener el intangible no contabiliza-
do o el importe que realmente se podria obtener en el mercado por el traspaso del ju-
gador en funcién de las caracteristicas fisicas y técnicas de los deportistas profesiona-
les aplicando la técnica de las “opciones reales”.

El concepto de inmovilizado intangible se encuentra definido en la Norma Internacio-
nal de Contabilidad (NIC) 38 del IASB como “un activo intangible es un activo iden-
tificable, de caracter no monetario en apariencia fisica, que se tiene para ser utilizado
en la produccién o suministros de bienes y servicios.
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Propuesta de un modelo de valoracion para los profesionales a través de las op-
ciones reales

Si nos centramos ahora en la regulacion de la valoracion de los derechos sobre depor-
tistas profesionales en Espafia, la adaptacion del Plan General de Contabilidad a las
Sociedades Anénimas Deportivas (SAD) recoge esta cuestion como una inversién en
inmovilizado inmaterial en base al coste histérico o precio de adquisicién cuando la
misma dimane de una transaccién entres dos clubes. El registro contable se prevé a
través de la cuenta 215. Derechos de adquisicion de jugadores que recogerd el “im-
porte satisfecho por la adquisicion del derecho a los servicios de un determinado ju-
gador; en concepto de transfer asi como todos los gastos realizados que sean necesa-
rios para la adquisicion de este jugador”, debiendo practicarse la amortizacién de
este inmovilizado en funcién del horizonte temporal del contrato firmado?. No obs-
tante, podria darse el caso de que no exista acuerdo entre clubes para el traspaso de un
jugador, en cuyo supuesto la inversion inmaterial en derechos se activaria por el im-
porte de la “cldusula de rescision” que figure en contrato, la cual tiene por objeto
proteger al club propietario de los derechos ante una rescision unilateral del vinculo
contractual.

Sin perjuicio de considerar otras propuestas valoradoras por parte de la doctrina con-
table3, si nos cefiimos a la normativa contable espafiola relacionada con la valoracién
de los derechos de jugadores profesionales, entendemos que presenta diversas lagunas
no resueltas hasta el momento, que distorsionan de manera significativa la obtencién
del objetivo de imagen fiel de los clubes afectados. Tres criticas podemos realizar en
este sentido, de acuerdo a la diferente situacion profesional de los deportivas (Berna-
beu y Mazarrin, 2000, p. 8-10):

e Jugadores con carta de libertad: al inicio de su carrera profesional, o la fina-
lizacién de un contrato anterior, el jugador puede negociar su futuro libre-

2 Cabe sefialar que esta situacién no es aplicable a las “cesiones temporales”, que deben
firmarse por plazo no superior a 1 afio, no dando lugar a una ruptura del vinculo contractual
entre jugador y club de origen, por lo que el club de destino, receptor eventual de los serl]
vicios profesionales del jugador, deberd contabilizar los gastos de la cesion a través de la
cuenta 653.Gastos de adquisicion de jugadores.

3 Morrow (1996) sefala la existencia de diversos métodos de valoracion aplicados en clubes
del Reino Unido que, en general, adolecen de falta de objetividad al basarse en estimaciones
realizadas por valoradores independientes (Independent Multiple Valuation Model) o por
los propios directivos de los clubes (Director’s Valuation Model).
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mente, no siendo necesario desembolso alguno por el club interesado en con-
tratar sus servicios, ya que es el propio deportista quién los detenta plena-
mente. Contablemente esta situacion deviene en la imposibilidad de su regis-
tro contable, al no existir transaccion onerosa entre clubes.

e Jugadores de cantera: esta situacion se da cuando el jugador ha sido formado
internamente en el club y pasa a formar parte de su plantilla profesional. La
norma contable espaiiola sefiala que la inversion realizada en la “cantera” no
puede activarse como inmovilizado inmaterial, justificando su posicién en
defensa del principio de prudencia como pilar bdsico contable.

e Jugadores procedentes de transacciones onerosas: Este supuesto estd contem-
plado expresamente por la adaptaciéon de PGC a las SAD, mas si consideramos
que la valoracién obtenida no es mas que el reflejo del sacrificio de recursos
aplicado a la obtencién de los derechos del deportista, es evidente que no re-
porta informacién relevante sobre la capacidad futura de dicho activo para con-
tribuir a la obtencidén de ingresos para la compaiiia, lo que obviamente implica
una falta de informacidn ttil para el usuario de los estados financieros.

e Desde nuestro punto de vista, las cuestiones planteadas son caldo de cultivo
mds que suficiente para intentar plantear métodos de valoracién que bajo una
perspectiva de objetividad, permitan aflorar en balance aquellas inversiones
inmateriales que, cumpliendo los requisitos internacionales para ser definidas
como “activo”, deriven de transacciones econdmicas relacionadas con los de-
rechos de deportistas profesionales, pues como sefiala AECA (1999, p. 70) “la
forma en que puede surgir un activo en la entidad es diversa, pero su existencia
es independiente de la manera en que aparece. Funcionalmente todos los acti-
vos responden en su definicion al criterio que se basa en su capacidad para
obtener rendimientos y la vinica diferencia estriba en la forma o plazo en que
tales rendimientos puedan obtenerse” (AECA, 1999, p. 70). En nuestra opi-
nidn, la aportacién del presente trabajo podria contribuir a que la informacién
financiera de las entidades deportivas responda coherentemente a su doble ca-
racteristica de fiable y relevante, favoreciendo el objetivo de “imagen fiel”.

Principios generales de las opciones reales aplicados a la valoracién de jugadores
de futbol

Las opciones reales tiene innumerables aplicaciones dentro de la gestién no sélo de

los denominados “canteranos‘ sino también en el desarrollo y valoracién de opciones
de compra, denominados derechos sobre determinados jugadores.

85



MARKETING, FINANZAS Y GESTION DEL DEPORTE

Asi supongamos, que denominamos I, al subyacente 6 valor de mercado del ju-
gador objeto en un momento t,, y por otro lado, I, representard un nuevo precio de
ejercicio de dicho jugador pero para un momento posterior, a partir del cual se supone
que estard en disposicion de generar los flujos de caja operativos esperados.Durante el
proceso de construccion la gerencia puede tomar diversas decisiones con arreglo a las
condiciones del mercado del jugador en cuestion, asi por ejemplo;

a) Puede seguir adelante con el proyecto.

19813

b) Puede reducir la escala de “produccién” de jugadores en un porcentaje “c®,
ahorrando una porcién del tltimo pago (c*I,) si nos encontramos ante un
mercado bajista de precios del jugador, bien sea por condiciones propias del
mercado 6 una menor expectativa del valor del jugador.

¢) Se podria disefiar el proceso de compra de forma flexible, es decir, si los
precios aumentasen por encima de lo previsto, la tasa de produccién podria
incrementarse en un porcentaje “x” desembolsando una cantidad adicional
&
x* 1.

d) En cualquier momento la gerencia podria liquidar su inversién obteniendo su
valor residual o dedicdndola a otro uso alternativo.

Asi, supongamos primeramente, que tenemos la oportunidad de invertir ahora mismo
I, = 10,5 (millones de ddlares) en el proyecto de un jugador de fiitbol.

Partamos de la hipétesis de que hemos sido capaces de poder calcular el valor actual
de los flujos de caja esperados de dicho proyecto dentro de un periodo puede ser de
VO1 = 18 millones de ddlares para el caso de que el precio del jugador suba 6 puede
alcanzar un valor VO'1 = 6 millones si el precio cayese.

En principio, podriamos asignar la misma probabilidad a ambas situaciones, esto es,
tanto a si sube el precio del jugador como si baja. Si suponemos que proyectos simi-
lares a éste, en plazo y en riesgo, estdn proporcionando un rendimiento k = 20%, y
supongamos ademds que el tipo de interés libre de riesgo es rf = 8%.

FIGURA N° 1

50% vV, =18
V,=10

50% vyl =6

86



LA PROFESIONALIZACION DE LA GESTION DEL DEPORTE PROFESIONAL

Es evidente, que si calculamos el VAN del proyecto en el instante inicial obtendremos
un valor negativo:

1 -1
VAN =1, +V, =1, +[(”*V0 Jrla*7, )j_10,5+((°’5*18)+(0’5*6)j—10,5+ 10=-0,5<0
1+k 1+0,2

este valor del VAN basico indicarfa la necesidad de rechazar el proyecto de inversién
al no tener en cuenta el valor de las opciones implicitas. Esta decisién podria llevarnos
a rechazar jugadores que, como luego veremos, pueden llegar a ser rentables para el
club en cuestion.

Ahora bien, tales opciones pueden ser valoradas si realizamos un proceso de valor-
acién que sea neutral al riesgo a través del cual el valor actual de cualquier derecho
puede ser calculado utilizando sus valores futuros esperados (utilizando las probabili-
dades neutrales al riesgo) descontados al tipo de interés libre de riesgo (rf). Esto es asi,
porque si nosotros tenemos una opcion cualquiera sobre el proyecto, por ejemplo la de
diferirlo un periodo, sélo ejerceremos ese derecho cuando obtengamos un beneficio y
renunciaremos a él en el caso contrario; es decir, no habra riesgo.

Si hiciéramos caso omiso de la teoria de opciones reales y decidiéramos llevar a cabo
el proyecto, nos encontrariamos con que se podrian dar dos situaciones concretas;

a) Podemos ganar 4,5 millones de ddlares en el caso de que el precio del jugador
suba, esto es,
Vy 18
Bfo=—>--1,=—-10,5=15-10,5=4,5
1+k 1,2

b) Podemos perder 5,5 millones de délares en el caso contrario, esto es que el
precio del jugador baje ;

T s
Pérdida = -1, =—-10,5=5-10,5=5,5
1+k 1,2

Si utilizamos probabilidades neutrales al riesgo, la tasa de descuento que debemos
utilizar para descontar flujos de caja futuros es el tipo 6 la tasa libre de riesgo. Adicio-
nalmente si aceptamos la hipétesis de riesgo neutral tendremos que recalcular las
probabilidades de los flujos anteriormente mencionadas, sin que alteren el resultado
inicial, siempre y cuando no existan opciones reales.
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De tal manera que calcularemos las probabilidades neutrales al riesgo de que los pre-
cios asciendan (p) y de que desciendan (1-p 6 q). De tal forma que podemos expresar
la variable p de la siguiente forma:

(t+r, )27, -7,
Vo =V
q=1-p

p:

Siendo;
(s * p)+ (7, *(1- p)
1+ ry

V, =

Asi tendriamos que;

_(1+rf)*Vo—V0‘1_(1+o,08)*10—6_04
Py T 18-6 o
0 0

Por lo que;
q=1-p=1-04=0,6

Bajo la hipétesis de riesgo neutral, el valor actual del jugador, , se representa por la
variable E,.la cual es igual a;

(p*£y)+ (1= p)* £,")
l+7,

E0 =
donde;

o EO1 indica el valor del jugador (suponiendo neutralidad con respec-
to al riesgo) dentro de un periodo, para en el caso de que aumenten
los precios.

o EO‘1 es el valor del jugador (suponiendo neutralidad con respecto al
riesgo) dentro de un periodo, para el caso de que desciendan los
precios.
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Estos valores nos seran muy utiles a la hora de estimar el valor de las opciones reales.
Creemos importante comprobar, que en ausencia de opciones reales, el valor del VAN
calculado por este procedimiento coincide con el método cldsico de descuento de
flujos de caja.
Es importante sefiala que;

= E,! esiguala V!, por tanto igual a 18.

= E;! esiguala V!, por tanto igual a 6.

Asi el valor actual es igual a;

E =(p"‘Eé)+((l—p)"‘Eg‘):0,4*18+o,6*6:10
‘ 1+7, 1+ 0,08

El valor actual es el mismo tanto si lo calculamos con las probabilidades subjetivas
asociadas (50% de alza o descenso de los precios) y con una tasa de descuento acorde
al riesgo (el 20%), como si lo obtenemos a través de unas probabilidades neutrales al
riesgo (40% y 60%, respectivamente, para el alza y el descenso) y con un tipo de des-
cuento libre de riesgo (8%). Estas probabilidades neutrales al riesgo son las que a
partir de ahora utilizaremos al estimar el valor de las diversas opciones reales.

Pasamos asi a analizar la valoracion de diversas opciones reales que pueden encon-
trarse en los proyectos de valoracién de jugadores de fiitbol, y procederemos a real-
izarlo de forma individualizada, es decir, estudiaremos cada opcién como si s6lo ex-
istiese esa opcion real y ninguna més. De todas formas, debemos ser conscientes que
en el mundo real de los jugadores de fiitbol pueden desarrollarse varias y diversas
opciones reales simultdneamente, por lo que en caso de ser capaces de valorarlas de
forma individualizas podriamos estimar su valor conjunto, siendo necesarios segura-
mente algunos pequefios ajustes, pero éste no es el objeto principal del presente tra-
bajo.

- La opcion de diferir la inversion en un jugador

La posesioén de un derecho temporal sobre un jugador de fiitbol proporciona la posi-
bilidad de diferir el proyecto de inversién durante un periodo temporal, que en nuestro
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caso podemos asumir como hipdtesis inicial un afio con objeto de reducir la incerti-
dumbre sobre el comportamiento del jugador en el futuro préximo. En este sentido, si
el precio del jugador aumenta suficientemente a lo largo del afio, al final del mismo
la directiva procederd a invertir I; ejerciendo su opcién de compra.

Asi debemos calcular cual es el valor del jugador un instante antes de expirar su dere-
cho, siendo éste igual a:

E,' = Max (V,!-1;;0)

Podemos sefialar que la opcion de diferir es similar a una opcién de compra america-
na sobre el valor actualizado de los flujos de caja esperados del proyecto (VOI) y cuyo
precio de ejercicio es I;. Debido a que la realizacién anticipada del proyecto implica
renunciar a la opcién de diferirlo, el valor de ésta tltima actiia como un coste de opor-
tunidad, justificando la realizacién del proyecto s6lo cuando el valor actual de los
flujos de caja excede del valor actual del desembolso inicial por una cantidad impor-
tante (cantidad que representa el valor de la opcidn de diferir).

Seal; igual a 10,5 x 1,08 = 11,34 millones de d6lares, mientras que los valores actua-
les del proyecto dentro de un afio, en el caso de neutralidad al riesgo, se calculan en
base a la férmula anterior, esto es:

E,! =Max (V,!-1, ; 0)= Max (18- 11,34 ;0 ) = 6,66 millones de d6lares.
EO‘1 = Max (VO'I- I, ;0)= Max (6- 11,34 ;0 ) = 0 millones de d6lares.

El valor total del proyecto, opcién de diferir incluida, se calcula a través de la ecuacion
anterior descrita:

£ - (p* £y )+ (1= p)* E') _0.4%6,66+0.6%0 _ 2,664 5 466
147, 1+0.08 1.08

Por tanto, si lo que queremos es conocer el valor de la opcién de diferir el proyecto no
tendriamos mds que restarle a su valor total, el VAN bdsico, esto es;

Valor de la opcién de diferir = VAN total del proyecto — VAN badsico = 2,466 — (-0,5)
= 2,966 millones de ddlares.
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Como el valor actual de los flujos de caja esperados es de 10 millones de ddlares,
quiere decir que el valor de la opcién de diferir es igual al 29,66 % del valor de dichos
flujos.

- La opcion de cerrar definitivamente las operaciones

Los administradores son conscientes que en el caso de perder la categoria, el club de
fiitbol no deberia incurrir en costes fijos exagerados, lo que aconseja en innumerables
ocasiones la venta de algunos jugadores. Esto es, la directiva tiene una opcién para
abandonar el proyecto a cambio de su valor .Dicha opcién de venta sobre el valor ac-
tual del proyecto (VA) es de tipo americano, cuyo precio de ejercicio es el valor resi-
dual o el de la mejor alternativa posible (VR), y capacita a la directiva a recibir:

VA + Maix [VR - VA; 0] = Max [VA ; VR]
Asi, supongamos que el valor residual de un jugador de futbol profesional (o el de su

mejor alternativa) se distribuye segtin el esquema temporal mostrado en la siguiente
figura.

FIGURA N°2
12,6
10,8
9 9,
8
71

En la figura N °2 se puede observar como el valor residual actual (VR, =9 millones)
es inferior al valor actual del proyecto (VA, = 10 millones), puesto que si esto no
fuese asi la directiva habria optado directamente por no acometer éste tltimo; ademads
tiene la misma tasa de rendimiento interno que el proyecto (20%). Por tanto, el valor
del proyecto para los accionistas sera:

EO1 = Max [VAO1 ;VRO1 ]1=Maix [18 ; 10,] = 18 (continuar)
E-1 =Max [VAI-; VRI- | = Max [96 ; 8] = 8 (abandonar)
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El valor del proyecto, opcién de abandono incluida, sera:

EOC — (p*E(;)—'_((l_p)*EO_l)_IO :(094*18)+(036*8)_10’5=0,61
L+ 1f 140,08

millones de délares.
Por tanto, el valor de la opcién de abandonar totalmente la produccién seria igual a:

Opcioén de cerrar = Valor total - VAN bésico = 0,611 - (- 0,5) = 1,11 millones de déla-
res.

De hecho, la principal razén de racionar el dinero invertido a través de su reparto por
etapas es precisamente el mantenimiento de la opcién de abandono.

El valor de la opcién de abandono aumentara:

a) cuanto mayor sea la incertidumbre sobre el valor futuro del jugador.

b) cuanto mayor sea la cantidad de tiempo de que se dispone para ejercer dicha
opcion;
¢) cuanto mayor sea la relacidn entre el valor de abandono del jugador (su valor

de liquidacién) respecto de su valor continuado (valor actual de los flujos de
caja libres restantes menos la inversion adicional a realizar).

- El caso de dos periodos; la generalizacion de opciones

La valoracion de los jugadores no sélo se limita al préximo periodo, sino que se pue-
de extrapolar a periodos posteriores. Asi, para calcular el valor del proyecto al final del
afio 1 es necesario recordar que el valor actual del mismo en dicho instante podia ser
o bien VAO1 = 18 millones, o bien VAO‘1 = 6 millones segtin que las cosas fuesen bien
o mal, respectivamente.

Si observamos el factor de crecimiento del valor del proyecto es del 1,8 y el de decre-
cimiento es del 0,6 tal y como aparece en la siguiente figura;
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FIGURA N° 3
324
18
10 10.8
6
3,6

En el caso de que las condiciones sean optimistas el VA,'! = VA ! * 1,8 = 32,4 millo-
nes, si son intermedias el VA,!"! = VA 1* 0,6 = 10,8 millones, mientras que si fuesen
pesimistas VA, 1-! = VA 7 1# 0,6 = 3,6 millones. Por tanto, los posibles valores del ju-
gador al final del afio 2, con la posibilidad de abandonarlo totalmente, serian:

10
Eo11 = Max [VAO1 1. VR0” ]1=Maix [32,4 ; 12,96] = 32,4 millones (continuar)

Eol'1 = Max [VAQI'1 ;VROH] =Maix [10,8 ; 9,6] = 10,8 millones ( continuar )
Eo'l'1 = Mix [VAO’H; VRO'I'1 1=Maix [3,6 ; 7,11] =71,1 millones (abandonar)

Con estos datos se puede calcular el valor del jugador al final del afio 1;

a) si las condiciones son optimistas:

. (p*Eél)"'((l_p)* E;l) (O,4*32,4)+(0,6*10,8)
=

= =18 millones

1+7r, 1+0,08

b) si son pesimistas:

EX )+ ((1 _ p)* E;" ) _ (0,4 * 10,8) + (0,6 *7.1 1) 7,95 millones

1+r, 1+ 0,08

Por tanto , el valor del proyecto, opcién de abandono incluida, serd igual a;

E, = (p*Ell)+((l_p)*Efl)—10 _(04218)+(06*7.95) 15 _ ¢ 553 mitlo-
1+#f 1+0,08

nes de dodlares
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Finalmente, el valor de la opcién de abandonar totalmente el jugador serd igual a:

Opcidn de cerrar = Valor total - VAN bdésico = 0,583 - (- 0,5) = 1,083 millones de d6-
lares.

Los problemas que nos plantea este modelo general es el cdlculo y la dindmica de los
flujos de caja, asi como el momento en el que se producen los mismos. Es por ello que
creemos necesario plantear algin tipo de modelo que nos permita valorar con cierto
grado de rigor el valor de los derechos de los jugadores generados a través de la can-
tera, objeto principal de nuestro trabajo. Esto no es mas que valorar otro tipo distinto
de opciones a las anteriormente planteadas, es una opcién de crecimiento, discrimi-
nando las distintas fases hasta incorporarse bien al primer equipo profesional de la
primera divisién, o bien sea vendido a otro equipo y se convierta en profesional.

Valoracion mediante modelos de opciones reales: el valor de los derechos de los
jugadores internamente generados

El valor de un futbolista internamente generado o de “cantera” viene dado por la suma
de dos componentes:

e Valor generado por merchandising y por taquillaje.

e  Valor de mercado del jugador.

1. Valor generado por ‘“merchandising”

Estimamos que los ingresos del “merchandising” pueden seguir la siguiente ecuacién
estocastica diferencial:

ﬂ=u,a’t+<5tdzl (1)

Rt

siendo (R, ) la variable ingresos para un momento “t”, donde la tendencia (|, ) es la
tasa esperada de crecimiento de los ingresos generados por el jugador, que sigue un
proceso de reversion a la media en el largo plazo (ﬁ ), ¥y (o) es la volatilidad de la
tasa de crecimiento de los ingresos en un momento “t”. La variable ( Z, ) incorpora el
componente aleatorio, y es de naturaleza estocdstica siguiendo una distribucién nor-
mal. En definitiva es un proceso de difusién browniano que tiene reversion a la media.

Asf, la variacion de la tendencia |1, sigue el siguiente proceso:
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du, =k(u—py)dt+n,dzy @)

donde (M,) es la volatilidad de las tasas de crecimiento esperadas de los ingresos, y
(k) indica la velocidad a la que se espera que el crecimiento de los ingresos converja a
su promedio en el largo plazo.

Los cambios no esperados en los ingresos se asume que convergeran a un nivel racio-
nal 6 normal del mercado del “merchandising”, es decir, supondremos que converge-
rdn al crecimiento medio de los ingresos obtenidos por el conjunto de clubes que
compiten en dicha liga, siendo viable contemplar la posibilidad de que se tenga en
cuenta otras ligas tales como la “Champion League”, etc... Asf la variacién de la vo-
latilidad (6 , ) sigue el siguiente proceso:

do, =k(c —o, )dt 3)

Siendo (M, ) la variacién de la volatilidad de las tasas de crecimiento esperadas de los
ingresos

los cambios no esperados en la tasa de crecimiento de los ingresos y en la tendencia
pueden estar correlacionados segin:

lede = pdt @)

Los flujos de caja generados por el jugador, netos de impuestos, vienen dados por Y;

Y =(R, —Cost,)1-1.) (6)

donde (Cost, ) es el coste del “merchandising” y (7 ) es la tasa efectiva de impuesto
a las sociedades.

Nos faltarfa modelizar el comportamiento de los ingresos imputables a cada jugador,

lo que nos permitiria sefialar que el valor final del jugador en cuanto estos conceptos
es igual a;
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Valor por flujo generado = Valor merchandising + Valor por ingresos computables
del estadio que se atribuye a cada jugador siempre después de impuestos.

Lo mas sencillo consiste en atribuir a cada uno de los jugadores un porcentaje sobre
los ingresos computables asumiendo un valor medio, que perfectamente puede ser
como dato inicial el valor de la temporada anterior.

Piénsese que la distribucién del coste de cada jugador, en un momento inicial, en el
momento del fichaje o de negociar su ficha viene dado por lo que sea capaz de generar
dicho jugador mds un margen, que por sencillez plantearemos que sea constante para
el total de los jugadores generados internamente. En cualquier caso seria posible efec-
tuar un proceso discriminatorio.

Asi el coste salarial al inicio de un ejercicio econdmico se distribuird en términos de
peso en base al criterio seleccionado, el cual luego puede tener un comportamiento
dispar respecto al tedrico, generando pérdidas 6 plusvalias en funcién de la evolucién
de las variables bdsicas.

Jugador = w * (Merchandising , ) + ( 1-w) * ( Taquillaje , ) (7)

El Merchandising, si recordamos, viene dado por la férmula anterior, téngase en
cuenta que los contratos pueden ser plurianuales lo cual da mds estabilidad a ese com-
ponente y ademds reporta un mayor peso sobre el total de ingresos de los clubs, tal y
como se desprende de las cuentas anuales de los principales clubes de nuestro pafs.

El mayor problema que tenemos es el de como podemos modelizar los ingresos por
taquilla.

En nuestra opinién seria mas sencillo, y se podria hacer un mejor seguimiento, a tra-
vés de algun tipo de método de la varianza, y para ello utilizaremos el trabajo de
Engle, Lilien y Robins los cuales extienden el modelo arch bésico haciendo que la
media dependa de los movimientos de la varianza. Esta clase de modelos, llamados
arch-m, estudian particularmente, en su origen, los mercados de activos, pero sirven
de igual forma para valorar el comportamiento de los ingresos por taquilla. La idea
fundamental de estos activos es que los accionistas, en este caso los gestores del club,
adversos al riesgo de posibles desviaciones sobre la media de los ingresos por taquilla,
requieren una compensacion para retener un activo con riesgo, esto es un jugador con
potencial, asi el flujo de ingresos por taquilla, semana a semana 6 con periodicidad
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bisemanal podra ser modelizado. Dado que el riesgo de un activo puede ser medido a
través de su varianza, podremos incrementar la prima de riesgo en funcién de la va-
rianza condicional del rendimiento.

Con el planteamiento expuesto podemos formular los ingresos por taquilla como el
exceso sobre el rendimiento normal. Por ello tenemos que;

Ve =M T & ®)
donde:

y, = es el rendimiento en exceso del activo que se pretende retener, en este caso el ju-
gador de fitbol.

M; = es el premio al riesgo necesario por retener dicho jugador,

& =68 el residuo 6 rendimiento no estimable del exceso del jugador.

La siguiente ecuacion nos explica que el exceso de rendimiento por retener el activo
debe ser igual al premio al riesgo

ey =m, (C))

Engle, Lilien y Robins asumen que el premio al riesgo se incrementa en funcién de la
varianza condicional de &; ,es decir, el incremento de la varianza condicional de los
rendimientos aumenta la compensacidn necesaria para que siga siendo lo suficiente-
mente atractivo y permita a los inversionistas retener el activo a largo plazo. Matema-
ticamente, si atz es la varianza condicional del premio al riesgo ésta puede ser ex-
presado como:

2
e =p+6 5>0 (10)
donde gtz es el proceso arch(q):
q
2 2
ol =ag+ Y aE; (n
j=1

Una generalizacién del modelo arch-m(q) es el modelo arch-m (p, q), que considera a
la varianza condicional como un modelo garch y estd dado como:
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2 § 2 $ 2
o] = +Zajg,_j+2ﬁj0't_j (12)
J=1 J=1
Estas ecuaciones constituyen la idea bdsica del modelo arch-m. De las ecuaciones
observamos que la media de yt depende de la varianza condicional 0',2 . De las dos
dltimas ecuaciones, notamos que la varianza condicional es un proceso arch(q) y
arch(p, q), respectivamente. Si la varianza condicional es constante entonces ;

a1=a2=aq:0 (13)

Lo importante del modelo arch-m es que incorpora la varianza condicional no cons-
tante al exceso de rendimiento necesario para retener el activo a largo plazo. En el
caso de la ecuacién empirica del CAPM,;

Rit_Rf:ﬂj(Rmt_Rf)"'gt (14)

el modelo arch-m se introduce en la variable exceso de rendimiento del mercado de la
siguiente manera:

Ry —R;=p+0} (15)
donde:
2 N 2
of =ag+ ) a8 (16)
j=1

o bien, donde

2 I 2 L 2
of =ag+ Y aEl i+ B0 (17)
J=1 j=1

El problema con el que nos encontramos es que hasta el momento no hemos tenido
acceso a los datos de taquilla de los principales clubs con la periodicidad necesaria, lo
que nos impide poder contrastar una mayor idoneidad o no de éste modelo para el
componente de los ingresos por taquilla. De todas formas éste componente reporta un
valor extremadamente pequefio sobre el total de los flujos modelizados.
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2. El valor de mercado del jugador

En el presente trabajo estamos interesados en valorar un jugador canterano, dado
que incorpora opciones reales de crecimiento. Asi el esquema de trabajo para poder
enfrentarnos a la valoracion de un jugador de cantera es el siguiente:

FIGURA N° 4
Inicio de la
Actividad Ingresos por Venta
Inversion K; Inversion K,
A A A
e Y N N
> >
> >
Fase inicial fase 2 fase 3
Inversion en la formacion del Profesionalizacion del Comercializacion del jugador una
jugador en categorias jugador en Segunda y vez alcance la Primera Divisién
_ inferiores Primera Division
—~
Fase de Formacion e Inversion en el Jugador Fase de Venta

El modelo desarrolla dos series de ecuaciones estocdsticas, una para costes de forma-
cion del jugador y otra para flujos de caja. Los costes de formacién de un jugador de
fitbol siguen la ecuacidn estocastica que presentamos a continuacion:

dCF = -1 dt + y(ICF)"* dz (18)

donde (CF) son los costes de formacién del jugador, (I) es la tasa de inversién en un
jugador para un periodo infinitesimal (dt), (¥ ) es la desviacién tipica de los cambios
de los costes de formacién y (dz) es un incremento en un proceso de Wiener no corre-
lacionado con el mercado de fichajes. En la férmula anterior vemos que el coste de
formacion pendiente se reduce a medida que se realizan nuevas inversiones en el ju-
gador, dato que sigue un proceso estocdstico.

Este modelo asume la hipétesis que se seguird invirtiendo en el desarrollo del jugador
hasta que éste pueda ser activado en balance, para ser vendido posteriormente en el
mercado objetivo, contemplando también la posible aparicion de algin hecho concre-
to (caso de lesion 6 fracaso) que haga abortar el proyecto y se opte por el abandono
del desarrollo del citado profesional. Los costes de formacidn en la primera fase inclu-
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yen no s6lo los necesarios para permitir el desarrollo del jugador, sino también cual-
quier otro tipo de costes necesarios para potenciar el salto de categoria profesional
permitiendo activar al jugador, y asi, poder ofertarlo al mercado de fichajes.

Para cada simulacidn, se utiliza la ecuacién anterior (fase inicial y fase 2) tal y como
sigue:

a) Fase inicial. Desarrollo del jugador. Su ecuacion en términos discretos seria
igual a:

CF,

1,t+1

=CF,, —1,At+y(1,CF,,)"* VAt ¢, (19)

donde (At ) es un intervalo entre t y t+1 y (g ) se distribuye como una normal
estandar (0,1). El coste de formacién total para la “fase inicial” se actualiza
agregindole la correspondiente inversion a lo largo del tiempo:

TotCost, ., =TotCosty , +1; At (20)

Al finalizar la “fase inicial” el valor 70tCost, ,,, nos sirve para estimar el
coste de formacién (CF) que permite complementar la fase 2.

CF ,, v = TotCost | v, *@wRatio Q21

donde (@Ratio ) es el ratio que representa el ndmero de veces en términos del
gasto en formacién de la “fase inicial” necesario para alcanzar el mercado
principal.

b) Fase 2. Profesionalizacion del jugador. Una vez més, transformamos a tiempo
discreto la ecuacion de los costes de formacion:

CF,,, =CF,, —1,At+y(1,CF,,)"*JAt ¢, (22)

En este parte del modelo no se consideran primas por riesgo, por lo que los
costes de formacion en cualquiera de las fases pueden ser descontados con la
tasa libre de riesgo.

Concluido el desarrollo del modelo de costes de formacién, debemos pasar a desarro-

llar el modelo para los flujos de caja derivados de la comercializacién del jugador de
fitbol, asumiendo que evolucionan segun la siguiente expresion:
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dF = oFdt + vFdx (23)

donde (O ) es la tendencia de los flujos de caja, y (dx) es un incremento en un proce-
so de Wiener no correlacionado con el valor del jugador, pero probablemente correla-
cionado con el coste de completar la formacién, y (U ) es la volatilidad de los flujos
de caja en tiempo continuo. Un (& ) positivo indica una tendencia ascendente de los
flujos de caja, mientras que un (O ) negativo sefialarfa unos flujos de caja en declive,
que podrian originarse, por ejemplo, por una mayor progresion de otros jugadores de
sus mismas caracteristicas.

El modelo asume en el caso de los flujos de caja una prima de riesgo (M;), que se
incorpora al proceso anterior:

dF = (8 -n,)Fdt + vFdx (24)

La transformacion del modelo en tiempo discreto con el fin de hacerlo apto para la
simulacién de la “fase 27, seria la siguiente:

I 2
[(0] =M ; == 0)At + UVAL €5 ]
Fiia=F,%e s (25)

donde (At ) es el intervalo entre t y t+1, (O ) es la tendencia de los flujos de caja, (1)
es la prima de riesgo, () es la volatilidad de los flujos de caja y (€, ) es una normal
estandar N(0,1) correlacionada segtin (p ) con (€, ) definidos a través de la funcién de
costes de formacion.

Al finalizar esta primera fase, el flujo de caja inicial del mercado principal se calcula
a través de:

F,,, =F,, *oRatio (26)

donde (@Ratio) es el ratio que representa el niimero de veces en términos de flujo
de caja de la “fase inicial” necesario para alcanzar la fase 2.

Para actualizar los flujos de caja recibidos por la venta del jugador usaremos la misma

formulacién que la utilizada en la fase de formacién e inversidn, cambiando el para-
metro ( 51 ) por el pardmetro (52 ).

101



MARKETING, FINANZAS Y GESTION DEL DEPORTE

[(05 =M, —%UZ)AZ‘+U«/AZ‘ €]

Fom=F,%e (27

El valor del proyecto se obtiene de forma cldsica mediante la siguiente sustraccion:
V = PVF — PVCF (28)

Esto es, la diferencia entre el valor presente de los flujos positivos y el valor presente
de los costes de formacién del jugador. Para poder realizar una comparacién se obten-
dran dos valores para el proyecto: ( V, ) por la fase de formacion e inversion en el ju-
gador y (Vr), que incluird ambas fases. La solucién al modelo de valoracién deberd
realizarse usando métodos numéricos a través de Montecarlo, dado que no se puede
resolver de forma analitica.

Valor de abandono

La posicién de abandonar o no el proyecto dependera del valor presente de los flujos
de caja y costes que resten a partir de la decision, teniendo en cuenta las dos fases,
puesto que el beneficio mayor se obtiene al realizar la venta del jugador.

El presente modelo permite simular los efectos de diferentes politicas de abandono:
un proyecto puede ser continuado hasta el final, abandonado cuando el VAN en un
subperiodo particular (t) se transforme en cero (criterio tradicional) o abandonado tan
pronto como la diferencia entre el valor presente de los beneficios menos un porcen-
taje del valor presente de los costes se transforme en 0. Para este propdsito, computa-
mos un valor de abandono usando la siguiente expresion:

ValordAbandono, = PVF, —a * PVCF, (29)

donde & esun nimeroentre Oy 1.

Abandonar el proyecto es una decisién definitiva que trae aparejado descartar cual-
quier mejora futura, y por esto se hace necesario encontrar aquella politica de abando-
no que maximiza el valor presente del proyecto dada una serie de pardmetros. Si ha-
cemos una comparacion con opciones financieras tendriamos en este caso una opcioén
americana, con una dependencia fuerte del tiempo, que es ademds estocdstico, no
habiendo encontrando para estos casos todavia una estrategia 6ptima de ejercicio.
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Conclusiones

La valoracién y reconocimiento en los estados financieros de los derechos de depor-
tistas profesionales se viene revelando como un problema cotidiano si consideramos
la profusion de transacciones econdmicas que se producen en el mercado laboral de-
portivo. Han sido diversos y dispares los enfoques que la doctrina ha dispensado a la
cuestion aludida, sin que hasta el momento se haya realizado un estudio mds profundo
con técnicas actuales para calcular con la mayor objetividad posible la valoracién real
de los derechos de jugadores profesionales.

Después de realizar un recorrido sucinto por las propuesta internacionales sobre valo-
racién de derechos de deportistas profesionales, y de examinar nuestra vigente norma-
tiva contable al efecto, nuestro trabajo plantea la valoracién de jugadores internamen-
te generados a través de un modelo de opciones reales, cuyo cometido bésico es tener
en cuenta la posibilidad de abandonar, retrasar 6 ampliar el proyecto personal de un
jugador de cantera, contribuyendo también a la gestion de la incertidumbre sobre la
posible evolucién del jugador. Esta gestion permite obtener no sélo el valor del juga-
dor, sino también el momento 6ptimo de su venta, proporcionando este tipo de politi-
cas e instrumentos una mejora en la gestién de jugadores al permitir la generacién de
flujos de caja positivos que pueden robustecer las arcas de los clubes.

Es a partir de aqui donde se abre una nueva linea de investigacién que permitara desa-
rrollar nuevas técnicas que nos permitiran integrar los modelos de los conjuntos borro-
sos con los modelos de opciones reales sobre los cuales actualmente estamos trabajan-
do.
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GESTION DEL TALENTO EN EL FUTBOL:
FOOTBALL DREAMS

Coémo se crea y se rellena un centro de jévenes promesas tan emblematico como
la Masia del Barc¢a?

No hay ningun club importante que no tenga una buena escuela de fatbol, y la del FC
Barcelona esta entre las mejores. Por ella se interesan constantemente entidades de-
portivas de todo el mundo. El modelo, sin embargo, basado en la formacion integral
de los jovenes jugadores, no es facil de reproducir fuera del FC Barcelona, pues re-
quiere muchos recursos, tanto econémicos como profesionales.

La Masia, 1a mejor escuela

La Masia, que acaba de cumplir 30 afios, es la piedra angular de todo el proyecto
formativo del FC Barcelona. En Can Planes, la masia de 1702 que todos conocemos
como La Masia, viven 60 jovenes, que tienen entre 11 y 18 afos. Un tercio son cata-
lanes, otro tercio son espafioles de fuera de Catalufia y el resto proviene del extranjero.

El scouting, seleccion de talentos

Llevar una escuela de futbol como La Masia no es nada facil. Todo empieza con la
seleccion del cientos de alumnos, todos aspirantes a futbolistas profesionales. Unos
vienen de la mano de sus padres y a otros, sin embargo se les va a buscar. Aqui es
importante el scouting, la labor de determinados preparadores de ver partidos de cate-
gorias mas pequeias del futbol, sobre todo benjamines, alevines e infantiles.
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Metodologia del scouting

Este es un trabajo muy metddico, que requiere de estadisticas y bases de datos, una
tarea, en definitiva, poco agradecida y de resultados muy inciertos.

Se han de ver decenas, cientos de partidos para descubrir un puiado de nifios con
cualidades destacables, susceptibles de ser desarrolladas con entrenamiento.

Football-Dreams

Quizas el mayor esfuerzo realizado nunca en el terreno del scouting ha sido el que ha
llevado a cabo el programa Football-Dreams con el apoyo de la academia Aspire, que
dirige Josep Colomer, ex responsable del futbol base del Barga.

El “casting” mas grande de la historia

Bonus Sports Marketing (BSM), la empresa con sede en Barcelona que tengo el pri-
vilegio de dirigir, es la encargada de gestionar todo el operativo. Gracias a nuestra
experiencia y a nuestro personal cualificado, ganamos un concurso internacional para
hacer posible el casting de jovenes jugadores mas grande de la historia.

Desde hace tres anos, Colomer y nuestro equipo se dedican a buscar jovenes talentos
en Africa, América Latina y Asia. Cerca de seis mil scouts han visto mas de 25.000
partidos en mas de 700 ciudades de 16 paises. En total, unos 750.000 potenciales
futbolistas en Nigeria, Senegal, Kenia, Costa Rica, Tailandia, Vietnam... La lista se
amplia cada afio.

Los nifios tienen entre 11 y 15 afios y son convocados mediante la prensa local, las
escuelas y los clubes deportivos de sus paises. En cada region se instala un centro de
pruebas. Disponemos de casi un centenar. El dia sefialado, los nifios se organizan en
equipos de once jugadores. Los partidos tienen una duracién minima de 25 minutos.
Los scouts -hay mas de 6.500- toman notas, identifican los mejores y hacen una elec-
cion para dejar s6lo 50 afortunados en cada pais.

Estos 50 nifios son invitados a la fase final de su pais, que se celebra en el estadio mas
grande de la capital. Es una gran fiesta que dura cuatro dias. Profesionales internacio-
nales los someten a unos entrenamientos intensivos con el objetivo de testar todo su
potencial.
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Las becas Aspire

Al final, son elegidos los tres mejores de estos 50, tres nifios de cada pais, unos 39 en
total, que disfrutaran de la oportunidad de ir a la academia Aspire con una beca. Estos
afortunados tendran la gran suerte de recibir una formacién humana, deportiva y acadé-
mica de primer nivel a la que nunca hubieran podido aspirar con los medios a su alcance.

La academia Aspire

La beca de estos nifios, que suelen tener unos 13 afios, es de cinco afios en la moderna
academia Aspire, que se encuentra en Doha, la capital de Qatar, y se cre6 en 2004 con
la voluntad de captar los mejores talentos del mundo del deporte. Es, por tanto, un
paraiso para los deportistas de élite, especialmente los futbolistas jovenes, que en-
cuentran todas las herramientas necesarias para convertirse en grandes jugadores.

Primera promocion

De la primera promocion del proyecto Football-Dreams ya han salido tres jugadores
con mucha proyeccion. Se trata de John, portero nigeriano, y de dos prodigios de
Ghana, Adama y Hamza. Los tres han sido convocados por sus selecciones y han
participado en el Gltimo Mundial sub 17 de Nigeria.

La formacion del talento

El talento, como vemos, se puede ir a buscar a cualquier rincon del mundo. También
es verdad, sin embargo, que las mejores escuelas de futbol, como es el caso de La
Masia, reciben muchas propuestas de padres de nifios con ganas de que hagan carrera
futbolistica. La gran mayoria, sin embargo, no sera admitida o no concluira su forma-
cién por razones muy diversas.

En Europa y en Estados Unidos, donde las oportunidades son muchas, los jugadores
tienen la suerte de poder formarse desde muy pequefios y hacerlo cerca de casa.

Nifios con 8 afios
Con ocho afios, los nifios y nifias ya estan en la categoria de benjamines. Muchos han
jugado a la pelota con amigos y hermanos desde que tienen cuatro y cinco afios. El

entorno familiar, a esta edad tan joven, es esencial para que el nifio vea el futbol como
un juego, una diversion.
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Nifios de 10 a 12 afios

Entre los 10 y los 12 afios, cuando el nifio o la nifia juega en las categorias alevin e
infantil, es cuando se puede identificar a los jugadores que destacaran si contintian
trabajando. Es importante, a estas edades, trabajar mucho las habilidades técnicas y la
inteligencia.

Polivalencia

Por mucho que un jugador nazca con habilidades innatas, los mejores son los que mas
trabajan, los que mas y mejor entrenan. Como en el fatbol hay tantas variables es
imposible determinar quién llegara a triunfar.

Con La Masia, el Barca obtiene un triple beneficio: deportivo, econémico y social

Deportivo, porque formar jugadores siempre es mejor que ficharlos, sobre todo para
un club como el Barga, con una cultura del futbol tan determinada, donde el conjunto
siempre prima sobre la individualidad. Los valores del club, del pais, ayudan a formar
una filosofia. Si los jugadores la comparten desde pequefios, estan mas integrados y
entienden mas los factores emocionales e ilusionantes alrededor de una institucion
como es el FC Barcelona.

El beneficio deportivo se incrementa cuando los jugadores de La Masia entran en la
seleccion espafiola o Argentina, como el caso del propio Messi. El reconocimiento
internacional de la escuela también se revaloriza cuando jugadores como Cesc, Reina,
que juegan en Inglaterra, son seleccionados por Espaia.

El fatbol en el mundo

En africa, gran aficion por el futbol como un deporte de equipo, no como una suma de
individualidades. Esta llena de nifios con cualidades innatas para ser buenos jugado-
res, no obstante, la falta absoluta de oportunidades hace que practicamente nadie ten-
ga opciones de acabar siendo un profesional. La subsistencia es tan prioritaria que
practicamente no deja espacio ni para los estudios ni pora los deportes.

De América del Sur, especialmente de Brasil y Argentina, salen jugadores magicos, de
fantasia, con un gran dominio de la técnica y también con bastante potencia fisica. De
Di Estefano a Higuain, pasando por Maradona, en el caso de Argentina, y de Pelé a
Ronaldinho, pasando por Romario y Rivaldo, el caso de Brasil. Su desventaja mas
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grande es que suelen tener un sentido individualista del juego y les cuesta mucho mas
que a los africanos jugar con “fair play”.

Hace 30 ailos, el futbol era cosa de europeos y sudamericanos. Hoy, sin embargo,
también es un deporte de africanos, asiaticos y norteamericanos. La television ha sido
fundamental para llevar el magnetismo del fitbol en cualquier rincon del mundo. Hoy,
por ejemplo, el fitbol es el deporte principal en todos los paises de Africa. Es mas, en
Mali, Eritrea y Zambia tienen una proporcion de jugadores similar a la de los paises
europeos con mas aficion, como Espafia, Italia y Gran Bretafia. La proporcion en to-
dos estos paises es de mas de 50 jugadores por cada mil habitantes.

Football-Dreams y el fiitbol del futuro
La escuela que pueda formar jugadores, al margen de su origen, que combinen lo
mejor de Africa con lo mejor de América y lo mejor de Europa, tendré el futuro del

fatbol en sus manos.

De nuevo me gustaria sacar el ejemplo de Football-Dreams porque es un proyecto sin
el que no se puede entender el futbol del futuro.

Los clubes europeos disponen de los recursos economicos y de la estructura adecuada
para hacerlo, y es su responsabilidad ayudar a los jovenes de los paises en crecimien-
to, sean africanos, asiaticos o americanos, a sacar el maximo de sus capacidades de-

portivas.

El primer paso lo da Football-Dreams.
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Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras

REFLEXIONES (DE LA A A LA ZETA) SOBRE EL
IMPACTO DE LA TURBULENCIA ECONOMICA EN
EL FUTURO ESCENARIO DEPORTE-TELEVISION

El futuro del deporte (de masas) va intimamente ligado a la economia de la TV.

La digitalizacion de la TV y la globalizacién de los deportes (fiitbol, tenis, formu-
la 1, etc.), han multiplicado exponencialmente los intereses mutuos.

El deporte es un filén de publico y en consecuencia de ingresos para la TV.
El deporte televisado pasa a tener una dimension cada vez mds universal.

Los acontecimientos deportivos mds retransmitidos, como las Olimpiadas, supe-
ran en nimero de paises que estdn integrados en la ONU.

El impacto de un anuncio en un evento deportivo cuyo resultado no es conocido de
antemano, supera en mds de dos veces la media de los emitidos en las programa-
ciones ordinarias.

El universo competitivo en que se mueven las cadenas de TV obliga a reducir cos-
tes, y conquistar cuotas de audiencia para incrementar los ingresos publicitarios.

La rentabilizacién de las retransmisiones deportivas se ha potenciado dltimamente

con la formacién de monopolios o cérteles (COI, COPA DAVIS, CHAMPIONS
FORMULA 1, SUPERBOWL, etc.) que fijan los derechos de emision exclusiva.
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i)

i)

k)

)

El deporte no puede prescindir de la TV. Sin la TV muchas competiciones no po-
drian realizarse.

Al modelo tradicional de la economia del deporte que se basa en el abono de los
socios y por extension al publico que acude al campo (en el deporte de masas), se
le han anadido nuevas fuentes de ingresos, como el merchandaising y basicamente
los derechos de TV.

El tdndem television-publicidad financia entre el 65 y el 90 % de los presupuestos
de los principales acontecimientos deportivos del calendario internacional

El transito de la TV que nacié como un servicio publico a la evolucién del sector
privado, potenciadas por Internet, el futuro de la web-2, las TDTs tematicas en el
deporte y un largo etcétera que comprende la evolucién de las TIC, creardn unas
turbulencias tanto en la gestion televisiva como para el futuro de la economia del
deporte, agravando el precario y tenso escenario actual.

m) La espiral de tarifas publicitarias, la fragmentacion de las cuotas de pantalla, el

n)

desarrollo de los sistemas de pago por programa visionado son, entre otros facto-
res, las incertidumbres que acechan el futuro del deporte, ya que en estos momen-
tos de crisis sistémica no es posible aventurar si los anunciantes -y en tdltima ins-
tancia los consumidores- estdn dispuestos a seguir pagando los incrementos de las
tarifas de los spots.

Si nos referimos a Espafia, un estudio de la Asociaciéon Espafiola de Anunciantes
(AEA) estima que el fin de la publicidad en TVE supondra que el mercado publi-
citario se contraerd el 26 %,. Las pymes que concentran su inversion publicitaria
televisiva usando las desconexiones territoriales de TVE serdn las mds perjudica-
das.

0) El uso de las nuevas tecnologias permite revisar la teoria de la comunicacién en el

p)

campo de la publicidad, donde la creacién de nuevas férmulas se suceden sin so-
lucién de continuidad: serd la comunicacion integral a la carta, con programas
adaptados a cada usuario en un proceso one to one producto de la segmentacién y
posicionamiento de la audiencia.

La tltima revolucién en Internet, la web 2.0 (personaje del afio 2006 en la revista

norteamericana Times al insertar en su portada un espejo, es decir: Usted), transfor-
ma el actual mundo del deporte en una nueva sociedad del conocimiento deportivo

116



REFLEXIONES (DE LA A A LA ZETA) SOBRE EL IMPACTO DE LA TURBULENCIA ECONOMICA...

q) Efectos negativos en las relaciones entre deporte y TV ya existen y no hay que

esperar las incertidumbres del futuro que posiblemente los incrementaran. Los
deportes relegados (tenis de mesa, esgrima, judo, etc.) tropiezan con dificultades
para captar fondos. Se agranda la brecha entre deportes ricos y deportes pobres y
la television no cumple su tedérico papel educativo al privilegiar el deporte-espec-
tdculo sobre las competiciones deportivas minoritarias.

Opinables operaciones politico-financieras ponen en duda la existencia de una
compatibilidad entre la ética deportiva y estas nuevas férmulas medidticas del
TV.

s) Las relaciones Deporte-TV como se estdn desarrollando en la actualidad no valo-

0

ran suficientemente la responsabilidad social corporativa, la prevencién de la co-
rrupcion, la xenofobia, discriminacién de la mujer, politicas de sostenibilidad am-
biental, amoralidad en las retribuciones de los jugadores estrella y un largo con-
junto de précticas y actividades responsables que deberian practicar las entidades
deportivas por una parte y las televisiones (como medios de comunicacién) por
otra.

La importancia creciente de la economia deportiva en el conjunto de la economia
general de los paises, con porcentajes cercanos al 3% del PIB, exige la aplicacién
de modelos de gestién que garanticen la eficiencia y eficacia por una parte y por
otra que se eliminen o mitiguen los posibles riesgos que puede incurrir el sector.

u) Los modelos de gestion de las entidades deportivas suelen tener en cuenta sélo tres

cuentas de resultados: los deportivos y los econémicos por una parte. Ambos con-
vergen en un tercer balance: el medidtico que supone mejores contratos televisivos
y un incremento en los ingresos publicitarios de las televisiones por la mayor au-
diencia.

v) Estos modelos deben incorporar ademads de los informes sobre la gestion técnico-

econdmica, la social, la medioambiental y la de gobierno corporativo, asi como la
relacién con los grupos de interés (stakeholders).

x) La burbuja inmobiliaria que pinché la pasada semana en los emiratos drabes pone

de relieve la incertidumbre sistémica de futuro que afectard a los eventos deporti-
vos a los que son tan aficionados las grandes familias emiraties y en consecuencia
la relacién deporte -TV tiene una nueva turbulencia en una zona geo-politica en la
que los petroddlares parecian garantizar un futuro esperanzador.
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y) La dicotomia Deporte vs. TV es un planteamiento cargado de incertidumbres que

z)

tenemos que calificar como de gestién del conocimiento (deportivo-medidtico) del
devenir. El transcurso del tiempo nos suministrard las claves para entender- y en su
caso revalidar el contenido de éstos planteamientos instalados en la filosofia de lo
inacabado, como paradigma de las incertidumbres de nuestros tiempos.

Como ultima reflexién diremos que la colaboracién del deporte-television en el
desarrollo de la humanidad debe ser el compromiso social y acortar las desigual-
dades existentes. S6lo asi se podra prevenir, gestionar, optimizar y mitigar el ries-
go que la crisis financiera ha impactado en el mundo del deporte.
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EL RETO DEL DEPORTE FRENTE A LA
INCERTIDUMBRE DEL FUTURO

Mesa Redonda:

Participantes:
Angel Alonso
Enric Barieres
David Bernabeu
Josep M* Coronas
Santi Nolla
Jose Manuel Olivan
Rogelio Rengel
Joan Vehils

Introduccion

Fue un gran honor ser nombrado chairman y participar como presentador y moderador
en el congreso internacional organizado por la Real Academia de Ciencias Economi-
cas y Financieras. Celebrado en Barcelona.

Una vez mas debo agradecer al Exemo. Dr. D. Jaume Gil Aluja, presidente de la real
academia espafiola de ciencias econdmicas y financieras y doctor honoris causa por 23
universidades internacionales, su confianza y apoyo, que procediendo de un auténtico
sabio como ¢él, valoro en su enorme medida.
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Como resumen de mis exposiciones durante las 2 mesas en las que intervine y que

tuvieron

una duracidn total de tres horas las mismas se desarrollaron en torno a los

siguientes puntos que enumero de forma sintética.

N S Y

(Cual es la imagen integral que ofrecen los clubs de futbol?

Tal como se gestionan los clubs de futbol ;se pueden salvar de la quiebra
por sus propios recursos?

(Qué factores han agravado las desastrosas gestiones de los clubs y quiénes
son los responsables?

(Pueden las asambleas y los organismos deportivos oficiales poner remedio
a una situacion tan grave de endeudamiento?

(Agrava la situacion generalizada de crisis economica, la situacion de los
clubs?

(Por qué las directivas no aportan soluciones acertadas?

(Qué papel juegan en esta situacion las televisiones?

(Existe una solucion a la complicada situacion originada por la ley S.A.D.?
(Cuales son los aspectos fundamentales para salvar a los clubs de la ruina?
(Esta el futuro del futbol profesional en una liga europea unificada?

Posteriormente realizaré un resumen de la brillante exposicion de los ilustres y presti-
giosos participantes en las 2 mesas de debate, ellos fueron:

Mesa 1.

Mesa 2.-

Sr. Josep M*® Coronas. Abogado y miembro de la Real Academia de Cien-
cias Economicas y Financieras

Sr. Joan Vehils. Director de Sport

Sr. Santi Nolla. Director de E1 Mundo Deportivo

Sr. David Bernabeu. Periodista de Cuatro y Canal +

Sr. Angel Alonso. Comentarista de TV3

Sr Enric Baiieres. Periodista de La Vanguardia

Sr. José Manuel Olivan. Jefe de Deportes de Radio Marca Barcelona
Sr. Rogelio Rengel. Editor de Don Balon

El gran interrogante del congreso era: presente y futuro de las entidades deportivas
después de la crisis financiera.

La introduccion que expuse es que las entidades deportivas, desde los clubs mas re-
presentativos a los mas modestos, ya adolecian de un grave problema de deficiente
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gestion y de un evidente descontrol que provoca déficits constantes, que de no corre-
girse, sin duda, acabaran siendo propiedad de acaudalados millonarios (de alguna
manera) o absorbidas por las respectivas administraciones.

Por lo tanto, la crisis financiera empeora el problema pero no es la causa.
En el mundo del futbol la gestion de imagen debe interpretarse como un concepto
global, desde el presidente al ultimo empleado. Todo lo que se hace y como se hace,
los resultados tanto econdmicos como deportivos, y especialmente como se comuni-
can estos, sera lo que configure la imagen integral de un club de futbol.

Sin duda, la imagen actual que ofrece el mundo del futbol, tanto de sus organismos
dirigentes como los propios clubs, refleja graves carencias de rigor y eficacia. Es mas
que evidente la falta de objetivos definidos planificados, controlados y organizados,
asi como la ausencia de las estructuras adecuadas, por no hablar de la falta de capaci-
dad resolutiva.

Es curioso el hecho de que la mayoria de los maximos dirigentes de los clubs gestio-
nen sus propias empresas con beneficios y que, sin embargo, endeuden constante-
mente y de forma inexplicable a las entidades que dirigen.

(Sera porque de una manera u otra consiguen no tener que responder de las deudas
que han generado?

Sin duda, la ley de sociedades andnimas deportivas -como se ha visto y comprobado-,
no ha conseguido imponer una gestion racional de los clubs, y evitar asi su constante
endeudamiento. Con todas las dudosas sombras que estos hechos proyectan.

iQué facil es pagar cuatro por lo que vale dos.. jE incluso menos!
Pero a cargo del club, claro. Y que el que venga detras, que asuma la deuda.

(Tan dificil hubiera sido realizar una auditoria real de cada club, a través de la antigua
delegacion nacional de deportes, supervisada por hacienda, después del plan de sa-
neamiento que se llevo a cabo por parte de la administracion?

(No se hubiera obligado asi a los dirigentes que quieren regentar la presidencia de un
club, por la relevancia social y mediatica que ello representa, a que se comprometie-
sen y respondiesen con su dinero y patrimonio a dejar los nlimeros y patrimonio del
club como estaba al entrar ellos?
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Por supuesto, sin vender patrimonio alguno del club. A menos que se efectuara un
referendo entre todos los socios de los clubes que no son S.A.D.

Porque también resulta muy facil prestar dinero o conceder créditos al club y después
vender patrimonio del mismo, para recuperar los préstamos, pero dejando al mismo
sin propiedades para respaldar su supervivencia.

La imagen del deporte rey, que es cada vez mas global y mueve mas dinero, tiene
amplios sectores que se creen casi todo lo que leen o escuchan. Este hecho incontes-
table ayuda a ciertos directivos a sostener la absurda teoria -que va como anillo al
dedo a los malos gestores- de que lo tinico importante es que la pelotita entre. Que la
gestion economica no es tan importante. Es mas, que les aburre hablar de nimeros.
No se dan cuenta que con esta actitud propician el lamentable estado -salvo alguna
excepeion-, de sus resultados econdmicos, cuando no también deportivos, sociales y
por supuesto patrimoniales.

Todo esto, es mas que evidente para alguien que siga el dia a dia del mundo del fatbol.
O mejor todavia, si revisan hemerotecas o los archivos de medios audiovisuales, veran
lo facil que es observar las grandes y absurdas contradicciones que se producen entre
lo que expresan y lo que se acaba llevando cabo a medio y largo plazo.

Después, lo argumentan con algunas excusas faciles. Excusas que solo los que siguen
el devenir diario con profundidad y conocimiento estan capacitados para filtrar lo que
es verdad de lo que no.

Es asi de simple. Ellos disponen de los medios necesarios para vender muy bien sus
hechos, por lamentables que estos sean. Pueden manejar los argumentos que les sean
necesarios con el respectivo equipo de comunicacion al servicio del club. O mejor
dicho... al servicio de su equipo gestor.

Un ejemplo de lo anterior -de los muchos que podriamos exponer- es el que pregona
el presidente entrante de turno, en cuanto hay que profesionalizar el club. Algo muy
habitual, en lo que en principio, todos solemos estar de acuerdo. Pero antes hay que
definir unos objetivos, un plan de evolucion y un desarrollo con el que los profesio-
nales se identificaran. Un plan que se comprometeran a llevar a cabo sin las interfe-
rencias caprichosas o los frecuentes cambios injustificados de politica del directivo
correspondiente. Cosas que desgraciadamente, suelen suceder mas que habitualmente.
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Los cambios de criterio siempre suelen ser poco sélidos e incoherentes. Les pondré un
ejemplo. Suele venderse bien el discurso en que se apuesta por el proyecto del fatbol
base y la cantera y después resulta que se va recortando su presupuesto para fichar un
montén de jugadores foraneos. Jugadores que suelen encontrarse en su fase descen-
dente por edad y curriculo, y que no mejoran en absoluto el rendimiento de los cante-
ranos. Pero con el agravante que el coste de su ficha es muy superior.

Me pongo a disposicion de los que no coincidan con este analisis para darles los
ejemplos que quieran. Con nombres y apellidos.

Aunque para los que estén al dia y no tengan intereses expresados, no creo que sea
preciso. Pongamos un ejemplo, el Sevilla. Hace unos afios tenia que descender a se-
gunda por una mala gestion econdémica que le habia comportado una deuda de, aproxi-
madamente, cuarenta y ocho millones de euros. Sin embargo, posteriormente, a base
de formar cantera, fichar barato y bien, y vender muy caro, han conseguido eliminar
esta enorme deuda. Sin duda, Monchi tiene mucho que ver en estos resultados.

(Como es posible la enorme cantidad y coste de estructura de altos empleados de
clubes modestos, con déficits anuales impensables en cualquier empresa privada?

Realmente, ;como es posible, cuando la mayoria de ellos estan casi siempre limitados
y condicionados por las intervenciones del directivo responsable?

Un directivo, por cierto, que en muchos casos condiciona las decisiones en funcion de
los indices de popularidad o influidos por el ultimo que les habla. O cuando no, por
intereses personales.

Todo esto, aunque no lo parezca, es la base sélida de una buena gestion de imagen.
Una gestion que por supuesto debe saber venderse adecuadamente a través de los
medios de comunicacion. Los mass media son el maximo poder de proyeccion y de
incidencia en los mercados de la imagen que se proyecta.

Hoy en dia parece ser que para los aficionados al fitbol no hace falta que sean exper-
tos. Se puede recordar a unos cuantos presidentes que han gestionado muy mal su
club, pero que han sabido maquillar su trabajo y venderlo bien. Incluso, en algunos
casos, su imagen ha salido reforzada. Existen unos cuantos ejemplos, tal vez demasia-
dos, de estos directivos que han sido proyectados a cargos superiores en el ambito
economico y social.
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Y en cambio, otros que han sido excelentes gestores de su club, aumentando los gra-
ficos de manera impresionante desde su llegada hasta su salida, no han corrido la
misma suerte.

Los segundos han tenido que soportar amplias criticas a su labor, porque quiza dedi-
caron todo su tiempo a la gestion econdmica, deportiva, social y patrimonial, en vez
de dedicar el tiempo y la eficiencia de su excelente gestion, al hecho de vender bien lo
que hacian.

En este sentido, la imagen que proyectan los organismos federativos, comités y cole-
gios, no es precisamente un ejemplo de eficiencia y seriedad. Mas bien todo lo contra-
rio. Los estatutos electorales y las normas de designacion, asi como las sanciones del
comité de competicion pocas veces han superado las pruebas de nivel correspon-
diente.

No hace falta mucha memoria para recordar las no muy lejanas y bochornosas elec-
ciones de las federaciones. Si estos organismos, junto a un colegio de arbitros, que es
criticado y cuestionado a diario, son los que rigen el mundo del futbol espaiiol, deduz-
can la imagen resultante. Lamentable.

Pensemos que cada club de fatbol tiene unas caracteristicas y circunstancias socio
politicas, culturales y econdomicas peculiares. Aparte de su propio historial deportivo,
que define su proyeccion y valoracion de imagen actual. Seria necesario que todos
estos aspectos fueran revisados para confeccionar una lectura de proyeccion positiva,
a partir de la cual resultara el plan de desarrollo con el consiguiente proyecto.

El talento, la eficiencia en su gestion y la honestidad con la que la lleven a cabo sus
dirigentes, serdn el factor decisivo para conseguir el nivel deseado para el club.

Cierto es que la ubicacién del club, dependiente de la sociedad y sumados a los fac-
tores socio politicos, economicos y culturales, ofrece al mismo tiempo ventajas y des-
ventajas. Pero la historia nos demuestra claramente como clubs que eran punteros en
ciertos momentos en la misma ciudad, se han dispersado en la mediocridad. Mientras,
otros, que eran los mas modestos, han conseguido magnificos resultados gracias a sus
gestores. Sobre esto, existen numerosas evidencias que no es necesario mencionar y
que seguramente ya las tienen en sus cabezas: Sevilla, D. Coruiia, Villarreal, Getafe,
Juventut de Badalona, etc....
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Es facilmente constatable observar como ciudades en las que conviven clubs con pa-
recida antigliedad, estos han obtenido resultados completamente dispares, segun la
gestion de sus directivos. Lo demas, a mi entender, son excusas de mal pagador.

El Deportivo de La Corufia, ciudad de apenas 250.000 habitantes, o el Villareal, con
un numero todavia inferior de poblacién (47.730 habitantes), son dos claros ejemplos
de que gestionando bien estos factores, se puede superar este handicap.

El mundo del futbol tiene tanto gancho, atrae tanto al publico en general, que es deno-
minado el deporte rey. De manera que, con no demasiada imaginacion y cierto cono-
cimiento de la gestion, se podrian generar excelentes resultados.

Tengo muy claro que la mejor imagen es ser solido y duradero. Todo lo contrario, en
cambio, es una imagen artificial, ficticia y magnificamente disimulada, por unos ha-
biles ingenieros del maquillaje de la gestion y la comunicacion.

La planificacion deportiva

por lo tanto, lo mas importante es una excelente gestion, definida e inmune a los pri-
meros resultados adversos, ya que si la planificacion es sélida y acertada, que nadie
dude de que los éxitos llegaran siempre. Aunque puedan ser a medio o largo plazo.
Algo, ciertamente, peligroso si no hay tranquilidad y paciencia en el entorno.

Me parece un recurso pueril y banal, -pero muy acorde con el simple y superficial
lenguaje de los sectores futbolisticos-, el pretexto vacio de contenido de “la pelotita”.

“la pelotita”, sin duda, no tan solo entrara mas, si usted dispone de los mejores juga-
dores segun su proyecto, sino que los mismos evitardn que entre en su porteria. Y esto
tan simple, equivale a mas victorias, menos derrotas, mas prestigio y en definitiva, una
mejor imagen.

Si se gestiona bien, tendremos mas recursos para fichar a los buenos jugadores. Se les
puede mantener con mayores posibilidades sin que acaben descompensando el presu-
puesto. Saber gestionar deportivamente como han hecho Moggi en la Juventus, Brai-
da en el Milén, corvino en el Lecce, Frank Arnesen ahora en el Chelsea, Llaneza en el
Villareal, Monchi en el Sevilla, Félix Carnero en el Celta o Xavier Subirats en el Va-
lencia.
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Todos ellos son algunos de los ejemplos de gestores deportivos de clubs con carac-
teristicas bien diferentes, pero con algo en comun: una gestion deportiva coherente de
un excelente director deportivo.

Es mas que preocupante constatar como la inmensa mayoria de equipos no tienen
controladores permanentes en las respectivas selecciones regionales y estatales infe-
riores. A veces, ni en las fases finales. Prefieren al jugador consagrado y pagar, a través
de sus representantes -los cuales hacen muy bien su trabajo-, cifras desproporciona-
das. jPor qué sera?

A Motta le ficho Serra Ferrer practicamente sin coste alguno, para el futbol club Bar-
celona, cuando era juvenil. Lo mismo ha sucedido con Cesc Fabregas con el Arsenal
o Gerard Piqué para el Manchester, a quien hubo que recomprar. Kameni lo ficho
N’Kono para el Espanyol. Y Messi fue fichado para el Barga por Rexach. Todos ellos
son ejemplos de como se puede fichar barato y bien.

La pregunta que surge es: ;no interesa por ser fichajes demasiado baratos que no pro-
porcionan las comisiones correspondientes?

Que cada cual emita su opinion.

La falta de estructura y cuidado de las respectivas fabricas de jugadores cantera, acaba
teniendo consecuencias. Algunos de los que tanto presumen de ella, acaban fichando
foraneos mucho mas gravosos que los propios canteranos y menos comprometidos.

Ademas, esos jugadores foraneos traspasados a un precio muy alto, salvo muy escasas
ocasiones, son adquiridos debidos a la falta de planificacién y como recurso de urgen-
cia ante carencias deportivas generadas por la falta de organizacién en el futbol base.

Resulta inadmisible que, los poderosos equipos de primera division, no dispongan de
un equipo filial en la segunda, a una categoria necesaria para rodar a los mas jovenes,
adaptar a los nuevos y recuperar a los lesionados.

La cantera bien trabajada siempre es muy rentable. Quien diga lo contrario miente. Se
puede demostrar facilmente con muchisimos ejemplos. El presupuesto medio anual
para trabajarla bien es de tres millones de euros. La unica excepcion es el Real Madrid
o el Fatbol Club Barcelona, que doblaran dicho presupuesto.
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Sélo con la venta de los jugadores que no sirvan para el primer equipo, se¢ ha demos-
trado que se puede autofinanciar. Y contando siempre con las posibilidades reales de
los grandes jugadores que surgen, los: Casillas, Puyol, Iniesta, Xavi, Oleguer, Mata,
Arbeloa, Reyes, Sergio Ramos, Piqué, Fabregas, Busquets, Bojan, Pedro, Negredo,
etc...

Quince millones de euros pag6 el Arsenal por Reyes. Doce millones de euros pag6 el
Atlético Madrid - o al menos se publicé -, por Lardin, hace ya un montén de afios. Y
el deportivo llegd a desembolsar nueve millones de euros por sergio. ;,Cuanto cuesta
ahora Fernando Torres? Fijense: s6lo con su traspaso, se equilibrarian afios de su pre-
supuesto, aparte lo que reportaria otras ventas de jugadores a inferior coste.

Estos son solo algunos ejemplos que expongo.
Demasiado facil... ;0 tal vez es que falta vision o conocimiento del tema?

En general, se observa que mucha gente se instala en el mundo del futbol y que de-
muestra no conocerlo. Simplemente, se limita a utilizarlo como catapulta de proyec-
cion y relevancia, e incluso para conseguir contactos de negocios.

Les sobra afan de protagonismo, pero claro, queda muy bien la fotografia al lado del
fichaje de turno. Una estrella que le iluminara a €I, pero que por supuesto pagara el
club. Un fichaje que ademas acabara creando agravios comparativos y economicos
con los gallitos del vestuario respectivo.

Fichar foraneos, si, pero cuando son jovenes promesas de gran proyeccion y jovenes,
sabiendo como son y como se comportan.

Las estrellas contrastadas de primera magnitud s6lo son un privilegio al alcance de los
mas poderosos. Se pueden fichar siempre que los clubs dispongan de recursos y enca-
jen en la planificacion deportiva y también en la global del club.

Aunque estos fichajes, y la historia lo demuestra claramente, s6lo son rentables -en
los mejores casos que se adaptan - los primeros afios. Luego suelen relajarse, conscien-
temente o no. Existen tantos ejemplos, que no evito mencionar porque son la inmensa
mayoria los que responden a este perfil de rendimiento: Johan Cruyff, Schuster, Ro-
mario, Rivaldo, Figo en el Madrid. El club que lo hace mejor, de una manera mas in-
teligente, es la Juventus de Moggi —lastima del descenso-. Compra bien y vende
mejor. Saben detectan el menor signo de autocomplacencia o falta de espiritu de supe-
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racion del jugador para ponerlo en el mercado. El Sevilla y el Villarreal, con el arse-
nal, son otros buenos ejemplos.

La gestion deportiva es trascendental en un club. Decia Minguella -sin duda una de las
personas que mejor conoce el futbol en todos sus angulos-, que ha ofrecido muchos
jugadores dentro de estas coordenadas. La lista seria interminable. Conozco a José
Maria y su trayectoria desde hace muchos afios, y lo que les expongo es la autentica
verdad. Se ha cansado de ofrecer promesas a costo cero o irrisorio, que no han sido
aceptados pero que con el tiempo han acabado costando miles de millones. El trajo al
Barca a Maradona, Rivaldo, Romario, Messi, Stoichkov, y ofrecié a Ronaldinho muy
barato. ;Cuantos balones de oro?

Un ejemplo flagrante: a la junta de Joan Gaspart le ofrecia a Toldo, Lucio, Deco y
Makaay -segun ha expuesto en algunos programas de radio y television- por unos 24
millones de euros. Una auténtica columna vertebral de superlujo. Sin embargo, aquel-
la junta directiva opto por fichar a Giovanni, que, seguin se publico, salié por el mismo
coste que los cuatro citados.

Es que una cosa es asesorar y otra que te hagan caso. Desgraciadamente siempre es el
club el que paga el error. En el caso del futbol, siempre paga el socio.

Es curioso lo complejo que resulta el saber quién ficha a los jugadores. S6lo cuando
han dado un gran rendimiento, salen los personajes de turno diciendo “a este lo he
traido yo”. Pero, eso si, silenciando los muchos fracasos que han tenido, incluso algu-
nos a golpe de talonario.

Josep Maria Minguella, que fue el descubridor y el que trajo a Diego Armando Mara-
dona al Barcelona (y que lo podia haber traido por una cantidad irrisoria cuando era
un juvenil), ofrecid posteriormente a Ronaldinho en condiciones parecidas.

Y sucedi6 exactamente lo mismo. Los sabios de turno dijeron no. Esto es lo que
marca la diferencia. Fijense ustedes los miles de millones que se ahorra un club solo
por el hecho de si ficha bien o no.

Otro ejemplo de un hombre con una vision futbolistica increible es Martinez Vilaseca,
técnico del futbol club Barcelona. Existe un listado enorme de jugadores que €l des-
cubrid en su fase juvenil y sobre los que hizo el informe respectivo. Les podria dar
muchos ejemplos, pero me contentaré con uno solo, que ademas, casualmente me
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coment6 a mi mismo posteriormente. Me refiero a Cech, portero del Chelsea, consi-
derado como mejor portero mundial en estos momentos.

La respuesta fue también entonces negativa o inexistente.
Puyol, Bojan, Iniesta o Xavi, son también descubrimientos del visionario de Manresa.

Algo parecido sucede con el incomparable Chus Pereda, que fue uno de los mejores
jugadores de nuestro futbol y posteriormente lo gané absolutamente todo, como selec-
cionador juvenil.

iQué lujo en el mundo del futbol contar con un hombre con su ojo clinico para descu-
brir nuevos valores!

Para mi es, sin duda, una de las personas que mas vision futbolistica ha tenido tras
colgar las botas. Pero es que Chus tiene un defecto, es un hombre honrado a Carta
Cabal, una persona que siempre va de frente. Y esto parece ser incompatible con el
mundo del futbol. Chus, en sus entornos respectivos, en los cuales a veces he sido
testigo personal, recomend6 siendo juveniles nada menos que a jugadores de la talla
de Buffon, Zidane, Nedved, Thuram, Shevchenko. E incluso a Figo, entre otros mu-
chos.

Respuesta: ni caso.
Y ahi lo tienen, sin aprovechar su talento para el descubrimiento de nuevos valores.

(Sera que Chus hace las cosas demasiado faciles, y por lo tanto, demasiado baratas?
Es tan solo una pregunta o es que dice siempre lo que piensa y ya saben el dicho:
“{Quien dice lo que piensa es que no piensa lo que dice!”

La clave de la gestion deportiva de un club deberia ser siempre fichar bien y barato, a
través de los técnicos que tienen ese ojo futbolistico. Los fichajes a golpe de talonario,
s6lo deben realizarse de forma excepcional. Es decir, en el caso de que se dispongan
de estos recursos y, repito, si se sabe comprar a tiempo, a buen precio y conociendo
muy bien el perfil de madurez del jugador.

En este sentido, a los clubs modestos no les quedara mas remedio que agudizar mucho
mas el ojo a la hora de descubrir los cracks, antes de que éstos se encarezcan. Por
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ejemplo, Monchi en el Sevilla, con los descubrimientos de Alves, Baptista, Reyes,
Sergio Ramos, etc. Que costaron los cuatro solo 3 millones de euros y el Sevilla los
vendid por 100. Eso es ojo clinico.

Resulta muy dificil de entender que no se siga el magnifico ejemplo del futbol fran-
cés, que sin duda tienen los mejores laboratorios escuela que existen. Sélo hay que
observar los resultados conseguidos por su seleccion nacional, sin ser la liga mas
competitiva de Europa. Sin embargo, todos sus clubs juegan de memoria, con unas
estrategias tacticas muy definidas, creando escuela y fomentando el futbol base.
Todos sus jugadores saben donde esta cualquier componente del equipo, o el espa-
cio libre donde situar el balon antes de que aparezca el jugador de la zona corres-
pondiente. Y toda esa base, conseguida con unos presupuestos, traspasos y fichas de
jugadores, muy inferiores a los de sus colegas de las ligas italianas, espafola o
inglesa.

Su definicion del juego se trazaria con dos elementos: unos patrones tacticos muy
trabajados y una fuerte mentalidad de equipo. Uniendo ambas cosas consiguen un
futbol total de ataque, pero sin olvidar su zona cuando pierden la pelota. Entonces,
todos salen a defender siguiendo un orden tactico preestablecido. A todo ello suman
un trabajo fisico bien desarrollado y una mentalizaciéon muy trabajada. Pregunten us-
tedes cuanto tiempo dedican a la formacion, informacion, mentalizacion y entreno...
Y luego comparenlos con los del futbol espafiol. Excepto un club, el mejor del mundo
que debe a un trabajo y a una filosofia efectuada en la masia desde hace 32 afios, sus
éxitos actuales, el Fatbol Club Barcelona.

iQuedaran asombrados!

Otra caracteristica de los clubs franceses, es que trabajan el futbol de cantera con la
vista abierta al exterior y con preferencia en los paises menos desarrollados econdmi-
camente del Africa francofona.

Lugares en los que surgen o provienen los talentos que primero captan y luego for-
man, para acabar puliéndolos hasta transformarlos en los Thuram, Zidane, Desailly,
Thierri Henry, que tanta gloria les han dado a los tricolores.

Que un club de primera no controle estos sectores futbolisticos, significa renunciar

a una evidente y potencial oportunidad de captacion de excelentes valores futbolis-
ticos.
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Resulta dificil de entender lo poco o nada que se controla el caracter y no se potencian
los aspectos débiles de los jugadores que se fichan para la alta competicion.

(Cuantos talentos no han soportado la presion y el rigor que exige el futbol profesio-
nal, perdiéndose por su inmadurez para el mundo del fatbol?

En este sentido faltan los tutores, asesores, formadores, o el coach -diganle como
quieran-, que fuera del terreno deportivo pueda asesorar, formar, comprometer y ayu-
dar al jugador. Alguien que les ayude a desarrollar su plan de carrera sin malas influen-
cias y otros aspectos, que lo desvien de sus objetivos profesionales.

Ante todo, un club debe tener siempre unos objetivos claros y definidos, que se basen
en una mentalidad colectiva. Una actitud global donde las reglas y objetivos estén tan
definidos, que seran respetados por todos sus integrantes, desde el presidente al ultimo
empleado.

Quien no lo hace, resulta un lastre para el resto, que hay que evitar. Ojo, que nadie lo
confunda con dictadura!

Todo el mundo estéd abierto a sugerencias y propuestas que mejoren cualquier tema.
Siempre se debe estar en constante y profunda evolucion. Cualquier propuesta que
mejore los resultados sera bienvenida, reconocida y agradecida y aceptada, si es po-
sible.

La razon permanente so6lo la desean los dictadores o los acomplejados. Los lideres
inteligentes siempre quieren la mejor solucion, aunque la aporte la persona menos
cualificada del grupo.

Reuniendo todo lo expuesto anteriormente, ya tenemos claro la importancia de una
direccion deportiva experta y contrastada, con ojos clinicos para los fichajes, que esta
en perfecta comunion con la politica y filosofia del club. Y con entrenador y equipo
técnico que, por supuesto, dirigird siempre con una mentalidad ganadora en todo mo-
mento.

Una vez tenemos comprometidos a todos los estamentos del club, con sus objetivos
y presupuestos, aseguremos el proyecto con contratos bien hechos. Contratos que
tengan las respectivas clausulas para blindar a cualquier circunstancia que exponga a
los gestores del club a perder a jugadores. Desgraciadamente a veces sucede que se
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han formalizado ciertos contratos a jugadores, que no han sabido defender los intere-
ses del club respectivo. Por tanto, son contratos mal hechos.

Si deportivamente se gestiona con honestidad y coherencia, el resto es mas facil. Esta
actitud potencia la imagen de marca y el prestigio del club, generando oportunidades
de mas ingresos, de mas socios y simpatizantes. En definitiva, de “mas clientes”.

La gestion econémica

(Coémo es posible que estas moles de estadios donde juegan equipos de primera linea
con una incidencia mediatica diaria impresionante y bien ubicados, no hayan sido re-
convertidos?

(Como puede ser que esas enormes zonas no se aprovechen; transformandolas en
zonas tematicas de ocio y diversion tanto para jovenes como para mayores, con pre-
sencia de zonas comerciales de las mejores marcas, cines, estudios de television, salas
de convenciones, galerias de la fama, salones virtuales de proyeccion deportiva, gim-
nasios, etc.?

(No es poco rentable que unos espacios tan enormes y bien ubicados so6lo se aprove-
chen tres o cuatro horas a la semana, con la enorme imagen de marca que tienen y con
una proyeccion mediatica como posee cualquier club de primera division?

Qué facil seria llenar las gradas, -algo que se puede prever facilmente de forma anti-
cipada-, utilizando los espacios libres para promocion y captacion de simpatizantes en
colegios y organizaciones infantiles y juveniles. Incluso como regalos de promocion
o descuento por compras, que se efectien de los articulos del club.

No, no hay propuestas de este tipo. Parece existir una desidia total y prefieren no apro-
vechar estos enormes espacios.
(Tal vez demasiado trabajo para el club?

Ya sé que, en principio, estos Ultimos aspectos parecen corresponder mas al area
comercial y de marketing, pero considero que estan absolutamente conectados con la

gestion y los resultados deportivos.

La gestion deportiva, jamas serd posible ni duradera si no se gestiona bien la eco-
nomia del club. A no ser que el mismo pase a ser propiedad privada de un magnate.
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Como sucede en el Milan de Berlusconi, el Inter de Moratti, el Manchester de Glazel
o el Chelsea de Abramovich.

Salvo cuatro clubs, en Espafia, la mala gestion deportiva ha abocado a todos los demas
a convertirse en sociedades anénimas deportivas. Y eso conlleva que sus socios hayan
perdido el control del club. Rapidamente, los accionistas minoritarios, quedan supedi-
tados a los poderosos acaparadores de acciones. Estos pocos controlan y deciden lo
que ellos consideran mas oportuno, sin contar con la opinién a la inmensa mayoria de
socios que desgraciadamente s6lo poseen la minoria de acciones.

En realidad, un club de futbol que ofrezca una imagen so6lida y bien gestionada, debe
ser gestionado como una empresa. Evidentemente, se habra de tener en cuenta todos
los factores y elementos diferenciadores. Un aspecto que también es necesario en todo
tipo de empresas, donde primero hay que estudiar, analizar, reconocer el sector de
mercado, su entorno y circunstancias para luego saberlo gestionar con inteligencia,
valentia y con la diversidad que requiere.

Reitero que solo son excusas de mal perdedor seguir utilizando aquello de si la pelota
entra o no. Ya sé que el futbol tiene unos elementos sentimentales y de pasion que no
tienen otras empresas. Pero ello, en vez de presentar inconvenientes, genera unos as-
pectos exclusivos, que gestionados convenientemente, aportan mucho mas que restan.

Al respecto cabe hacer un inciso sobre las famosas recalificaciones de los patrimonios
de algunos clubes en bancarrota que, ayudados por la administracion, han transfor-
mado terrenos agricolas o de equipamientos en edificables en tiempo récord.

Pero hay que distinguir entre unas y otras recalificaciones, que siempre tienen el deno-
minador comun de paliar una situaciéon de quiebra econémica. En algunos casos, cono-
cidos por todos, las recalificaciones han venido a premiar una politica de estirar mas el
brazo que la manga, de dilapidar, de derrochar hasta situar al club al borde del abismo.

Entonces, las administraciones acuden solicitas a rescatar al club de sus amores, ya
que necesitan tener distraida a la gente. Eso ocurria en la dictadura, pero también
ocurre en la democracia y es comun a todos los gobiernos.

Pero hay otras recalificaciones que han salvado al club de una comprometida situacion

econdmica y es la que se ha generado debido a que el club ha construido otras instala-
ciones para sustituir a las viejas, ya obsoletas e irrecuperables.
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Por poner los dos ejemplos claramente:

La recalificacion de los terrenos de la ciudad deportiva del Real Madrid es un monu-
mento a la mala administracion, ya que todo se gasto en pagar jugadores a precios de
locura con fichas demenciales y primas alucinantes.

La recalificacion de los terrenos del antiguo campo de les Corts del Barcelona sac6 al
club de un apuro econémico porque un kilémetro mas alla habia construido un estadio
nuevo, que es orgullo de la ciudad y que con el tiempo ha dado paso a un complejo
ladico deportivo que necesita Barcelona. Es decir, en este caso se cambiaron cromos,
un estadio por otro, cuando el club era el tnico en el mundo que estuvo ocho afios con
dos instalaciones similares, aunque una de ellas obsoleta.

Y asi podriamos seguir con los proyectos del Osasuna, At. Madrid, Zaragoza, etc. El
espanol vendid Sarria para liquidar por deuda, pero la ha aumentado enormemente.
Ahora gracias, en buena parte, a los créditos oficiales ha podido construir un nuevo
campo en el que se ubicaran zonas comerciales y recreativas con cuya venta se dice que
podra equilibrar la inversion. Se tendra que demostrar, yo personalmente no lo creo.

Imagen y proyectos solidos

un club con imagen so6lida debe de tener un buen proyecto de desarrollo. Un proyecto
que contemple todos los aspectos variables e invariables, con las correspondientes
hipotesis alternativas previstas en las areas social, economica, patrimonial, deportiva
y de comunicacion. Esta tltima es mucho mas importante de lo que parece. Por algin
motivo, la mayoria los directivos lo aprenden tarde... Si es que lo consiguen algtin dia.

iS6lo muy torpemente no se puede comprender su decisiva importancia!

La mejor gestion -y eso desgraciadamente ya ha ocurrido-, puede tener amplios sec-
tores criticos que le generan opinion adversa. Sucede, que si la gestion no estd bien
expuesta 0 no se tiene una relacion suficientemente buena, tanto con los medios de
opinién como con las administraciones respectivas (entiéndase federaciones, colegios
de arbitros, comités de competicion, lideres de opinion etc.), todo su esfuerzo y buen
hacer no encontrara reflejo positivo, sino todo lo contrario.

La comunicacion no tan solo hay que cuidarla profundamente en su faceta externa,
sino que es igual de importante como se desarrolla internamente. Desde el presidente
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al ultimo empleado, todos y cada uno de los integrantes del club, deben tener una
mision que es necesario conocer perfectamente. Y los empleados deben asimismo
estar inmediatamente informados de las variantes que la flexibilidad del buen go-
bierno y las circunstancias exigen.

Es evidente que un club bien gestionado esta obligado a no estirar mas el brazo que la
manga. Nunca debe gastar lo que no puede y lo que es mas preocupante, lo que no
tiene. Si, invertir con vision y conocimiento. Debe siempre pensar en la cantera y en
no endeudarse.

A este respecto, quiero mencionar la horrorosa normativa que atenta contra los clubs
que forman jugadores y que facilita que por muy poco o nada, pierdan el trabajo reali-
zado en beneficio de los clubs mas atractivos o poderosos. Hay que cambiar lo antes
posible esta normativa que atenta de forma tan directa al trabajo de formacion y la
inversion en futbol base que es donde se forman los futbolistas. Deberia conseguirse
una formula de pago que como minimo compensara en todo momento el coste de
formacion y que consiguiera que las escuelas de futbolistas no representaran un déficit
para el club. O sea, que el jugador o sus familiares, cargaran con los costes de la for-
macion en caso de cambio del club y que en realidad pagaria el club fichador.

La parte mas importante de gastos del club, lo configura el apartado de compra de
jugadores. En algunos casos llega a sumar el ochenta por ciento de los ingresos o in-
cluso mas, cuando todos sabemos que lo adecuado seria estar, como maximo, sobre el
cincuenta por ciento, en lo que influye también una reduccion al maximo de los otros
gastos estructurales.

A este respecto, no acabo de entender la problematica de retribuciones y exigencias de
negociacion constante por parte de los jugadores. Como ya propuso helenio herrera en
los afios cincuenta, deben existir tres o cuatro niveles de retribucion. Unos parametros
que los respectivos jugadores deben ganar y mantener con su rendimiento.

En el mismo orden de cosas, la estructura de los ejecutivos, asesores y técnicos de la
mayoria de los clubs es demencialmente numerosa y exageradamente costosa. En el
otro polo encontramos, por ejemplo, al deportivo de Lendoiro, un club que esta ges-
tionado admirablemente por tres empleados. La entidad gallega posee una dimension
internacional como club, con los aparentes handicaps de estar enclavado en una ciu-
dad de 250.000 habitantes y de tener un entorno de accesibilidad nada propicio en la
comunidad gallega. Lo mismo sucede con el Villareal y Getafe.
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Pero la regla general es que los ejecutivos den la sensacion de no saber bien a donde
van. Parecen preferir una politica de contratar amigos o devolver favores. O lo que es
peor, de necesitar aduladores, servidores y cabezas de turco cuando surgen las crisis,
como si estos fueran los que toman la tltima decision.

En general, las enormes infraestructuras de personal ejecutivo y colaboradores inme-
diatos de los clubs son desproporcionadas e injustificadas. Sobre todo constatando sus
mas que cuestionables resultados. Ejecutivos, cuya pobre gestion se agrava por el
hecho de que gastan enormes cantidades en contratar agencias externas, para realizar
muchos quehaceres que se podrian gestionar desde el propio club y con su propio
personal. Y no, pagando enormes comisiones a intermediarios que hacen muy bien su
trabajo y a otros profesionales de dificil justificacion, al menos desde el punto de
vista de la gestion eficaz.

Sélo desde el rigor y la austeridad precisa en el capitulo de gastos se podra planificar
un aumento de ingresos, negociando muy bien los apartados de derechos de televi-
sion, explotacion de marca en general y contabilizando los ingresos atipicos y explo-
tacion de las instalaciones expuesto anteriormente. Sin olvidar las campanas perti-
nentes de captacion de socios, simpatizantes y venta de entradas en general.

Otro factor muy importante que ya hemos expuesto anteriormente consiste en haber
sabido vender muy bien a jugadores que, por motivos diversos, han entrado en una
fase de relajacion o autocomplacencia y que no son rentables al club. En estos casos,
la 16gica mas basica nos dice que no hay que exponer publicamente nuestro deseo de
desprendernos de ellos. Todo lo contrario de lo que ha sucedido en los casos de Ri-
quelme, Ronaldinho, Deco o Eto’o. Sus responsables deportivos no se han atenido a
esta regla, provocando su inmediata y logica devaluacion.

iSi quieres vender un coche habla bien de ¢l y no digas que no te sirve!

No creo demasiado en las giras, estas giras, no tan solo rompen el ritmo del programa
y saturan mas la temporada de partidos, sino que no son rentables los resultados
economicos finales obtenidos, una vez deducidos los gastos afiadidos imprevistos.

En fin, sin profundizar en el detalle y en otros aspectos de menor envergadura, creo que
resultan evidentes los beneficios de una correcta gestion de club. Se ha demostrado
reiteradamente con entidades como el Mallorca de la primera época de Asensio y Cuper,
-con unos resultados econdmicos superlativos de muchos millones de beneficio anual-,
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comprando y vendiendo muy bien; el deportivo de Lendoiro, el Osasuna de Ezcurra, el
Villareal de Roig, el Sevilla, la Real Sociedad de Orbegozo. Ellos son magnificos ejem-
plos de gestion, como corresponden a los factores diferenciales de cada club. Todos
ellos han sabido aunar gestion eficaz y positiva, entre los clubs de escasos recursos.

Por otra parte es cierto que casi todas estas brillantes gestiones econdémicas, no se han
sabido vender bien. Ello ha comportado que no identifiquemos a la mayoria sus presi-
dentes como artifices de una imagen de gestion sélida y eficaz, que ha sabido explotar
al limite sus posibilidades. Pero lo son.

Ahora, ya dejo para los auténticos expertos en la gestion economica la profundidad
del detalle. Como sintesis de imagen en la gestion creo que estos ejemplos que he
dado son suficientemente explicitos.

Algunos se sorprenderan que analizando la imagen de un club se desglosen los aspec-
tos mas importantes de la gestion deportiva y econémica tal y como yo realizo. Se-
guiré con esta linea y a continuacioén lo haré con la social, la patrimonial y con el
apartado de la comunicacion.

Creo que ya he dejado claro en el inicio del capitulo, que una imagen solida y bien
trabajada no puede ser un maquillaje superficial sin base ni profundidad. La solidez en
todos los aspectos fundamentales, sera la clave para que dicha imagen sea firme y
permanezca en el tiempo, incrementandose dia a dia.

La gestion social

Este aspecto se cimienta sobre la historia del club, sus aspectos positivos mas desta-
cables y un plan de accidon y desarrollo que habremos confeccionado tras un profundo
y detenido estudio del mercado actual. Se basara en el potencial de los socios actuales,
de los futuros y de todos los simpatizantes. A partir de aqui, disefiaremos un plan de
incremento y desarrollo, captando adeptos en todos sus apartados.

Se estrechara la relacion con la masa social mediante contactos, acciones y acceso de
todos ellos, a todos tipos de eventos del club. No menos importante sera el contacto
con jugadores, técnicos y directivos. Se incrementara todavia mas esta relacion, con
una escuela de deporte para sus hijos, asi como atenciones y descuentos para benefi-
ciarse de todos los actos y articulos de las zonas comerciales, aparte ofertas en el
campo del ocio, cines y viajes.

139



MARKETING, FINANZAS Y GESTION DEL DEPORTE

Otro nexo de unidn se basaria en la posibilidad de participar en campeonatos entre
socios. Desde el presidente al Gltimo jugador deben comprometerse a atender, firmar
autografos y participar de forma programada bajo los parametros de protocolo escalo-
nados y agendas, en los actos o eventos que se organicen por parte de ellos. Es una
manera muy directa de acercar el club a sus seguidores.

Los veteranos del club que son los cracks del pasado también participaran y tendran
su reconocimientos en los eventos en que sean requeridos. Su participacion puede ser
muy valiosa en la captacion de nuevos socios. Nadie mejor que ellos -los que estén
dispuestos y tengan el perfil adecuado-, para realizar una proyeccion de imagen ade-
cuada del club, sobre todo ante las pefias, ya que los profesionales muchas veces no
pueden asistir (0 no quieren, segun el caso), mientras que los veteranos o ex jugadores
siempre son bienvenidos porque en su historial siempre figura algun hito relevante
recordado por los seguidores que suelen tener mas memoria que nadie.

Un socio no puede ser solo un seflor que paga y va al campo cada quince dias. Debe
ser mucho mas que eso. El socio debe ser un componente consumidor de una gran
familia, que explota perfectamente su imagen de marca, como de franquiciados e in-
quilinos y que goza de la ventajas correspondientes.

Gestién patrimonial

Esta muy claro que vender patrimonio es vender opciones de futuro, como ya hemos
dicho. Incluso con recalificaciones. Porque si hay algo seguro en la economia de los
ultimos cien afios, es que el patrimonio inmobiliario es el unico que se ha visto
constantemente revalorizado. Qué mejor y mas actual ejemplo que los terrenos de can
Rigalt. Hace afos, Josep Lluis Nufiez lo comprd por un millon y medio de euros.
Ahora solo una cuarta parte, se vendido por 27 millones de euros.

La pregunta es: ;cudnto valdran de aqui doce afios? jSin duda muchisimo mas!

Por lo tanto, no se puede proyectar la imagen de una buena gestion econdmica si se debe
recurrir a la venta de patrimonio, sobre todo si es para cubrir el presupuesto ordinario.

La gestion de comunicacion

la comunicacion es un aspecto fundamental en cualquier empresa, club o poder pui-
blico. No es suficiente gestionar bien ni ganar, si luego no se consigue vender bien lo
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que se hace y no se tiene buena relacion con los medios de comunicacion, ni con las
instituciones o administraciones correspondientes y sus representantes.

Supongo que en ocasiones pueden existir diferencias y dificultades, pero desde el club
se debe emanar la suficiente profesionalidad, saber hacer y diplomacia, para mejorar
en lo posible las relaciones.

Y desde luego, para que no se divulgue ninguna diferencia (;interna?) Al exterior.

Ejemplos: el Bar¢a de Bobby Robson. Gana tres titulos de cuatro y es criticado en am-
plios sectores de la prensa y lideres de opinion. Al afo siguiente, Louis Van Gaal consigue
liga y copa después de cuarenta afios y aun asi siguen las criticas. Las secciones lo ganan
todo, algo tnico en el mundo del deporte... Pero siguen las criticas por cualquier motivo.

Ya ni aquello de que la pelotita entre, es suficiente. Se demostréo mas que nunca en el
primer aflo de Van Gaal, en el que éste gan6 la liga batiendo récords... {Y aun asi
continud lo misma espiral critica!

Es del todo indispensable que exista una buena relacion con los medios de comunica-
cion y con los entornos respectivos. Y ello s6lo se obtendra si se sabe trabajar adecua-
damente. Por supuesto, eso no constituira ninguna garantia de inmunidad en cuanto a
recibir algunas criticas. Pero, sin duda, seran menores y menos duras. En ningun caso
distorsionando la imagen integral del club.

El departamento de comunicacion debe ser regentado por profesionales del sector que
tengan diplomacia y saber hacer. Solo asi se conseguird proyectar la imagen que la
gestion merece. Lo que se hace, como se hace, como se transmite, como llega al pu-
blico es lo que genera una u otra imagen. Si la misma debe tener la solidez y la credi-
bilidad que yo considero imprescindible, debera observar también los aspectos de
gestion deportiva, gestion econdmica, gestion social, gestion patrimonial y gestion de
la comunicacion, de forma perfectamente administrada.

No hay que olvidar otra arma: los propios canales de radio y television que deben
realizar programaciones de calidad, sin que resulten deficitarios.

Un 6rgano informativo para el socio y otro de venta, son recursos de los que, bien

administrados, un club no puede prescindir. Y bien gestionados, no tienen porqué ge-
nerar perdidas.
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La comunicacion interna tal y como expuse anteriormente es fundamental. De la mis-
ma debe emanar un discurso que represente de forma fidedigna la filosofia y el es-
piritu del club. Con sus portavoces adecuados y respetando de forma absoluta, la
confidencialidad de lo que serian los intereses de la imagen integral del club.

Aunando y encajando todos estos aspectos que he ido mencionando, no cabe duda
que la imagen integral de un club saldré siempre victoriosa. El departamento de comu-
nicacion es fundamental. Un ejemplo de saber hacer las cosas con el actual respon-
sable de comunicacion del FCB, Antoni Ruiz, de la escuela del mejor maestro Ricard
Maxenchs (Q.E.P.D.).

A continuacion les resumo la sintesis de las exposiciones de los ilustres participantes en
las mesas de debate, por orden de intervencion.

Josep M* Coronas

El Exc. Dr. Josep M* Coronas, expuso la complejidad del mundo del futbol argu-
mentando que si las entidades financieras y las administraciones tenian problemas de
control, ;cémo no iban a tenerlos los clubs? A los que se les afiadia el factor del popu-
lismo que en demasiadas ocasiones se aduefia de los clubs.

Resalto que los clubs compiten en desigualdad de circunstancias juridicas, lo cual
crea maneras de gestion diferentes, ya que las S.A.D. Son propiedad de unos Sres.
Cuya finalidad puede ser el lucro, mientras que los 4 clubs que no lo son: Barcelona,
R. Madrid, Bilbao y Osasuna son de sus socios, sin que puedan repartir dividendos.
En esas asociaciones sin animo de lucro, sus directivas deben avalar el 15% de su
presupuesto, lo que, pese a tener una aparente finalidad de garantia de una buena
gestion, acaba siendo disfuncional, constituyendo un agravio respecto de las demas
entidades deportivas, dificultando a los socios sus aspiraciones directivas y, sobre
todo, orientando la gestion hacia el interés particular de los directivos mas que del
club.

En demasiadas ocasiones, se huye hacia adelante en un escenario de incertidumbre, lo
cual conlleva a la precipitacion, en cuanto a las decisiones que corresponden. Es evi-
dente que no se ejercen adecuadamente las medidas de control de la gestion, especial-
mente constituido al efecto, ni por parte de los socios, ni por parte de los medios de
comunicacion, mas preocupado de los resultados deportivos que de una adecuada y
racional gestion.
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El futbol parece vivir en un mundo aparte, ajeno —en algunos casos- a la vida ju-
dicial, ya que los organismos deportivos tienen prohibido recurrir a ella a los
clubs ante decisiones que los mismos pueden considerar injustas, lo cual es in-
constitucional y, por eso, los escasos recursos judiciales que se interponen supe-
rando la presion federativa vienen siendo admitidos por los tribunales e incluso
estimados.

Preguntaba el eminente doctor ;Como es posible —a estas alturas- que no se utilice la
tecnologia para resolver jugadas de forma objetiva) ;A quién no le interesa una deci-
sion absolutamente justa que evitaria injusticias inadmisibles como el reciente gol de
Francia precedido de una clara mano de Henri y que dejé a Irlanda fuera del mundial?
La posibilidad de una decision injusta no otorga ninguna gracia al juego. Este se basa
en la incertidumbre de un resultado tras la disputa en buna lid deportiva, no en la in-
certidumbre basada en la posibilidad de una injusticia. Ademas, la experiencia de la
utilizacion de la tecnologia para resolver in situ las escasas y puntuales decisiones
dudosas, en ciertas competiciones de élite (tenis, futbol americano, atletismo o ciclis-
mo) demuestra que su uso no so6lo es necesario para evitar injusticias, sino interesante
para los espectadores y conveniente para evitar tensiones que puedan desembocar en
violencia.

Realizo alusion al fichaje de Messi cuando fue ofrecido a Reixach por J.M. Minguella.
Dada su corta edad, alguien llegd a sostener que el deporte profesional conducia al
infanticidio. Al final, dicho fichaje se ha revelado como lo mejor para Messi y para el
club. Ademas, si en su momento el Bar¢a no lo hubiera fichado, lo hubiera hecho otro
club.

A este parrafo, afiado yo, lo que le dijo otro directivo a J.M. Minguella “;13 afos?
Cuando sea valido para el primer equipo ya no estaremos en el club”, lo que demues-
tra que también existen demasiados directivos que piensan mas en ellos que en el club
al que representan.

Posteriormente, ante los ejemplos en que los directivos se enfrentan cuando toman
decisiones relativas a un futuro incierto, el Dr. Coronas hizo alusion al Dr. Gil aluja,
autor de las investigaciones mas importantes sobre los modelos de la incertidumbre.
Asi mismo, considera esencial la influencia del azar en el mundo del futbol, lo que
hace todavia mas necesaria una adecuada gestion que permita a largo plazo, y de for-
ma sostenible, generar recursos, al margen de la presion producida por la competicion
concreta.
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Segun el Dr. Coronas, se debe separar la gestion de los resultados y exigir el maximo
rigor economico, diferenciando la figura del directivo que representa al club del gestor
profesional, administrativo que gestiona.

En la linea de haber de gestionar a largo plazo, resalt6 el enorme valor de una buena
gestion de la cantera. Es fundamental, tal y como demuestra el F.C. Barcelona, cuyo
primer equipo cuenta con una amplia presencia de canteranos, fruto de la confianza en
su formacion, que arranca de la creacion de la Masia en 1978 y que, superando las
criticas formuladas a través del tiempo, ha ofrecido una notable rentabilidad deportiva
y, mas importante aun, ha permitido extrapolar una cultura y unos valores de forma-
cion propios de los 110 afos de historia del club.

Termind exponiendo que cualquier socio, bien informado, puede exigir a su club, si
no es una S.A.D., la transparencia y explicaciones necesarias. Los estatutos asi lo
posibilitan, aunque la negativa a cumplirlos no permite una reaccion juridica inmedia-
ta.

Joan Vehils

El Director del sport quiso reflejar la cara positiva del deporte y los aspectos que fun-
cionan bien.

Por ejemplo, a pesar de la crisis este afio se venden mas diarios, el Barcelona tiene
mas socios y mas publico, las audiencias televisivas son cada dia mejores. El Real
Madrid ha invertido 300 millones en fichajes, las grandes marcas cada vez pagan mas
para vincular su firma a los grandes eventos deportivos o a sus protagonistas destaca-
dos.

Es evidente la falta de control eficiente de la gestion L.F.P. El problema es que todo, o
casi, esta focalizado a los grandes protagonistas, clubs o eventos deportivos con lo que
las diferencias se van acentuando, cada vez mas.

En cuanto a los déficits, es un problema de mala gestion, hay que respetar los presu-
puestos y no gastar mas de lo que se dispone y no realizar inversiones que no tengan
una rentabilidad garantizada, algo —aqui radica lo mas dificil- en el mundo del depor-
te que puede variar segun lo produzcan los factores, no totalmente controlables, como
las lesiones, por mencionar solo un ejemplo., claro que hay seguros y también se pue-
de paliar el efecto.

144



EL RETO DEL DEPORTE FRENTE A LA INCERTIDUMBRE DEL FUTURO

Se adquiere otra dimension mas preocupante con los clubs modestos, para ellos sera
fundamental adecuar la gestion y objetivos a sus posibilidades y no intentar sobrepa-
sarlas, ya que ello podria representar el principio del fin.

El trabajo que realizan en su futbol base, el buen ojo en los fichajes jévenes y prome-
tedores, la capacidad de formarlos y adaptarlos a una filosofia y un proyecto definido,
que sea paciente en los momentos dificiles, seran factores fundamentales para compe-
tir dignamente en la division de los grandes tal y como hacen Sevilla, Villareal o De-
portivo de la Corufa.

Santi Nolla

Se siente optimista a pesar de que la ley S.A.D. Ha sido un fracaso que ha llevado a
los clubs a acumular una deuda de 5.000 millones de euros, a pesar de beneficiarse en
su momento del plan de saneamiento que realizo la administracion.

No se han ejecutado los avales, y no se ha respondido de las deficientes gestiones
realizadas.

A pesar de ello el deporte ha adquirido una dimension que nadie podia imaginar hace 30
afios por ejemplo: a los grandes eventos asisten cada vez mas espectadores y se venden
las localidades con mayor facilidad, cada acontecimiento resulta ser una dura batalla
para poder asistir personalmente a pesar de los altisimos precios de las localidades. Y los
patrocinadores se disputan a las estrellas del momento asi como los grandes clubs co-
bran un dineral de las tv a pesar de que dicha inversion no tiene un retorno rentable.

El consejero delegado del m. Deportivo y director del mismo periodico expone que
hay que diferenciar el deporte de élite del practicante y resalta que en medio esta el
enorme consumo de productos relacionados con el deporte que produce el primero
como referencia.

En cuanto a los proyectos a largo plazo expone la dificultad de los clubs de mantener
proyectos de 4 afios por la presion de los socios y aficionados si los resultados no son
positivos que es lo que realmente le interesa. En R.M. Si gana dos titulos nadie criti-
cara a florentino perez por pagar 96 millones por C. Ronaldo.

En cuanto a la afinidad que requiere el Director deportivo con el entrenador, si tienes a Pep,
no hace falta un Director de, ¢l tiene el perfil idéneo para desarrollar las dos funciones.
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Con respecto a la utilizacion de la tecnologia en el futbol, dijo que la polémica forma-
ba parte del mismo provocando los incontables debates que suscita.

Un ejemplo que reflejo muy claramente la vitalidad del aficionado al futbol. El estaba
presenciando el partido Barcelona-Hércules que termind la primera parte con 2-0y la
aficion gritando unanimemente “jcampeones, campeones!”, la 2* parte el Hércules
remont6 marcando tres goles y los gritos de euforia unanime fueron sustituidos de una
pafiuelada de 6rdago. Asi es muy dificil continuar el proyecto.

Con respecto al modelo de juego del F.C. Barcelona dijo que al Bar¢a no lo inventd
Cruyff, que Gamper, Samitier, 5 copas, H.H., R. Michels, ya habian proyectado al F.C.
Barcelona a la maxima dimension internacional por ello pudo ficharle un gran club
como el Ajax, pagando un traspaso astrondmico.

La filosofia y cultura que transmite la masia y el futbol base esta creada e impregnada
en los origenes del club.

David Bernabeu

Exponia el joven y brillante periodista de Cuatro y Canal+ “creo que al futbol le falta
definir conceptos que desarrollen proyectos solidos deportivos y que sean muy rigu-
rosos en la gestion econdmica”.

Depende en exceso de las tv y todos sabemos que las tv pagan, hoy, muy por encima
del retorno que puedan obtener, la cuatro obtuvo los derechos de la Eurocopa, realizd
una campafia y un seguimiento sensacional con unas cifras de audiencia impresionan-
tes, ¢pero supuso ello que los espectadores siguieran por este motivo viendo este ca-
nal? {No fue asi! Lo cual representa una inversion no rentable ;hasta cudndo aguanta-
ran las plataformas seguir perdiendo dinero? Pues si el 50% de los presupuestos de los
clubs proceden de la tv, los presagios son realmente preocupantes.

Con la ley de S.A.D. Los clubs han perdido identidad, y han pasado a ser propiedad
de unos sefiores. Que controlan la mayoria y la pueden gestionar como les plazca.

Cree en el futbol base como forma de gestion mas rentable, si se hace bien, aparte de que
los jugadores de la cantera se identifican mas con su club y son los que terminan solven-
tando los momentos mas dificiles jcuanto costarian los, Valdés, Puyol, Piqué, Xavi,
Busquets, Iniesta, o Messi cuando solo Ronaldo ha costado 96 millones de euros?
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Es cierto que ningtn aficionado pregunta por la economia o coste de un fichaje, sino
si se fichara y a quién.

Con respecto a los equipos mas modestos pone como ejemplo al historico juventud de
Badalona que disponia de Banesto y le aportaba anualmente 250 millones de pts., del
momento, cuando la entidad entr6 en crisis el juventud ha visto reducida su patrocinio
con lo que Villacampa debe gestionar muy bien la entidad, trabajar la cantera con los
Rudy, Ricky, etc.

Con respecto a la tecnologia audiovisual argumenta que no es partidario de ella por las
interrupciones que produce, pero cree que es un atraso no utilizarla en la linea de gol,
para comprobar si ha entrado o no.

Rogelio Rengel

El editor de la revista internacional don balén, inicid su exposicion diciendo que prime-
ro era del Roda de Bara, segundo del Nastic de Tarragona y tercero del R.C.D. Espan-
yol, pero que ahora no seria del espariol puesto que es propiedad privada de unos sefio-
res accionistas que tienen el control del club y pueden gestionarlo como les plazca.

Uno puede asistir al futbol como espectador porque le gusta, pero el sentido de perte-
nencia como socio, ese sentimiento especial, las S.A.D. Lo han dejado en algo abso-
lutamente simboélico.

Puso como ejemplo el Betis de Lopera o el A¢z. Madrid de los Gil. Los socios pueden
gritar, realizar manifestaciones y mostrar todas las pancartas insultantes que quieran,
pero sus propietarios los fulminan con una sola frase, “traigan ustedes el dinero y les
vendo el club”, con lo que a menos que un millonario ruso o arabe esté dispuesto a
hacer la inversion, los duefios pueden seguir gestionando su club como quieran. Lo
contrario es pura demagogia incierta, que tiene como objetivo desvirtuar la realidad.

La ley de S.A.D. No ha solucionado ninguno de los problemas que existen en los
clubs, al contrario, solo ha servido para que personas ajenas sentimentalmente a éstos
—no todos- los adquieran y controlen, solo en funcién de sus intereses economicos y
mediaticos, importandoles poco o nada el romanticismo sentimental que pueden tener
sus socios o accionistas minoritarios, cuyo Unico recurso sera el derecho al pataleo
durante unos segundos en la asamblea correspondiente, ante un entorno y una mesa
dominante, que imposibilitara que sus quejas tengan alguna incidencia en la gestion.
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Es evidente que el futbol se bipolariza cada vez mas, que los grandes clubs cada vez
crecen mas y son mas poderosos, mientras que el resto cada vez tienen mayor dificul-
tad para poder competir con posibilidades.

Solo el F.C. Barcelona, el R. Madrid, At. Bilbao y Osasuna, son clubs de sus socios,
y todavia no son S.A.D. Y sus socios pueden sentir con absoluto sentido de la realidad,
el sentimiento y la sensacion de que el club es suyo. Otra cuestion es como se confec-
cionan los estatutos y celebran las asambleas, asi como las posibilidades de participa-
cion activa que evidentemente son muy limitadas, dificiles, lentas y solo muy excep-
cionalmente pueden incidir en la gestion.

Un buen proyecto deportivo dirigido por profesionales que respetan una figura filoso-
fica de club, la conozcan y compartan, trabajando muy bien el futbol base y fichando
barato y bien (como el Sevilla y Villareal) y vendiendo muy caro, eliminando super-
estructuras carisimas e improductivas en las directivas (el Sevilla, Deportivo, Villareal
0 Racing de Santander) lo gestiona un presidente, un director deportivo y una secre-
taria como personal de estructura fija ;para qué mas? Si solo controlando muy bien los
presupuestos serd posible que los clubs modestos sobrevivan dignamente.

Finaliz6 su exposicion, explicando un hecho que vivid personalmente y que le sor-
prendié mucho en su momento.

Fue después de un partido disputado por el Leeds inglés, donde el mitico Jackie Charl-
ton que ejercia como manager del club recibia durante la rueda de prensa varias notas
escritas que seguia con tanto interés que no le importaba interrumpir sus explicacio-
nes. Cuando le pregunté por el contenido de las mismas contesto que reflejaban el
numero de entradas vendidas. Aquel dia descubri el futbol del futuro.

Enric Baneres

El maestro Bafieres, inici6 su exposicion diciendo que la burbuja futbolistica si no es
como la inmobiliaria seguro que sera parecida.

La cuestion de los clubs con los constantes déficits reales que generan, por mucho que
los magquillen, los abocan a un irremediable plan de saneamiento por parte de la admi-
nistracion, pero haciendo la observacion de que mientras muchos clubs se quedaron
en el camino, su pronostico se orienta hacia un futuro donde acabara disputandose un
liga europea, donde los grandes clubes de cada pais, compitan con mayor igualdad de
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posibilidades por los mayores recursos econdmicos, sociales, deportivos y mediaticos
que disponen.

No ver o reconocer esta realidad es negar una gran evidencia y como ejemplo, lo te-
nemos en el tltimo F.C. Barcelona-R. Madrid, que produjo un lleno absoluto, un se-
guimiento gigantesco a nivel mundial a través de tv y una repercusion mediatica que
no se produce en ningln otro pais. Mientras, al mismo tiempo, el resto de clubs de
primera division espafiola que sin duda es una de las dos primeras del mundo, regis-
traban unas pobres entradas y un seguimiento mediatico que no llegaba al 10% del que
ofreci6 el incomparable clasico.

Aqui incidio en la torpeza de la F.E.F. Y la L.F.P. Al hacer coincidir por horario este
encuentro con otros de primera division, lo cual no ocurre en Inglaterra, donde los
horarios estan perfectamente establecidos antes de iniciarse la temporada, aparte de
que en ningun caso se juega a horas intempestivas e inaccesibles para nifios, personas
muy mayores o que vivan lejos de la ciudad como es reiteradamente a las 22 h. jInad-
misible!

El gran peligro procede de la financiacion que llega a través de las tv que deben de
fusionarse por falta de rentabilidad y cuyas inversiones en el futbol son, a pesar de los
¢éxitos absolutos en audiencia muy deficitarios. Si llega el momento —mas que posible-
que la tv puedan pagar estas cifras, que algunos poderosos clubs no tienen avaladas,
los clubs pasarian a aumentar su déficit un 40% del presupuesto, que es el dinero co-
brado por las plataformas.

El F.C. Barcelona ha pasado de un presupuesto de 130 millones en 2003, a uno de 400
en el 2009, el gran peligro es el reflejado anteriormente que por cierto no son 1000
millones anuales, tal y como se anuncid, sino 800 los cobrados.

El gran problema del mundo del futbol estd en los enormes contratos de los futbolistas,
los enormes y sobrecargadas infraestructuras de los clubs y los gastos de las propias
juntas directivas o sea que el gasto se dispara con una facilidad alegria que es eviden-
te que no se produciria en una empresa privada bien gestionada y que dispusiera de los
necesarios y obligados organismos de control que deberian tener un acceso total y ab-
soluto de todos los gastos asi como el suficiente poder para denunciar publicamente si
se producen desvios o mala gestion por parte de las respectivas juntas directivas.

Terminé exponiendo Enric Bafieres, como ejemplo de federaciones econdémicamente
saneadas la del tenis, golf o automovilismo.
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Angel Alonso

Angel Alonso, profundo conocedor del mundo del futbol que conoce desde dentro
como jugador, entrenador y analista, nos ofrece un desglose absolutamente realista y
coincidente con la evolucion del fatbol en los tltimos 30 afios.

Su conclusidn es: “no pasara nada” “;quién se atrevera a “matar” a la gallina de los
huevos de oro?”. {Nadie!. Se pueden promulgar todas las reuniones y normativas que
se quiera que al final la presion de los medios y aficion, influye en la mayoria de los
que toman las decisiones provocando la desaconsejable precipitacion con los conse-
cuentes desvios del proyecto acordado.

La huida hacia delante es la norma mayoritaria en el mundo del futbol, los golpes de
efecto de cara a la galeria con sus frecuentes y lamentables y costosas contradiccio-
nes.

Se contrata a excelentes profesionales sin tener un proyecto, una filosofia y un estilo
definido. En demasiados casos no existe afinidad entre los perfiles contratados y el
proyecto o la plantilla disponible, cuando no se contrata mas por la oportunidad de fi-
char a un hombre sin tener en cuenta que este puesto ya esta bien cubierto y sin embar-
go no fichar a un jugador cuyo puesto en el equipo adolezca de la calidad requerida.

En otros muchos casos no se hace caso al profesional —o no el necesario- imponiendo
los directivos sus criterios con lo que los resultados solo pueden resultar lamentables.

Concretando, las prisas y la falta de un sélido proyecto profesional a largo plazo son
los acérrimos enemigos de los clubs de futbol.

Jose Manuel Olivan

(para la exposicion del Sr. Olivan, que se produjo en ultimo lugar, no contamos con el
documento audiovisual de referencia, puesto que el canal televisivo que registro el
evento tuvo que interrumpir la grabacion por motivos de programacion. Ante esto se
solicité al Sr. Olivan que resumiera él mismo su intervencion, la cual se expone a
continuacion).:

Mis primeras palabras deben ser de agradecimiento y respetuoso reconocimiento ha-
cia la real academia de las ciencias economicas y financieras por invitarme a debatir
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en el Seminario Internacional EMOS’09. Personalmente, representé un enorme orgu-
llo compartir unas horas con profesionales del prestigio del Dr. Gil aluja y del resto de
Académicos de la entidad que, con su apasionante dedicacion, realzan cualquier acti-
vidad nacida en la academia. Mi orgullo fue en aumento cuando comparti mesa y
conferencia con verdaderos maestros del periodismo deportivo, que han prestigiado
una especialidad que, no hace mucho, pasaba por ser una parte testimonial de los
medios de comunicacion. Actualmente, la practica habitual del deporte, el culto al
cuerpo y la vida sana y activa, condiciona el interés por toda la informacioén que gene-
ra el deporte y, todo ello, ha repercutido positivamente en dignificar a los profesiona-
les de la informacion deportiva, afos atras, verdaderos “patitos feos” de las redaccio-
nes. Otro factor que me gustaria resaltar, tras mi participacion en el seminario, fue el
enorme interés de los asistentes, la participacion activa de todos ellos, que motivo un
caracter mucho mas desenfadado y directo en los debates y el profundo conocimiento
de los temas a tratar por parte de un auditorio, con personas llegadas de diferentes
paises pero que compartian un claro nexo de unidn a través de la gestion deportiva.

Para mi, fue un placer compartir mesa con grandes maestros del periodismo deporti-

vo, como Enric Bafieres y Rogelio Rengel, dos referencias de primer nivel para los
que sentimos y amamos la profesion periodistica. A su lado, fue sencillo centrar el
tema, llegar a interesantes conclusiones y conectar con un auditorio sumamente re-
ceptivo, con unas inquietudes y un interés extraordinario. Ademas, la presencia en la
mesa de un experto en la practica futbolistica y gestion de grupos deportivos, como
Angel “pichi” Alonso, permitié debatir y centrar el tema de la conferencia.

Debatir sobre el actual modelo de gestion de las diferentes entidades futbolisticas es
un tema tan sumamente heterogéneo que permitiria debatir horas y horas sobre el
asunto. De hecho, la gestion en la mayoria de clubes se distingue por la improvisacion
y no por el seguimiento de un modelo definido y riguroso de trabajo. Evidentemente,
es una opinion expresada desde un punto de vista general, ya que, como en cualquier
otro colectivo, encontramos excepciones y modélicas gestiones, tanto en el plano de-
portivo como en la gestion econdmica. Las actuales entidades futbolisticas supeditan,
como gran prioridad, la supervivencia y dicho fin justifica cualquier medio, por lo
cual, el modo de conseguirla suele buscarse a través de los ingresos televisivos y, en
los ultimos ailos, de las recalificaciones urbanisticas, buscando un rédito que repercu-
ta en una aceptable salud econdémica de la entidad, aunque sea a través de operaciones
inmobiliarias, habituales hasta hace unos afios, pero testimoniales, hoy en dia, por la
galopante crisis del sector. La crisis econdmica internacional tampoco es ajena al
planeta futbol, que sufre en sus propias carnes las consecuencias de la recesion mun-

151



MARKETING, FINANZAS Y GESTION DEL DEPORTE

dial y que genera el incumplimiento de las obligaciones mas cotidianas, como el abo-
no de las néminas, las multimillonarias fichas o las primas establecidas via incentivos.
Hoy en dia es habitual ver a entidades condicionadas por créditos sindicados, acumu-
lar deudas con acreedores o con sus propios trabajadores y recurrir con frecuencia a la
famosa ley concursal y los concursos de acreedores, las antiguas suspensiones de pa-
gos. Estamos, por tanto, ante una situacion insostenible ya que las diferencias entre
unas y otras entidades son, cada dia, mayores. De hecho, la situacion de la competi-
cion espafiola es un ejemplo clarificador entre las posibilidades de los dos grandes
trasatlanticos, R. Madrid Y FC Barcelona, respecto al resto de instituciones, que in-
gresan mucho menos dinero en concepto de derechos de television y cuyos ingresos
atipicos estan a afios luz de azulgranas y blancos.

La reflexion final, a la que podemos llegar, es que el actual modelo de gestion de las
entidades futbolisticas es insostenible ya que las diferencias van a resultar cada vez
mayores, con lo cual la competicion nacional también se vera directamente afectada y
lo 16gico y normal serd dirigirnos hacia una gran liga europea en la que participaran
las entidades de primer nivel, que se repartiran el pastel televisivo y veremos, a nivel
local, una competiciones doméstica cada vez mas modesta y de menos potencial
competitivo. El gran problema, sin embargo, lo podemos encontrar en la recesion
mundial, que afecta directamente a las empresas audiovisuales. Todos estamos habi-
tuados, en los ultimos meses, a leer noticias que hablan de inminentes fusiones de
grandes cadenas televisivas, auspiciadas por su delicada situacion econémica. Entida-
des futbolisticas que, por ejemplo, no tienen avalados los contratos con el operador de
turno, pueden verse abocados a un futuro inquietante, a corto o medio plazo.

Conclusiones

Tras las exposiciones realizadas no es dificil extraer unas conclusiones tan claras
como coincidentes en las intervenciones de los expertos participantes:

Gestion deficiente, excesivo gasto, infraestructuras caras e innecesarias, falta de un
riguroso control.

Salvo alguna excepciodn, no existe un proyecto definido que se identifique con el club,
su filosofia, estilo y modelo.

Los directivos se precipitan por la presion de los medios y aficionados en la toma de
decisiones de cara a la galeria pero que se apartan del proyecto.
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Falta un riguroso control de la gestion de los clubs pro parte de la F.E.F. y LEP. Y
administracion.

Laley S.A.D. Solo ha empeorado el problema. Ningun directivo ha respondido de su
pésima gestion y han existido demasiadas.

Falta una ley que responsabilice a los directivos de su mala gestion o déficit.

Los clubs no tienen futuro posible si no se producen los cambios anteriores, la otra
solucion seria que las administraciones fueran realizando planes de saneamiento eco-
némico que serian gravosos para la economia del pais.

Los clubes que son S.A.D. Son propiedades privadas de unos pocos, que los controlan
y pueden hacer con ellos lo que quieran, aunque no les interesa que los socios lo vean

asi.

Los clubs dependen en exceso de las tv, que no podran soportar a largo plazo el déficit
que les produce el futbol.

El limite salarial seria una buena decision pero deberia producirse por ley vigente en
toda la comunidad europea.

El futuro del futbol pasa por la formacion del futbol base y fichar a precios razonables
solo jugadores necesarios y que mejoran lo que se tiene.

Es evidente que cada vez mas, los clubs poderosos lo son mas y el resto se debilita.
Estamos abocados a una liga europea en la que exista mas igualdad.

Con respecto a la utilizacion de la tecnologia para evitar injusticias como la elimina-
cion de Irlanda por parte de Francia, queda claro que resistirse a esta evidencia es no
admitir una decision justa, lo cual da a entender que sin la tecnologia el futbol es mas

manipulable.

Con respecto a las interrupciones que provocaria se solventarian limitando las inte-
rrupciones solo a tres por equipo, como sucede en el tenis.

Las asambleas no son representativas, ni se pueden incidir en la gestion.
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Que cualquier socio del F.C. Barcelona puede exigir transparencia y explicaciones ya
que los estatutos lo posibilitan (aunque resulte dificilisimo).

La ineficaz labor de la F.E.F. y L.F.P.

La crisis solo afiade dificultad al mundo del futbol, pero la misma ya estaba instaurada
por su deficiente gestion.

Que a pesar del enorme crecimiento en todos los aspectos el despilfarro ha sido supe-
rior lo que indica claramente el enorme despilfarro existente.

El futbol, o da un giro total en la gestion de los clubs o va irreversiblemente a la
quiebra total, por sus propios medios, con estas gestiones, no se puede salvar. ;Por
qué?

Las gestiones son deficitarias por excesivo gasto y exceso de infraestructuras caras y
poco rentables.

La ley de S.A.D. Solo ha empeorado el problema y ningtin directivo ha respondido de
las numerosas, lamentables y ruinosas gestiones que se han producido.

Las asambleas no son representativas y no se pueden influir en la gestion.
Tanto la F.E.F. Como la liga de futbol profesional se han mostrado absolutamente in-
eficaces para evitar el continuo endeudamiento de los clubs.

La crisis actual, solo afiade dificultad en la gestion, pero antes de la misma, la situa-
cidén no era mejor, puesto que por mucho que haya aumentando los ingresos siempre

se ha gastado mucho mas.

Salvo alguna especial excepcion, no existe un proyecto definido que se identifique con
la filosofia, estilo y modelo del club.

Los directivos se precipitan por la presion de los medios y aficionados en la toma de
decisiones de cara a la galeria pero que se apartan formalmente del proyecto.

Los clubs dependen en exceso de las tv que no podran soportar a largo plazo las enor-
mes pérdidas que les produce el futbol.
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Los clubs que son S.A.D. Son propiedades privadas que unos pocos controlan a su
antojoy conveniencia, aunque no les interesa que los socios sean conscientes de esta
dura realidad.

La tnica salida estriba en otro costoso plan de saneamiento por parte de la administra-
cion que sufragariamos todos con nuestros impuestos, que son mas necesarios en
otros aspectos de la vida social, esperemos que no se produzca.

La unica solucion seria, tal y como escribi en el afio 92, que existiera un riguroso
control por parte de la F.E.F y la L.F.P. Y supervisado por la agencia tributaria que no
permitiera ningln tipo de gasto inasumible y responsabilizara con su patrimonio a los
directivos de la gestién econdémica.

Trabajar a fondo el futbol base asi como un limite salarial inalterable promulgado por
ley de la comunidad europea son los aspectos fundamentales e imprescindibles para
salvar a los clubs de la ruina o que sean propiedad de multimillonarios que lo utilicen
como trampolines medidticos o econdmicos totalmente ajenos al sentimiento y amor
a los colores que tienen los aficionados.

Otro aspecto inevitable es el de que existen 10 o 12 clubs en Europa que gozan de un
potencial, economico, social, mediatico, patrimonial y deportivo incomparablemente
superior al resto, estos clubs siempre tendran muchisimos mas recursos para competir
y superar las dificultades de todo tipo. Y que cada vez se distancian mas del resto y lo
siguen haciendo por ello vamos irrevocablemente a una liga europea por mucho que
la UEFA, que prima sus intereses econémicos se quiera resistir a ello.

Después de varias exposiciones se llega a la conclusion de que si se quiere primar la
justicia objetiva en el futbol se debe recurrir ineludiblemente a la tecnologia audiovi-
sual para evitar decisiones injustas y vergonzados como las que posibilitan que Fran-
cia eliminara en una jugada gigantescamente ilegal a Irlanda imposibilitando que esta
seleccion disputara el mundial tal y como se merecia.

En casi todos los partidos se ven y se sufren demasiadas decisiones injustas ¢ incom-
prensibles como para renunciar a la tecnologia que les aclararia todas las dudas.

Un monitor con dos jueces que analizan en 1 m. La jugada con un limite de tres juga-

das por equipo haria del fatbol un deporte mas justo y menos manipulable y no afec-
taria para nada el conjunto del espectaculo
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37 ;Crisis de la Economia, o crisis de la Economia Politica? (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para Italia, Ilmo. Sr. Prof. Ferdinando di
Fenizio), 1961.

38 Los efectos del progreso técnico sobre los precios, la renta y la ocupacion
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Italia, Ilmo. Sr.
Dr. Don Francesco Vito), 1961.

39 La empresa ante su futura proyeccion economica y social (Conferencia pronun-
ciada el 16 de diciembre de 1961, por el Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent),
1962.

40 Politica y Economia (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Galicia, Excmo. Sr. Dr. Don Manuel Fraga Iribarne), 1962.

41 La empresa privada ante la programacion del desarrollo economico (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don
Agustin Cotorruelo Sendagorta), 1962.

42 El empresario espaiiol ante el despegue de la economia (Discurso de apertura
pronunciado el 13 de enero de 1963 del Curso 1962-63, por el Presidente
perpetuo de la Corporacion, Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Piqué Batlle), 1963.

43 La economia, la ciencia humana (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Francia, Ilmo. Sr. Prof. André Piettre), 1963.

44 Teoria y técnica de la contabilidad (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Roberto Garcia Cairo), 1964.
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45 Funcion social de la inversion inmobiliaria (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-
Incldn, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Piqué Batlle),
1965.46 La integracion economica europea y la posicion de Espaiia
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr.
Dr. Don Lucas Beltrdn Florez), Tecnos, 1966.

47 Los precios agricolas (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Madprid, Ilmo. Sr. Dr. Don Carlos Cavero Beyard, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Piqué Batlle), 1966.

48 Contenido y ensefianzas de un siglo de historia bursdtil barcelonesa (Discurso de
ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Pedro Voltes Bou, y
contestacion por el Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la
Vega-Incldn), 1966.

49 La informacion economica en la Ley de las Sociedades Anonimas. Su falta de
originalidad y rigor cientifico (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Enrique Ferndndez Peria),
1966.

50 La relacion entre la politica monetaria nacional y la liquidez internacional
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Grecia, Ilmo. Sr.
Dr. Don Dimitrios J. Delivanis), 1967.

51 Dindmica estructural y desarrollo economico (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Verdu Santurde, y con-
testacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Roberto Garcia
Cairo), 1967.

52 Bicentenario del inicio de la industrializacion de Espaiia (Texto de las con-
ferencias pronunciadas en el XXII ciclo extraordinario durante el Curso
de 1966-67, por el Excmo. Sr. Don Gregorio Lopez Bravo de Castro,
Ministro de Industria, Excmo. Sr. Dr. Don Pedro Voltes Bou, Ilmo. Sr.
Don Ramon Vila de la Riva, Excmo. Sr. Don Narciso de Carreras
Guiteras;, Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent, e Ilmo. Sr. Don Rodolfo
Martin Villa, Director General de Industrias Textiles, Alimentarias y
Diversas), 1967.
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53 Los valores humanos del desarrollo (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Luis Gomez de Aranda y
Serrano), 1968.

54 La integracion economica iberoamericana. Perspectivas y realidades (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don
José Miguel Ruiz Morales), 1968.

55 Ahorro y desarrollo economico (Discurso de ingreso del Académico Correspon-
diente para Madrid, Excmo. Sr. Don Luis Coronel de Palma, Marqués de
Tejada), 1968.

56 Tipos de inflacion y politica antiinflacionista (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Emilio Figueroa Martinez),
1969.

57 Lo vivo y lo muerto en la idea marxista (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don José Martinez Val), 1969.

58 Interrelaciones entre las ciencias economicas, geogrdficas y sociales (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Barcelona, Ilmo. Sr. Dr. Don
Abelardo de Unzueta y Yuste), 1969.

59 La inversion extranjera y el dumping interior (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Lérida, Ilmo. Sr. Don Juan Domenech Vergés), 1969.

60 La inaplazable reforma de la empresa (Conferencia pronunciada el 21 de abril
de 1969 por el Excmo. Sr. Don Luis Baiiares Manso), 1970.

61 La reforma de la empresa (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Madrid, Ilmo. Sr. Don Antonio Rodriguez Robles), 1970.

62 Coordinacion entre politica fiscal y monetaria a la luz de la Ley Alemana de
Estabilizacion y Desarrollo (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Alemania, Excmo. Sr. Dr. Don Hermann J. Abs),
1970.

63 Decisiones econdémicas y estructuras de organizacion del sector piiblico
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr.
Don José Ferrer-Bonsoms y Bonsoms), 1970.
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64 El mercado monetario y el mercado financiero internacional, euroddlares y
euroemisiones (Trabajo pronunciado en el XXIII Ciclo en el Curso 1968-
1969, por el Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-
Incldn), 1970.

65 El honor al trabajo (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Madrid, Ilmo. Sr. Don Pedro Rodriguez-Ponga y Ruiz de Salazar), 1971.

66 El concepto econdmico de beneficio y su proyeccion fiscal (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Don Fernando
Ximénez Soteras), 1971.

67 La rentabilidad de la empresa y el hombre (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don José Cervera y Bardera, y contestacion por el
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent), 1972.

68 El punto de vista economico-estructural de Johan Akerman (Discurso de ingreso
del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Luis Pérez Pardo, y contesta-
cion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Verdi

Santurde), 1972.

69 La politica econémica regional (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Don Andrés Ribera Rovira, y contestacion por el Académico

Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Berini Giménez), 1973.

70 Un funcionario de hacienda del siglo XIX: José Lopez—Juana Pinilla (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don
Juan Francisco Marti de Basterrechea, y contestacion por el Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1973.

71 Posibilidades y limitaciones de la empresa piiblica (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Juan José Perulles Bassas, y
contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Pedro Lluch
Capdevila), 1973.

72 Programa mundial del empleo (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Don Joaquin Forn Costa, y contestacion por el Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-
Inclan), 1973.
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73 La autonomia municipal: su base economico-financiera (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Juan Ignacio Bermejo Gironés, y
contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Joaquin Buxo
Dulce de Abaigar, Marqués de Castell-Florite), 1973.

74 El entorno socio-economico de la empresa multinacional (Discurso inaugural del
Curso 1972-1973, por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Juan de
Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-Inclan), 1973.

75 Compartimiento de los Fondos de Inversion Mobiliaria, en la crisis bursdtil del
afio 1970 (Discurso inaugural del Curso 1970-1971 pronunciado el 10 de
noviembre de 1970, por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Juan de
Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-Incldan), 1973.

76 En torno a la capacidad economica como criterio constitucional de justicia tri-
butaria en los Estados contempordneos (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Magin Pont Mestres, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Verdi Santurde), 1974.

77 La administracion de bienes en el proceso (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Miguel Fenech Navarro, y contestacion por
el Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Pedro Lluch Capdevila), 1974.

78 El control critico de la gestion economica (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para el Pais Vasco, Ilmo. Sr. Dr. Don Emilio Soldevilla
Garcia), 1975.

79 Consideraciones en torno a la inversion (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Manuel de la Torre y de Miguel, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1975.

80 En torno a un neocapitalismo (Discurso pronunciado en la sesion inaugural del
Curso 1957-1958 por el Excmo. Sr. Don Joaquin Buxoé Dulce de Abaigar,
Marqués de Castell-Florite), 1975.

81 La crisis del petroleo (1973 a 2073) (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Ramon Trias Fargas, y contestacion por el Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Maria Berini Giménez), 1976.

82 Las politicas economicas exterior y fiscal (Discurso de ingreso del Académico
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Numerario, Excmo. Sr. Don Emilio Alfonso Hap Dubois, y contestacion por el

Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Juan José Perulles Bassas), 1976.

83 Contribucion del cooperativismo a la promocion social (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Tarragona, Ilmo. Sr. Don Juan Noguera
Salort), 1976.

84 Inflacion y evolucion tecnologica como condicionantes de un modelo de gestion
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr.
Don Carlos Cubillo Valverde), 1976.

85 Liquidez e inflacion en el proceso microeconomico de inversion (Discurso de
ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja, y
contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1976.

86 El ahorro y la Seguridad Social versus bienestar general (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Valentin Arroyo
Ruipérez), 1976.

87 Perspectivas de la economia mundial: el comienzo de una nueva era economica
(Texto de las ponencias presentadas a las Jornadas de Estudios celebradas
los dias 12, 13 y 14 de mayo de 1975), 1976.

88 Consideraciones sobre la capacidad economica 'y financiera de Espaiia (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Dr. Don
Juan Miguel Villar Mir), 1977.

89 Las cajas de ahorros de los paises de la C.E.E. y comparacion con las espaiiolas
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr.
Don Miguel Allué Escudero), 1977.

90 Reflexion sur structuration du monde actuel (Discurso de ingreso del Académico

Correspondiente para Francia, Ilmo. Sr. Don Jean Joly), 1978.

91 Sistema fiscal y sistema financiero (Discurso de ingreso del Académico Corres-
pondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Don Francisco Javier Ramos Gascon, y
contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Verdu Santurde), 1978.

92 Sobre el andlisis financiero de la inversion (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Alfonso Rodriguez Rodriguez, y contestacion
por el Excmo. Sr. Dr. Don José Manuel de la Torre y Miguel), 1978.
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93 Mito y realidad de la empresa multinacional (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Mariano Capella San Agustin, y contestacion
por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1978.

94 El ahorro popular y su contribucion al desarrollo de la economia espariola
(Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don José M.®

Codony Val, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch),
1978.

95 Consideraciones sobre la transferencia de tecnologia (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez, y contesta-

cion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don José Cervera Bardera), 1979.

96 Aspectos economicos y fiscales de la autonomia (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Laureano Lopez Rodo, y contestacion por el

Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Andrés Ribera Rovira), 1979.

97 Hacia la normalizacion contable internacional (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Don Antonio Noguero
Salinas, y contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don
Antonio Goxens Duch), 1980.

98 El balance social: integracion de objetivos sociales en la empresa (Discurso de
ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Enrique Arderiu Gras,
y contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Joaquin Forn
Costa), 1980.

99 La IV*directriz de la C.E.E. (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Portugal, Ilmo. Sr. Don Fernando Vieira Gongalves da Silva, y contestacion por el
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1980.

100 EI crecimiento del sector piiblico como trdnsito pacifico de sistema economico
(Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don
Alejandro Pedros Abello, y contestacion por el Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Ramon Trias Fargas), 1981.

101 Funcion de la fiscalidad en el actual momento de la economia espariiola (Discurso
inaugural del Curso 1981-1982, pronunciado el 6 de octubre de 1981, por el
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Magin Pont Mestres), 1981.
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102 Sistema financiero y Bolsa: la financiacion de la empresa a través del Mercado
de Valores (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Madrid, Ilmo. Sr. Don Mariano Rabaddn Fornies, y contestacion por el
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de
la Vega-Incldn), 1982.

103 La empresarialidad en la crisis de la cultura (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Angel Vegas Pérez, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1982.

104 El sentimiento de Unidad Europea, considerando lo economico y lo social.
Factores técnicos necesarios para la integracion en una Europa unida y
armonica (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid,
Ilmo. Sr. Don Wenceslao Milldn Ferndndez, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1982.

105 Insolvencia mercantil (Nuevos hechos y nuevas ideas en materia concursal)
(Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Miguel
Casals Colldecarrera, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Joaquin Forn
Costa), 1982.

106 Las sociedades de garantia reciproca, un medio para la financiacion de las
PME (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Pedro
Castellet Mimo, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent),
1982.

107 La economia con la intencionalidad cientifica y la inspiracion termodindmica
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Francia, llmo. Sr.
Dr. Don Frangois Perroux, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime
Gil Aluja), 1982.

108 El dmbito representativo del organo de administracion de la S.A. (Discurso de
ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Josep M.“ Puig Salellas, y
contestacion por el Académico, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Polo Diez), 1983.

109 La planificacion en época de crisis en un sistema democrdtico (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don José
Barea Tejeiro, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Manuel de la
Torre y de Miguel), 1983.
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110 El hecho contable y el derecho (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don José M.“ Ferndndez Pirla, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1983.

111 Poder creador del riesgo frente a los efectos paralizantes de la seguridad
(Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Rafael
Termes y Carrerd, y contestacion por el Académico, Excmo. Sr. Don Angel
Vegas Pérez), 1984.

112 Stabilité monétaire et progrés éeconomique: les lecons des années 70 (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Francia, Excmo. Sr. Dr. Don
Raymond Barre, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1984.

113 Le chemin de l'unification de I’Europe dans un contexte mon-europeen, éCono-
mique et politique plus vaste (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Suiza, Excmo. Sr. Don Adolf E. Deucher, y contesta-
cion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez), 1985.

114 Keynes y la teoria economica actual (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Joan Hortala i Arau, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Ramon Trias Fargas), 1985.

115 La contribucion de J. M. Keynes al orden monetario internacional de Bretton
Woods (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid,
Ilmo. Sr. Don José Ramén Alvarez Rendueles, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don José Maria Ferndndez Pirla), 1986.

116 Direccion de empresas y estrategia: algunas analogias. Sun. Tzu, organismos
vivos, y quarks (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Estados Unidos, Ilmo. Sr. Don Harry L. Hansen, y contestacion por el
Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez), 1986.

117 Aspectos economicos del urbanismo (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Girona, Ilmo. Sr. Don Jordi Salgas Rich, y contesta-
cion por el Excmo. Sr. Dr. Don José M.“ Berini Giménez), 1987.

118 La contabilidad empresarial y los principios de contabilidad generalmente
aceptados (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Valencia, Ilmo. Sr. Dr. Don Manuel Vela Pastor, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1989.
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119 Europa'y el medio ambiente (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Holanda, Excmo. Sr. Dr. Don Jonkheer Aarnout A. Loudon, y contesta-
cion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1989.

120 La incertidumbre en la economia (paradigmas, tiempo y agujeros negros)
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr.
Dr. Don Ubaldo Nieto de Alba, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Angel
Vegas Pérez), 1989.

121 La metodologia neocldsica y el andlisis econémico del derecho (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Navarra, Ilmo. Sr. Dr. Don
Miguel Alfonso Martinez-Echevarria y Ortega, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don José Manuel de la Torre y de Miguel), 1991.

122 La ética en la gestion empresarial (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Fernando Casado Juan, y contestacion por
el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1991.

123 Europa, la nueva frontera (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Islas Baleares, Excmo. Sr. Don Abel Matutes Juan, y contestacion por
el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon), 1991.

124 Rentabilidad y creacion de valor en la empresa (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Asturias, Ilmo. Sr. Dr. Don Alvaro Cuervo
Garcia, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alfonso Rodriguez
Rodriguez), 1991.

125 La buena doctrina del profesor Lucas Beltrdn (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José M.“ Coronas Alonso, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1991.

126 La industria de automocion: su evolucion e incidencia social y economica (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Rafael Murioz
Ramirez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1991.

127 Las reacciones del derecho privado ante la inflacion (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Juan Pinto Ruiz, y contesta-
cion por el Excmo. Sr. Dr. Don Laureano Lopez Rodo), 1991.
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128 Perfeccionamiento de la democracia (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Salvador Millet y Bel, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don José Juan Pinto Ruiz), 1992.

129 La gestion de la innovacion (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don José M.” Fons Boronat, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don José Manuel de la Torre y de Miguel), 1992.

130 Europa: la nueva frontera de la banca (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Bélgica, Excmo. Sr. Dr. Don Daniel Cardon de Lichtbuer,
y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Rafael Termes Carrero), 1992.

131 El Virrey Amat: adelantado del libre comercio en América (Discurso de ingreso
del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Casajuana Gibert, y
contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1992.

132 La contabilidad como ciencia de informacion de estructuras circulatorias: con-
tabilidad no economica (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Andalucta, llmo. Sr. Dr. Don José Maria Requena Rodriguez, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1992. ).

133 Los titulos que emite la empresa y la teoria del precio de las opciones (Discurso
de ingreso de la Académica Correspondiente para Valencia, llma. Sra. Dra.
Doiia Matilde Ferndndez Blanco, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Jaime Gil Aluja), 1992.

134 Liderazgo y progreso economico (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Isidro Fainé Casas, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.
Don Jaime Gil Aluja), 1992.

135 Control jurisdiccional de la actividad financiera (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Enrique Lecumberri Marti, y contes-

tacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1993.

136 Europa y Espaiia: la lucha por la integracion (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Carlos Ferrer Salat, y contestacion
por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1993.
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137 El impacto de la crisis en la economia balear (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Islas Baleares, Ilmo. Sr. Dr. Don Francisco Jover
Balaguer, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Magin Pont Mestres), 1994.

138 Las inquietudes de Europa. reflexiones, sugerencias y utopias (Discurso de
ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don José-Angel Sdnchez
Asiain, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Carlos Ferrer Salat), 1994.

139 El debate librecambio-proteccion a finales del siglo XX (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Francisco Granell Trias, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon), 1995.

140 De la contabilidad de los propietarios a la contabilidad de los empresarios
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr.
Dr. Don Carlos Mallo Rodriguez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Antonio Goxens Duch), 1995.

141 Economie, Europe et Espagne (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Francia, Excmo. Sr. Dr. Don Valéry Giscard d’Estaing,

y contestacion por el Excmo. Sr. Don Carlos Ferrer Salat), 1995.

142 Rentabilidad y estrategia de la empresa en el sector de la distribucion comercial
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Andalucia, Ilmo.
Sr. Dr. Don Enrique Martin Armario, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.
Don Fernando Casado Juan), 1995.

143 Globalizacion de la empresa e integracion de los enfoques no organizativos en
la direccion (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Galicia, Ilmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1995.

144 Las cajas de ahorro espaiiolas: por un modelo dindmico (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para Aragon, Ilmo. Sr. Don José Luis
Martinez Candial, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon
Ferndndez), 1996.

145 Situacion actual del derecho concursal espariol (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Jorge Carreras Llansana, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Laureano Lopez Rodo), 1996.
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146 El desapoderamiento del deudor, sus causas y efectos en vision historica, actual
y de futuro (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr.
Don Luis Uson Duch, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Juan
Pinté Ruiz), 1996.

147 Balance hidrdulico e hidrico de Cataluiia para intentar optimizar los recursos
y conse- guir la mdxima y mds economica descontaminacion del medio
ambiente (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don
Daniel Pages Raventos, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo
Gascon Ferndndez), 1996.

148 El euro (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don
Carles A. Gasoliba i Bohm, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo
Gascon Ferndndez), 1996.

149 El sistema contable en la empresa espaiiola: de la contabilidad fiscal al derecho
contable a través de la imagen fiel (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Ramon Poch Torres, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Roberto Garcia Caird), 1997.

150 Incentivos fiscales a la inversion en la reforma del impuesto sobre sociedades
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Extremadura,
Ilmo. Sr. Don Mario Alonso Ferndndez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.
Don Magin Pont Mestres), 1997.

151 Notas preliminares al tratamiento de la inversion: limites al principio de subs-
titucion en economia (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don José M.“ Bricall Masip, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don Fernando Casado Juan), 1997.

152 Aportaciones del régimen juridico-contable al derecho concursal (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para el Pais Vasco, Illmo. Sr. Don
Fernando Gomez Martin, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Magin
Pont Mestres), 1997.

153 Los Herrero: 150 afios de banca a lo largo de cinco generaciones (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Asturias, Ilmo. Sr. Dr. Don
Martin Gonzdlez del Valle y Herrero, Baron de Grado, y contestacion por el
Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez), 1998.
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154 Perspectivas de la Union Monetaria Europea (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Alemania, Ilmo. Sr. Dr. Don Juergen B.
Donges, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Carlos Ferrer Salat), 1998.

155 La incertidumbre fiscal. Reflexiones sobre la legalidad y legitimidad del sistema
tributario espariol (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Don Claudio Colomer Marqués, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
José Juan Pinto Ruiz), 1998.

156 La II Republica y la quimera de la peseta: La excepcion Carner (Discurso de
ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Juan Tapia Nieto, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez), 1998.

157 Reflexiones sobre la internacionalizacion y globalizacion de la empresa: los recur-
sos humanos como factor estratégico y organizativo (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Don Antonio Sainz Fuertes,
y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José M.“ Fons Boronat), 1998.

158 Adopcion de decisiones en economia y direccion de empresas: problemas y
perspectivas (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para la
Repiiblica de Bielorrusia, Ilmo. Sr. Dr. Don Viktor V. Krasnoproshin, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1999.

159 Las organizaciones empresariales del siglo XXI a la luz de su evolucion histo-
rica reciente (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr.
Don Alfredo Rocafort Nicolau, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Jaime Gil Aluja), 1999.

160 Epistemologia de la incertidumbre (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Argentina, Ilmo. Sr. Dr. Don Rodolfo H. Pérez, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1999.

161 De Universitate. Sobre la naturaleza, los miembros, el gobierno y la hacienda
de la universidad piiblica en Espaiia (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Joan-Francesc Pont Clemente, y contesta-
cion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Juan Pinté Ruiz), 1999.

162 Una historia del desempleo en Espaiia (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Argandoiia Rdmiz, y contestacion
por el Excmo. Sr. Dr. Don Fernando Casado Juan), 1999.
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163 La concepcion de la empresa y las relaciones que la definen: necesidades de
pertinencia, de eficacia y eficiencia (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1999.

164 Génesis de una teoria de la incertidumbre (Acto de imposicion de la Gran Cruz
de la Orden Civil de Alfonso X el Sabio al Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil
Aluja), 2000.

165 La empresa virtual en el marco de la sociedad de la informacion (Discurso de
ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Mario Aguer Hortal,
y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Fernando Casado Juan), 2000.

166 Gestion privada del servicio piiblico (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Ricardo Fornesa Ribo, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Isidro Fainé Casas), 2000.

167 Los libros de cuentas y la jurisdiccion privativa mercantil en Espariia. El caso
del Consulado de Comercio de Barcelona y su instruccion contable de 1766
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr.
Dr. Don Esteban Herndndez Esteve, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
José M.“ Ferndndez Pirla), 2000.

168 El siglo XX: el siglo de la economia (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Emilio Ybarra Churruca, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Isidro Fainé Casas), 2001.

169 Problemas y perspectivas de la evaluacion y contabilizacion del capital intelec-
tual de la empresa (Comunicacion del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr.
Don Mario Aguer Hortal en el Pleno de la Academia), 2001.

170 La empresa familiar y su mundializacion (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Antonio Pont Amends, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Isidro Fainé Casas), 2001.

171 Creacion de empleo de alto valor agregado: el papel de las sociedades de
capital-riesgo en la denominada nueva economia (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Suiza, Excmo. Sr. Don José Daniel Gubert,
y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Roberto Garcia Cairo), 2001.
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172 La nueva economia y el mercado de capitales (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Aldo Olcese Santonja, y contestacion
por el Excmo. Sr. Dr. Don Fernando Casado Juan), 2001.

173 Gestion del conocimiento y finanzas: una vinculacion necesaria (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para La Rioja, Ilmo. Sr. Dr. Don
Arturo Rodriguez Castellanos, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Fernando Casado Juan), 2002.

174 El sistema crediticio, las cajas de ahorros y las necesidades de la economia espa-
fiola (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Manuel
Pizarro Moreno, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Isidro Fainé Casas),
2002.

175 La financiacion de la politica de vivienda en Espariia con especial referencia a la
promocion de la vivienda de alquiler (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Galicia, Ilmo. Sr. Dr. Don José Antonio Redondo Lopez,
y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire), 2002.

176 Sobre la crisis actual del conocimiento cientifico (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Didac Ramirez Sarrio, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alfonso Rodriguez Rodriguez), 2002.

177 Marruecos y Espaiia en el espacio euromediterrdneo: desafios y retos de una
asociacion siempre pendiente (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Marruecos, Excmo. Sr. Don André Azoulay, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Don Aldo Olcese Santonja), 2003.

178 Marketing, Protocolo y Calidad Total (Discurso de ingreso del Académico Corres-
pondiente para Bizkaia, Excmo. Sr. Dr. Don Francisco Javier Maqueda
Lafuente, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire),
2003.

179 La Responsabilidad Social Corporativa (R.S.C.) (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para La Coruiia, Illmo. Sr. Dr. Don José M.”
Castellano Rios, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Aldo Olcese Santonja),
2003.

180 Informacion corporativa, opciones contables y andlisis financiero (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don José
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Luis Sdnchez Ferndndez de Valderrama, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.
Don Camilo Prado Freire), 2004.

181 Los tribunales economico-administrativos: el dificil camino hacia la auténtica
Jjusticia tributaria (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Don Josep M.“ Coronas Guinart, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Joan-Francesc Pont Clemente), 2004.

182 Las corrientes de investigacion dominantes en marketing en la ultima década
(Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Enrique
Martin Armario, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado
Freire), 2005.

193 Espariia y la ampliacion europea en una economia global (Discurso de ingreso
del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Lamo de Espinosa
Michels de Champourcin, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Fernando
Casado Juan), 2005.

184 China en el drea geoeconomica y geopolitica mediterrdnea (Discurso de ingre-
so del Académico Correspondiente para lItalia, Ilmo. Sr. Prof. Dr. Don
Giancarlo Elia Valori, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alexandre
Pedros i Abello), 2005.

185 La integracion en la UE de los microestados historicos europeos en un contexto
de globalizacion (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
el Principado de Andorra, Excmo. Sr. Don scar Ribas Reig, y contestacion

por el Excmo. Sr. Dr. Don Francesc Granell Trias), 2005.

186 El desarrollo sostenible como soporte bdsico del crecimiento economico
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Lugo, Ilmo. Sr.
Dr. Don José Manuel Barreiro Ferndndez, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don Camilo Prado Freire), 2005.

187 De la funcion de produccion agregada a la frontera de posibilidades de produc-
cion: productividad, tecnologia y crecimiento economico en la era de la
informacion (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr.
Don Manuel Castells Olivdn, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Juan
Tapia Nieto), 2006. "~ 1.
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188 El fin de la pobreza: reto de todo economista del siglo XXI (Discurso de ingreso
de la Académica Numeraria, Excma. Sra. Dofia Isabel Estapé Tous, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Isidro Fainé Casas), 2006.

189 Problemdtica juridica de las llamadas leyes de acompaiiamiento presupuestario
del Estado (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Melilla, Excmo. Sr. Don Julio Padilla Carballada, y contestacion por el
Excmo. Sr. Don Enrique Lecumberri Marti), 2007.

190 Sur les «successions coexistantes» au tournant des millénaires. Quelques
reflexions épistémologiques (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Rumania, Ilmo. Sr. Dr. Don Tudorel Postolache, y
contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Josep Casajuana Gibert), 2007.

191 Economia y financiacion de la educacion (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Diez Hochleitner, y contestacion por
el Excmo. Sr. Dr. Don Isidro Fainé Casas), 2007.

192 Mediterraneo e civilta della terra (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Italia, Excmo. Sr. Dr. Don Alessandro Bianchi, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon), 2007.

193 L’Union européenne et la mondialisation du droit (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Tunicia, Ilmo. Sr. Dr. Don Abderraouf
Mahbouli, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Josep Casajuana
Gibert), 2007.

194 Corte Penal Internacional. Posicion del Gobierno de algunos Estados res-
pecto a su jurisdiccion (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para la Repiiblica de Chile, Ilmo. Sr. Dr. Don Juan
Guzmdn Tapia, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Joan-Francesc
Pont Clemente), 2008.

195 Monetary Policy Issues in an emerging economy. The case of Romania (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Rumania, Excmo. Sr. Dr.
Don Mugur Isarescu, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alfredo
Rocafort Nicolau), 2008. ":
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196 Los procesos de creacion de empresas (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Francisco Javier Maqueda Lafuente, y con-
testacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alfredo Rocafort Nicolau), 2008. ~ .

197 Neuroeconomics: from homo economicus to homo neuroeconomicus (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Polonia, Ilmo. Sr. Dr. Don
Janusz Kacprzyk, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Aguer
Hortal), 2008. " ).

198 Le bicaméralisme dans les démocraties parlamentaires (Discurso de ingreso de la
Académica Correspondiente para Bélgica, Excma. Sra. Dra. Janine Delruelle-
Ghobert, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascén), 2008. 1.

199 El ambito financiero de las politicas piiblicas de vivienda: la necesaria conver-
gencia en Europa (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr.
Dr. Don José Antonio Redondo, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Camilo Prado Freire), 2008. ':

200 L’impact des écarts de développement et des fractures sociales sur les relations
internationales en le Méditerranée (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Argelia, Excmo. Sr. Dr. Don Mohamed Laichoubi, y

contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascdn), 2009. ).

201 Lindustria: passato o futuro della nostra economia? (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Italia, Excmo. Sr. Dr. Don Romano Prodi,
y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 2009. 1.

202 Andlisis de las politicas ptblicas (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Barea Tejeiro, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Alfonso Rodriguez Rodriguez), 2009. -

203 Mechanism design: how to implement social goals (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para los Estados Unidos, Excmo. Sr. Dr. Don Eric
S. Maskin, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 2009. -

204 El choque de Culturas y Civilizaciones en el Mundo (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para la Comunidad Auténoma de Aragon,
Excmo. Sr. Dr. Don José Daniel Barquero Cabrero, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Alfredo Rocafort Nicolau), 2009. .
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205 L’economie politique entre science, ideologie et gouvernance. Réflexions autour
de la premiere grande crise du XXle siecle (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Francia, Excmo. Sr. Dr. D. Thierry De
Montbrial, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascén), 2010. 1.

206 Macroguidance of the financial markets in transition (Discurso de ingreso de
la Académica Correspondiente para Finlandia, Excma. Sra. Dra. Dia.
Sirkka Hdmdldinen-Lindfors, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Ramon
Poch Torres), 2010. "

207 Quantitative Aggregate Theory (Discurso de ingreso de la Académica
Correspondiente para Noruega, Excmo. Sr. Dr. D. Finn E. Kydland, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Jaime Gil Aluja), 2010. "~ 1.
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OTRAS PUBLICACIONES Y COEDICIONES DE LA ACADEM TA

M-1 De Computis et Scripturis (Estudios en Homenaje al Excmo. Sr. Dr. Don Mario
Pifarré Riera), 2003. A

M-2 Sesion Académica de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras
en la Académie du Royaume du Maroc (Publicacion del Solemne Acto
Académico en Rabat el 28 de mayo de 2004), 2004 ..

M-3 Una Constitucion para Europa, estudios y debates (Publicacion del Solemne
Acto Académico del 10 de febrero de 2005, sobre el “Tratado por el que se
establece una Constitucion para Europa”), 2005. " 1.

M-4 Pensar Europa (Publicacion del Solemne Acto Académico celebrado en
Santiago de Compostela, el 27 de mayo de 2005), 2005.

M-5 El futuro de las relaciones euromediterrdneas (Publicacion de la Solemne
Sesion Académica de la R.A.C.E.F. y la Universidad de Tiinez el 18 de marzo
de 2006), 2006. " 1.

M-6 Veinte aiios de Espariia en la integracion europea (Publicacion con motivo del vigé-
. . . . . s ~ ., =
simo aniversario de la incorporacion de Espariia en la Union Europea), 2006. ).

M-7 La ciencia y la cultura en la Europa mediterrdnea (I Encuentro Italo-Espariol
de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras y la Accademia
Nazionale dei Lincei), 2007 “:

M-8 La responsabilidad social de la empresa (RSE). Propuesta para una nueva
economia de la empresa responsable y sostenible, 2007. ~ .

M-9 El nuevo contexto economico-financiero en la actividad cultural y cientifica
mediterrdnea (Sesion Académica internacional en Santiago de Compostela),
2008. "L

M-10 Pluralidad y unidad en el pensamiento social, técnico 'y econémico europeo

(Sesién Académica conjunta con la Polish Academy of Sciences), 2008. -

M-11 Aportacion de la ciencia y la cultura mediterrdnea al progreso humano y
social (Sesion Académica celebrada en Barcelona el 27 de noviembre de
2008), 2009. "~
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M-12 La crisis: riesgos y oportunidades para el Espacio Atldntico (Sesion
Académica en Bilbao), 2009. .

M-13 El futuro del Mediterrdneo (Sesion Académica conjunta entre la Montenegrin
Academy of Sciences and Arts y la Real Academia de Ciencias Economicas y
Financieras, celebrada en Montenegro el 18 de mayo de 2009), 2009. ':

M-14 Globalisation and Governance (Coloquio Internacional entre la Real Acade-
mia de Ciencias Economicas y Financieras y el Franco-Australian Centre for
International Research in Management Science (FACIREM), celebrado en
Barcelona los dias 10-12 de noviembre de 2009), 2009. ":

M-15 Economics, Management and Optimization in Sports. After the Impact of the
Financial Crisis (Seminario Interncional celebrado en Barcelona los dias 1-3
de diciembre de 2009), 2009. " .

M-16 Medicion y Evaluacion de la Responsabilidad Social de la Empresa (RSE) en
las Empresas del Ibex 35, 2010. .

M-17 Desafio planetario: desarrollo sostenible y nuevas responsabilidades (Solemne
Sesion Académica conjunta entre I’Académie Royale des Sciences, des
Lettres et des Beaux-Arts de Bélgica y la Real Academia de Ciencias
Economicas y Financieras de Esparia, en Bruselas el dia 8 de Junio de 2010),
2010. ")

M-18 Seminario analitico sobre la casuistica actual del derecho concursal (Sesion
académica celebrada el 4 de junio de 2010), 2010. "

M-19 Marketing, finanzas y gestion del deporte (Jaime Gil Lafuente), 2010. i
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