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1. CAPITULO 1. ORIGEN DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS
DEPORTIVAS

En el afio 1989 el Gobierno realiz6 un proyecto para dar solucion a los problemas del
deporte espafiol, y sobre todo al futbol y al baloncesto, era un trabajo legislativo que
sustituiria el Plan de Saneamiento de 1985 que no habia obtenido los resultados
esperados y en vez de mejorar la situacién econdmica de los clubs la habia empeorado
de forma notable.

El proyecto de Ley aprobado en Consejo de Ministros el 5 de Mayo de 1989 se basaba
en modificar el régimen asociativo del deporte, convirtiendo los clubes profesionales en
Sociedad Anénimas Deportivas, cuyo primer objetivo era sanear una deuda acumulada
por todos los clubes de 172 millones de euros, ademas se pretendia realizar un cambio
de régimen juridico de las distintas Federaciones Espafiolas en cada una de sus
modalidades, el apoyo a los deportistas de alto nivel, la creacion de una Comision
Nacional Antidopaje, unas bases de Régimen Disciplinario Deportivo, la regulacién de
las titulaciones deportivas y la toma de medidas preventivas para frenar la violencia en
el deporte.

Este proyecto fue aplazado por las elecciones legislativas del 29 de octubre de 1989 y
fue retomado el 12 de enero de 1990 y tras un minucioso estudio aprobado en las Cortes
Generales el 27 de septiembre, entrando en vigor con el titulo de Ley 10/1990 de 15 de
octubre. Un gran problema fue que la Administracion se negaba a perdonar la deuda de
96 millones de euros y propuso como pago la derivacion de un 7,5 % de las
recaudaciones quinielisticas hacia los clubes para que estos redujeran tal deuda, el
proceso de transformacidn se abri6 para aquellos clubes que no habian presentado
beneficios en las Gltimas tres temporadas, por lo que sélo cuatro clubes quedaban
exentos de esa transformacion, Real Madrid CF, FC Barcelona, Athletic Club de Bilbao
y Club Atlético Osasuna.

Segun la Ley, la primera fase era la constitucion de una Comision Mixta entre el
Consejo Superior de Deportes y las Ligas Profesionales, esto debia ser refrendado por el
Consejo de Ministros mediante Real Decreto, esto se retraso hasta el 5 de julio de 1991.

El decreto también establecia que los clubes exentos de la transformacion deberian
avalar el 15% de sus respectivos presupuestos para garantizar al menos el pago de
cualquier déficit que pudiera producirse, el resto, tenian hasta el 2 de agosto de 1991
para subsanar esas deudas, una vez realizado debian inscribirse a la reconversion y
transmitir su deseo a la Comisién Mixta para que esta realizara un auditoria y
estableciera las condiciones para efectuar el proceso de transformacién, todos los clubes
fueron auditados en su patrimonio y se establecié una cantidad minima para poder fijar
el capital minimo de cada sociedad, que seria del 50% de la media de los gastos
efectuados en los tres ultimos ejercicios salvo aquellas entidades que se estrenasen en el
deporte profesional en cuyo caso el capital minimo exigido seria igual al 25% de todos
los gastos efectuados.



2. CAPITULO 2. SOCIEDADES ANONIMAS DEPORTIVAS

La creacién de la Ley 10/1990, de 15 de octubre, del Deporte, y su posterior
modificacién con la Ley 50/1998, de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y del Orden Social de la figura de la sociedad an6nima deportiva se
realizé con el fin de crear un modelo de responsabilidad juridica y econémica para los
clubes que desarrollasen actividades profesionales para asemejarse al resto de
sociedades de esta forma societaria, permitiendo su cotizacion en Bolsas de Valores,
estas SAD entran una serie de particularidades respecto a las SA como el poder
participar solo en competiciones oficiales profesionales de una sola modalidad
deportiva, la delimitacion de su objeto social a la participacion en competiciones
deportivas profesionales, ciertas limitaciones a la libre transmisibilidad de las acciones y
una serie de obligaciones de facilitar informacidn contable y accionarial, tanto al
Consejo Superior de Deportes como a las Ligas Profesionales.

2.1 CONSEJO SUPERIOR DE DEPORTES

Definido por la Ley 10/1990, de 15 de octubre, del deporte, es un Organismo Auténomo
de caracter administrativo, a través del cual actta la Administracion del Estado en el
deporte.

El Consejo Superior de Deportes depende del Ministerio de Educacion, Cultura'y
Deporte, a este Ministerio como dice el apartado dos del articulo 8 de las disposiciones

generales del Boletin Oficial del Estado: “Asimismo corresponde a este Ministerio la
propuesta y ejecucion de la politica del Gobierno en materia de Deporte”

2.1.1 Competencias

-Autorizar y revocar la constitucion y aprobar los estatutos y reglamentos de las
Federaciones Deportivas Espafiolas

-Reconocer la existencia de una modalidad deportiva

-Acordar con las federaciones sus objetivos, programas deportivos, presupuestos
y estructuras

-Conceder subvenciones economicas a las federaciones y demas entidades y
asociaciones deportivas



-Elaborar y ejecutar planes de construccion y mejora de instalaciones deportivas
en colaboracién con las CC AA 'y las entidades locales

-Autorizar los gastos plurianuales de las federaciones
-Autorizar la inscripcion de SAD en el Registro de Asociaciones Deportivas

-Autorizar la inscripcion de las Federaciones Deportivas Espafiolas en las
correspondientes Federaciones Deportivas de caracter internacional

2.1.2 Liga Profesional de Futbol

Llamada LFP, Liga Nacional de Futbol Profesional, es la asociacion de derecho privado
integrada exclusiva y obligatoriamente por todas las Sociedades Andnimas Deportivas y
Clubes que participan en las competiciones de futbol estatales y profesionales.

Tiene personalidad juridica propia y plena capacidad de obrar para cumplir con sus
fines y objetivos, goza de autonomia para la organizacion interna y funcionamiento
respecto a la Real Federacion Espafiola de Futbol de la que forma parte.

Tiene dos principales objetivos que son la organizacion de las competiciones oficiales d
futbol estatales y profesionales y la explotacién comercial de las competiciones que
organiza.

2.1.3 Liga Profesional de Baloncesto

La ACB, Asociacién de Clubes de Baloncesto, conocido actualmente por motivos de
patrocinio Liga Endesa, es la asociacion encargada de las competiciones estatales y
profesionales en Espafia, esta asociacion se encarga del baloncesto espafiol desde 1983,
puesto que anteriormente era la FEB, Federacion Espafiola de Baloncesto la encargada
de organizar este tipo de competiciones, hasta entonces la Liga tenia el nombre de Liga
Nacional. La ACB al igual que la LFP en futbol es la encargada de organizar las
competiciones a nivel estatal y profesional en baloncesto-Composicion de las
Comisiones Mixtas

Tanto de una asociacion como de otra hay una larga lista de clubes que desde que se han
tenido que ir transformando en sociedades andnimas deportivas desde la implantacion
de la ley. (Anexo 1)



Composicion de la Comision Mixta de Futbol, formada por miembros del Consejo
Superior de Deportes y por miembros de la Liga Profesional de Futbol

PRESIDENTE

(Designado por el Consejo
Superior de Deportes)

3 VOCALES 3 VOCALES

(Designados por la Liga

{Designadaiporesi) Nacional de Futbol Profesional)

1VOCAL 1VOCAL

(Designado por el CSD a (Designado por el CSD a
propuesta de la Real propuesta de la Asociacion de
Federacién Espafiola de Futbol) Deportistas Profesionales)

1 ABOGADO DEL ESTADO

1 REPRESENTANTE

del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas

(Designado por la Direccidn
mmmldel Servicio Juridico del Estado,
Secretario) (Con voz pero sin

(Con voz pero sin voto)

voto)

Figura 2.1 Comision Mixta Futbol



-Composicion de la Comision Mixta de Baloncesto, formada por miembros del Consejo
Superior de Deportes y por la Asociacién de Clubes de Baloncesto.

PRESIDENTE

(Designado por el Consejo
Superior de Deportes)

3 VOCALES 3 VOCALES

(Designados por la Asociacion

{Besignadosiporicsi) de Clubes de Baloncesto)

1VOCAL 1VOCAL

(Designado por el CSD a (Designado por el CSD a
propuesta de la Federacién propuesta de la Asociacion de
Espafiola de Baloncesto) Deportistas Profesionales)

1 REPRESENTANTE 1 ABOGADO DEL ESTADO

(Designado por la Direccion del

del Instituto de Contabilidad y Servicio Juridico del Estado,

Auditoria de Cuentas (Con voz Secretario) (Con voz pero sin
pero sin voto) voto)

Figura 2.2 Comision Mixta Baloncesto



Las comisiones mixtas se constituyen para coordinar y supervisar el proceso de
transformacion, la comision se encargara de la realizacion de auditorias patrimoniales si
lo considerase necesario, también sera el organismo encargado de sefialar el capital
minimo de cada sociedad una vez analizados los informes patrimoniales derivados de
las auditorias. La comision dictard las reglas necesarias para atender a los clubes en caso
de que no subscribiesen todas las acciones y velara por la adecuacion de las mismas.

2.2 PROCEDIMIENTO DE TRANSFORMACION DE UN CLUB EN SAD

El procedimiento de transformacion de los clubes en sociedades no es una tarea sencilla,
una vez la conversion este legalmente prevista una vez adoptado el acuerdo con el Club
y ejercitada la opcion de transformacion o adscripcion, asi como la adecuacion del
capital social minimo de las SAD ya existentes, la Comision Mixta a efectos de
coordinar y supervisar el proceso, adopte el procedimiento que haga posible cumplir los
objetivos y finalidades.

Asi, en el ejercicio de las funciones que le son propias, se establecen las siguientes:

I.- Debera presentarse solicitud:

a) En el caso de transformacion obligatoria en S.A.D., solicitud de fijacion de Capital
Social Minimo en la cual se recogera la cifra de saldo patrimonial neto que el club
estime en funcidon del informe de auditoria.

b) En el caso de transformacion voluntaria, solicitud de informe favorable de la
Comision Mixta, en el supuesto de que el club participe en una competicion de ambito
estatal, en el que se recogera la cifra de capital social propuesta por el club.

¢) En el caso de adecuacion del capital social minimo de una S.A.D., solicitud de
fijacion de Capital Social Minimo
I1.- A esta solicitud debera acompafiarse la siguiente documentacion:

1.- Las cuentas anuales correspondientes a la temporada anterior y el informe de
auditoria.

La Comisidn Mixta, en aplicacion del articulo 3.6 parrafo segundo del Real Decreto
1251/1999, considerara que no existe margen de seguridad razonable en el caso de que
el informe de auditoria contenga:



e Opinidn denegada.

e Opinién negativa.
« Limitaciones al alcance o salvedades sin cuantificar que impidan la valoracion
adecuada de las cuentas.

2.- Modelo de Boletin de suscripcion debidamente aprobado por la Junta
Directiva/Consejo de administracion, que contendra al menos las siguientes
indicaciones:

o Denominacion de la sociedad andnima deportiva proyectada.
« Datos identificativos de los suscriptores:

Si se trata de una persona fisica, nombre y apellido, estado civil, fecha de nacimiento,
nacionalidad y el D.N.I.

Tratandose de una persona juridica se indicaréa la razon social, datos de identificacion
registral, domicilio, nacionalidad y C.1.F...

En ambos casos se expresara por parte del suscriptor que no se esta incurriendo en
ninguno de las prohibiciones o limitaciones establecidas legalmente para la suscripcion
del capital social de la sociedad an6nima deportiva.

o El nimero de acciones que suscribe y el valor nominal de cada una de
ellas.

o Elimporte del valor nominal desembolsado.

o Laidentificacion de la entidad de crédito en la que, en su caso, se
verifiquen las suscripciones y se desembolsen los importes mencionados
en el boletin de suscripcion.

o Lafechay firma del suscriptor.

- Para los casos de TRANSFORMACION/ADSCRIPCION, ademas de la anterior
documentacion, debera acompafiarse:

1.- Certificacion del Secretario y Presidente de la Junta Directiva del acuerdo de
transformacion o adscripcion adoptado por la Asamblea general.

2.- Memoria del proceso de transformacion o adscripcion que se pretende realizar, con
el siguiente contenido:
a) ldentificacion del Club.
b) Identificacion de cada miembro de la Junta Directiva.

c) Condiciones, plazo y lugar de suscripcion de las acciones.



d) Inclusion en la portada de la Memoria de dos parrafos del tenor literal siguiente:
“EIClub ........................ no tiene ningun pasivo no reflejado en los Informes de
Auditoria de ...... de .. e de y del trimestre natural anterior a la
fecha de solicitud de fuamon de capltal que, en aplicacion del Articulo 3° del Real
Decreto 1251/1999, sobre Sociedades Andnimas Deportivas, debieran incrementar la
cifra de capital social minimo.

" Los datos e informacion contenidos en el presente INFORME DE
TRANSFORMACION / ADSCRIPCION no determinaran, en ningln caso,
responsabilidad de la Comision Mixta por la falta de veracidad, ya sea por accién u
omision, de su contenido.

e) Indicacion en la portada de la Memoria del lugar donde puede ser consultada
informacion general sobre el Club (actividad, secciones deportivas, evolucién
econdémico-financiera, otros datos de interés).

f) NUmero de socios con derecho de suscripcion.
g) Estatutos Sociales.

h) Copia de todos los acuerdos de la Asamblea General y/o Junta Directiva, relativos al
proceso de creacion de la SAD. (fijacion de capital social, aprobacion de la memoria,
acuerdo de transformacion....).

o Lamemoria, el resto de documentacion antes sefialada y la informacién general
sobre el Club deberan estar a disposicion de los socios, en el lugar que se
indique, para su consulta y conocimiento.

« La MEMORIA DE TRANSFORMACION / ADSCRIPCION debera ser firmada
por todos los miembros de la Junta Directiva y sus firmas legitimadas
notarialmente.

I11.- Debera comunicarse a la Comision Mixta mediante certificacion del Secretario y
Presidente de la Junta Directiva:

a) Acuerdo de la Junta Directiva de fijacion del capital social de la SAD...
b) Acuerdo de la Junta Directiva aprobando la MEMORIA DE

TRANSFORMACION / ADSCRIPCION remitiendo un ejemplar de la
informacion general sobre el Club puesta a disposicion de los socios.
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Una vez aprobado por la Comision Mixta el Capital Social minimo de la SAD,
comenzara el periodo de suscripcion de las acciones que debera realizarse con los
requisitos siguientes:

IV.- Periodo de suscripcion.

A) En el caso de adecuacion del capital social minimo de las S.A.D., la suscripcion de
las acciones se realizara de acuerdo con lo establecido en sus Estatutos Sociales.

B) En los casos de transformacion/adscripcion:

Con carécter previo al inicio de cada una de las fases de suscripcion de acciones,
debera publicarse en un periddico de los de mayor circulacion en la localidad donde
tenga su sede el club, un anuncio con el contenido minimo siguiente:

Identificacion del Club.

Capital social de la SAD.

Capital social a suscribir (en la correspondiente fase).
Valor nominal de la accion.

Plazo de la suscripcion

Entidades en las que puede obtenerse informacion.
Entidades en las que se pueden suscribir acciones.

O O 0O O O o0 o

Concluido el proceso de suscripcion deberd, igualmente publicarse un anuncio —en dos
periddicos de los de mayor circulacion de la localidad de la sede del Club- con el
contenido minimo siguiente:

o ldentificacion de la SAD.

o Capital social.

o Convocatoria de Junta General para la eleccion de los 6rganos de
administracion y representacion de la Sociedad.

V.- Deberan comunicarse a la Comision Mixta, remitiendo un ejemplar completo del
periddico, cada uno de los anuncios de obligada publicacién por el Club durante y al
final del periodo de suscripcion.

V1.- Otorgamiento de la escritura publica de constitucion de la SAD., a los efectos de
presentar instancia de inscripcion en el Registro de Asociaciones Deportivas dentro del
plazo maximo de 6 meses (0 9 meses en caso de transformacion voluntaria) desde la
notificacion de la cifra de capital social minimo por la Comision Mixta.
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VI1.- Presentacion de instancia, escritura de constitucion y Estatutos de la SAD. en el
Registro de Asociaciones Deportivas, Consejo Superior de Deportes, ¢/ Martin Fierro, 5
— MADRID, dentro del plazo mé&ximo de 6 meses (0 9 meses en caso de transformacion
voluntaria) desde la notificacion de la cifra de capital social minimo por la Comision
Mixta.

Hay un boletin tipo igual para todos aquellos que tengan que transformarse en
sociedades andnimas deportivas. (Anexo 2)

2.2.1 Normas contables

-Las SAD que cuenten con varias secciones deportivas tendran una contabilidad
diferenciada entre ellas

- La contabilidad de las SAD se regira por la normativa contable del Cédigo de
Comercio y la Ley de Sociedades Anénimas

-El Ministerio de Economia y Hacienda a propuesta del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, podra aprobar mediante orden la adaptacién del Plan General de
Contabilidad a las SAD

-En la memoria de cuentas anuales sera obligatorio reflejar la siguiente informacion:
distribucion del importe neto de las cifras de negocios correspondientes a las actividades
propias de cada seccion deportiva de la sociedad, derechos de adquisicion de los
jugadores, inversiones realizadas en instalaciones deportivas y derechos de imagen de
los jugadores.

2.2.2 Informacion Periddica

Informacion comprendida entre el inicio del ejercicio y el Gltimo dia de cada semestre
natural, tendra que ser presentada al CSD dentro de los tres meses siguientes a la fecha
de cierre del periodo.

La informacion tendra que ser en relacion a los Estados financieros intermedios, balance
de la sociedad, cuenta de pérdidas y ganancias y una memoria de la sociedad referido
todo a dicho periodo, ademas de elaborar un informe de las transacciones de la sociedad
con administradores, directivos y accionistas

Adicionalmente, se elaborara un informe en el que consten las transacciones de la
sociedad con sus administradores, directivos y accionistas significativos.
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2.2.3 Informacioén anual

La informacion anual que debe ser presentada ante el CSD sera las cuentas anuales
individuales incluyendo el informe de gestién, la memoria y el informe de auditoria.
Esta informacidn debera ser entregada antes de realizar el depdsito en el Registro
Mercantil, en caso de que una vez realizado aparecieran diferencias con la informacion
semestral la sociedad deberd comunicar al CSD dichas modificaciones, de igual manera
pasa con el informe de auditoria o el informe de gestion, si tuvieran modificaciones se
debera comunicar al CSD, en este caso apareciendo salvedades y con una opinion
adversa del auditor se debera realizar un informe especial con la siguiente informacion:

-Si se han corregido las diferencias formuladas en las cuentas anuales, debera recalcarse
esta circunstancia y realizar una explicacion sobre la incidencia de estas modificaciones
sobre la informacion periodica.

-Si la denegacidn de opinidn y la opinidn adversa persistieran se tendra que hacer
constar dicha circunstancia asi como los efectos que se producen con la realizacion de
los ajustes en las cuentas anuales.

2.2.4 Auditorias complementarias

El CSD puede exigir la realizacién de una auditoria a cualquier SAD mediante auditores
determinados por dicho organismo, y la sociedad esta obligada a la colaboracion con los
auditores facilitando toda la informacién requerida como establece el articulo 3 de la
Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas.

2.3 JUSTIFICACION DE LA TRANSFORMACION DE CLUBES EN SAD

-El gran motivo del cambio era las grandes crisis econdémicas y la necesidad de
financiacién por la que pasaban los clubes.

Con esto la mayor ventaja de las SAD frente a los clubes es la mayor capacidad de
financiacion con la diversificacion de actividades con la participacion de grandes
accionistas y la posible cotizacion en bolsa de valores aunque esto ultimo en las SAD
espanolas no se haya producido y hasta la fecha ninguna se haya atrevido a iniciar su
andadura en la bolsa de valores, pero esto sucede en Espafia, en otros paises como
Inglaterra hace muchos afios que parte de esas sociedades empezaron a cotizar en bolsa
de valores sin llegar a tener los éxitos esperados.

Todo esto permite a las sociedades tener mayores fuentes de ingresos y sobre todo una
mayor diversidad de esas fuentes, como se menciona mas adelante.

Dentro de nuestro territorio, hay una contradiccion puesto que se supone que con el
modelo de sociedad, estas empresas debian tener mas fuentes de financiacion y por ello
mas poder econdmico, las dos grandes potencias del deporte espafiol tanto en fatbol
como en baloncesto siguen siendo Real Madrid y FC Barcelona que no han tenido que
transformarse en SAD, ademas de por supuesto ser los que mas presupuesto tienen y
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mayores ingresos anuales conciben. Esto llego a proponerse un cambio en la ley para
que no fuese obligatorio la transformacion de club en SAD, puesto que cuando se inicid
esta transformacion la deuda de los clubes espafioles en 1991 era de 172 millones de
los actuales euros sin embargo en la actualidad la deuda es superior a los 5000 millones
de euros.

También se puede considerar que esa transformacion no es el motivo del aumento
considerable de la deuda sino que puede ser porgue ninguna de las SAD espafiolas
cotizan en bolsa, en otros paises las sociedades deportivas han entrado en este mundo
irregular y prueba de ello ha sido la irregularidad en sus nimeros, pero él punto fuerte
de estas ligas esta el capital extranjero que esta apareciendo de grandes fortunas de
paises emergentes.

-Erik Thorir, empresario indonesio hijo y socio del copropietario de la empresa
automovilistica Astra International, adquirio recientemente el Inter de Milan

-Dymitry Ryboloviev, empresario ruso con un patrimonio de unos 9500 millones de
dolares adquirio el Mdnaco en diciembre de 2011.

-Nasser Al-Khelaifi, duefio de la cadena de television Al Jazeera Sports, se hizo con el
70% de las acciones del Paris Saint Germain.

-Roman Abramovich, magnate ruso copropietario de la petrolera Sibneft, adquirio el
Chelsea en el afio 2003.

-Mansour Bin Zayed, miembro de la realeza del emirato de Abu Dhabi, propietario del
grupo inversor Abu Dhabi United for Development and Inverment, adquirié en el afio
2008 el Manchester City

Estos son los méas claros ejemplos de una lista que no acaba aqui. George Soros
(Manchester United), Alisher Usmanov (Arsenal), Suleyman Kerimov (Anzhi), Valery
Golubev (Zenit), Yevgeny Giner (CSKA de Moscu), Riwat Akhmetov (Shaktar
Donetsk)...

deporadictos.com

-Otro punto por el cual se obligé a la transformacion fue el sistema de responsabilidad
juridica y econdmica de las SAD que en los clubes era inexistente, las sociedades
anonimas deportivas tienen fuertes sistemas de control, esto significa que los accionistas
no estan protegidas en caso de déficit consuetudinario, mientras que en los clubes la
responsabilidad era limitada lo que propiciaba los malos manejos de estos, de esta
forma el control de la sociedad conlleva una responsabilidad y un mayor interés en el
control administrativo de la empresa para evitar concursos de acreedores y liquidaciones
de las sociedades.

Algunas sociedades espafiolas han buscado capitales extranjeros como forma de sanear

sus cuentas y en busca de tener un presupuesto mayor para lograr mayores éxitos
deportivos como tanto éxito ha tenido en otras ligas como la inglesa o la francesa.
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2.4 VENTAS DE CLUBES

2.4.1 Valencia CF

El presidente del club Amadeo Salvo afirma que la apuesta del consejo de
administracion es la de llegar a un acuerdo para refinanciar las deudas tanto del club
como la de la fundacion para no tener que llegar a realizar la venta del club, pero para
ello necesitan plazos, pero con el transcurso del tiempo Bankia entidad a la que el club
adeuda mas de 200 millones de euros y su fundacion 85 no ha recibido ningan plan
sostenible para su refinanciacién y por ello ha decidido poner el club a la venta, en
busca de un comprador que salde las deudas sin que la entidad pierda parte de la
cantidad adeudada por el club.

(20minutos)

2.4.2 Racing de Santander

El empresario indio Ashan Ali Syed adquiri6 el club, al hacerse con el 51% de las
acciones de dicho club, por un montante de 50 millones de euros, esto se ha producido
debido a la delicada situacion en la que se encontraba el club, mermado por la deudas, el
nuevo maximo accionista la deuda de siete millones del club y la de los otros siete que
se adeudaban a la Hacienda Publica y a la Seguridad Social, pero apenas unos afios
después fue liquidado el presidente y el club entro en concurso de acreedores.

Pero no siempre da resultado este tipo de operaciones, el propio Racing de Santander ya
tiene la experiencia de otra adquisicion por parte de un capital extranjero, en el afio
2003 el empresario Dimitri Piterman adquirio el 24% de las acciones pero con el paso
del tiempo sus decisiones provocaron el rechazo de los accionistas lo que acabo
provocando que se quedara sin representacion accionarial y su marcha.

(elconfidencial)

2.4.3 Mélaga CF

Las limitaciones econémicas del club llevaron al presidente y maximo accionista
Fernando Sanz a vender su paquete de acciones al gatari Seheikh Abdullah Al-Thani, en
junio de 2010, no tardaron en llegar grandes nombres a la plantilla del Malaga esto
unido a la creacién de un importante estructura deportiva convirtié al club en el de
mayor crecimiento a nivel europeo en el primer afio de presidencia del empresario
gatari, el presidente realiz6 mejoras en el estadio asi como la adquisicion de un terreno
para una futura creacion de un nuevo estadio y una ciudad deportiva.

Pero como no todo son luces, en los ultimos tiempos el empresario ha dejado de invertir
en la entidad provocando la marcha de sus estrellas, el bajo rendimiento deportivo e
incluso sanciones desde la UEFA por impagos, una vez mas demostrando como en el
caso del Racing de Santander no siempre un poderoso capital extranjero es la mejor
solucion para un club.

(malagacf.com)
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2.4.4 Real Zaragoza

El propio Zaragoza ha sufrido ya dos ventas en los Gltimos tiempos, en 2006, el 26 de
mayo concretamente Agapito Iglesias se hacia con la mayoria de las acciones de la
sociedad, el cual ha durado 8 afios, hasta el 4 de junio de 2014, fecha en la que toma el
relevo lo toma un grupo de empresarios: Javier Lasheras, promotor inmobiliario,
Mariano Casasnovas, hostelero y empresario de la construccion, Luis Gamén, ejecutivo
de Javier Lasheras, Antonio Martinez a traves de una sociedad, Michel Castillo por
medio de una sociedad mercantil y James Brumwell, inversor inglés.

El traspaso se ha producido por la totalidad de las acciones que poseia Agapito Iglesias.
Ahora el siguiente paso que se esta realizando es la elaboracién de un plan de negocio
para conseguir la entrada de capital social a través de un fondo de inversion, dicho
fondo posee mayoria de capital arabe ademas de inversores europeos, sobre todo
holandeses.

(heraldo de Aragon)

2.5 EL REAL ZARAGOZA COMO PYME

La gran mayoria de clubes de Espafia y Europa estan atravesando problemas
financieros, los clubes de nuestro pais deben a la Agencia Tributaria 752 millones de
euros, teniendo en cuenta que hay 42 clubes entre primera y segunda division esto hace
una deuda media de 17,9 millones de euros de deuda por cada club espafiol.

Esto constata las diferencias entre las pymes y los clubes de fatbol que muchos de ellos
no dejan de ser pymes pero en el sector del deporte hay mas “mano ancha” puesto que a
las pymes que tienen impagos de este tipo que conllevan el pago de recargos, multas e
incluso embargos de los bienes del contribuyente, mientras en el mundo del fatbol esto
no se esta dando en ningun caso.

Los clubes de futbol han Ilegado a una situacion en la cual deben el doble de lo que
ingresan, cualquier empresa en esa situacion se veria abocada a la quiebra, pero en
fatbol todo es diferente debido al volumen de cifras que mueve, en 2012 supuso un
1,7% del PIB, ademaés de todo de impacto en otros sectores, pero no justifica ese trato
de favor que se recibe, la pregunta es si llegara un momento que se tomen decisiones
drésticas y se deje quebrar a un club de prestigio, a pesar de la opinién de las masas.
(Diego Lorenzana, Editor en Pymesyautdénomos)

Mientras por otro lado las pymes intentan posponer esas deudas con la Agencia
Tributaria en los ultimos afios mas de 1,6 millones de pymes solicitaron un
aplazamiento de dichos pagos ascendiendo a una cantidad total de 16.025 millones de
euros lo que hace una deuda media de 10.015 euros por pyme, si esto se compara con la
deuda de los clubes de fatbol que en su inmensa mayoria son pymes, quitando a
Barcelona y Madrid basicamente, la diferencia es abismal.

(pymeseguros.com)

Pero, ¢Cuales son los motivos que han provocado esta situacion dentro del futbol?,
elEconomista afirma que la Liga de Futbol Profesional asegura que se producira una
autorregulacion con medidas de contencion que podria suponer la desaparicion de
varios clubes morosos o la reduccion de la cantidad disponible para fichar reduciéndola
al 70% del presupuesto de los clubes, ademas de que el primer paso es romper la
tendencia actual de los derechos de television que se reparten, puesto que entre el FC
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Barcelona y el Real Madrid se reparten el 50% de tales derechos, esto es el origen de los
problemas que han tenido clubes como Sevilla, Villareal, Athletic de Bilbao, Real
Sociedad, Espanyol y Real Zaragoza.

Segun el presidente de la comentada LFP muchos clubes de la Liga que se encuentran
en una situacion complicada en tres temporadas podrian encontrar una mejoria notable,
debido a la fase de reestructuracion econdémica que se ha instaurado en estos en los
ultimos afos, debido en gran parte a los limites salariales impuestos, ademas de la
implantacion de una nueva normativa para evitar la inflacion que consistird en no
permitir invertir mas dinero del que se espera ingresar a lo largo de cada temporada a
menos que se dé un aval bancario por la diferencia.

3. CAPITULO 3. HISTORIA'Y ORGANIGRAMA DEL REAL
ZARAGOZA

3.1 HISTORIA

El primer club de futbol de Zaragoza se constituyo en 1903 bajo la denominacion de
Zaragoza Football Club, en este club se ensefiaban las reglas y se empez6 a buscar gente
suficiente para poder formar dos equipos y disputar partidos entre ellos.

Para descubrir los origenes del Real Zaragoza SAD actual, hay que remontarse a los
afios 20 donde coexistian dos equipos en la ciudad, el ya citado bajo diversas
denominaciones y por otro lado el Iberia SC.

El Zaragoza es fundado en 1921 por D. Ricardo Arribas y a la postre se convirtié en uno
de los equipos fundadores de la Federacion Aragonesa de Futbol, que nace el 13 de
septiembre de 1922 bajo la presidencia de D. José Maria Gayarre.

El Zaragoza se fusiona en 1924 con el Fuenclara y en 1925 con el Stadium con el fin de
acabar con el dominio del Iberia SC.

Durante los siguientes afios se comenzd a intentar una fusion entre los dos clubes de la
ciudad, pero aunque los primeros intentos fueron fallidos, estaban abocados a una
fusion entre los dos clubes.

En diciembre de 1931 el Zaragoza es dado de baja en la Federacion debido a los
problemas econdémicos que padecian, esto supone que el 18 de marzo de 1932 se
produce la fusion de este club con el Iberia SC pasando asi los derechos federativos de
este Ultimo al Zaragoza.

Los afios 30 fueron afios de exitos hasta el estallido de la Guerra Civil, se consigui6 el
primer ascenso a la maxima categoria, tras la guerra el equipo combinaba grandes
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campafias tres ascensos con temporadas nefastas que significaban los correspondientes
descensos.

En 1951 tras una Asamblea General Extraordinaria el club cambia de denominacion,
pasando de Club Zaragoza FC. a Real Zaragoza CD, igualmente fue modificado el
escudo, portando la corona real.

Una vez afianzados en la primera division se empez0 a considerar la opcion de dejar el
actual campo de Torrero y crear otro debido a que los ingresos de los clubes se basaban
en las taquillas en los partidos y el campo se empezaba a quedar pequerio.

En 1951 comenzo la busqueda de un nuevo campo, aceptando la opcién de compra del
estadio de Torrero, para poder a la postre venderlo para que el club saneado
econdémicamente pudiese realizar la construccién del nuevo estadio.

En 1954 se vende el campo de Torrero cancelando asi la deuda del club, pero pudiendo
utilizar dichas instalaciones durante los siguientes cinco afios.

En 1956 se firmo en pleno del Ayuntamiento la propuesta de construccion del Estadio
Municipal de La Romareda, las obras acabaron nueve meses despues, por ello en
septiembre de 1957 se inaugur6 el campo.

En las siguientes campafias el Zaragoza vive sus mejores afios llegando a cuatro finales
de la copa de S.E. el Generalisimo, consiguiendo dos titulos, el primero de ellos fue en
1964 que se convertia en el primer titulo importante a nivel nacional de toda la historia
del club, ademas a estos titulos hay que afiadir una copa de Ferias, que fue el primer
titulo internacional del club.

En 1974 se aprueba en pleno del Ayuntamiento una reforma en el estadio de La
Romareda con la construccion de nuevos graderios cubiertos, que fueron terminados en
1977, ademas ese mismo afio se inaugura la Ciudad Deportiva del club.

En 1982 se construyeron cubiertas de general sentado para poder albergar a la postre
tres partidos de la primera fase del mundial celebrado en Espafia 82.

En 1986 el Real Zaragoza conquista su tercera Copa de Espafia, llamada ya entonces
Copa de SM el Rey.

Una fecha de gran importancia para el tema que nos atarie es el 5 de julio de 1991,
cuando el Consejo de Ministros aprobaba el Real Decreto sobre las Sociedades
Andnimas Deportivas, donde se establecia que todos los clubes debian pasar por dicha
transformacion antes del 30 de junio de 1992.
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El 25 de marzo de 1992, el Real Zaragoza CD inici6 la suscripcion de acciones para la
transformacion en S.A., fue Alfonso Solans Serrano en que se hizo con el 51% de las
acciones.

Tras el cambio de directiva el Real Zaragoza vive sus mejores afios con la conquista de
su cuarta Copa del Rey en el afio 1994 y la Recopa de Europa en 1995.

Desde aquellos maravillosos afios hasta la actualidad, el Real Zaragoza ha llevado

caminos muy diferentes viviendo varios descensos y ascensos, ganando otra Copa del
Rey, y llevandonos a la actualidad encontrandose en segunda division.
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3.2 ORGANIGRAMA

FERNANDO
MOLINOS
GRANADA

AGAPITO
IGLESIAS
GARCIA
CONSEJERO

1
JESUS
GARCIA
PITARCH

FRANCISCO JOSE LUIS

CARLOS
CUARTERO
LAFORGA

JOSE CHECA GUERRA
GONZALEZ ALVAREZ

Figura 3.1 Organigrama de la Sociedad

Con la venta ya confirmada del club, todos estos estamentos del club seran modificados.
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4. CAPITULO 4. FUNDACION DEL REAL ZARAGOZA
4.1 FUNDACION
4.1.1 Escuela de Futbol

La Fundacion del club un afio mas siguio realizando sus funciones con la Escuela de
Futbol, contribuyendo a la formacion futbolistica y humana de los nifios, realizando
entrenamientos semanales en la Ciudad Deportiva bajo la coordinacion del Director de
la Fundacion, Santiago Aragon, a través de numerosos monitores, de esta manera los
nifios reciben una formacion y entrenamientos a parte de los realizados con sus
respectivos equipos, ademas sirve para inculcarles los valores necesarios para estos
futuros futbolistas.

4.1.2 Los Centros de Tecnificacion

La Fundacion tiene centros de Tecnificacion en las poblaciones de Borja y Carifiena en
las cuales se desarrollan sesiones de trabajo para los futbolistas de esas poblaciones y
alrededores, con el objetivo de inculcar los valores de la Fundacién del club asi como de
fomentar el zaragocismo en diversas poblaciones, ademas de esas sesiones se realizan
visitas a la Ciudad Deportiva del Real Zaragoza y a La Romareda y charlas didacticas
para alumnos y familiares

4.1.3 El campus de verano

El campus de Verano realizado por el Real Zaragoza se lleva organizando muchos afios
en las instalaciones de la Ciudad Deportiva del club, este Gltimo afio acogié a nifios de
entre ocho y once afios, durante el campus se realizan sesiones de entrenamientos para
mejorar sus habilidades futbolisticas como la técnica, habilidad, capacidades tacticas,
fisicas...

4.1.4 Convenio de colaboracién con Polish Soccer Skills

La Fundacion del club ha realizado un nuevo convenio, en este caso con Polish Soccer
Skills, este convenio esta apoyado desde el Ministerio de Deportes de Polonia con el
objetivo de encontrar jovenes talentos, este afios ocho técnicos del Real Zaragoza han
estado formando durante un periodo de seis semanas a jugadores y entrenadores
polacos, ademas de realizar diversas actividades como la visita de las instalaciones del
Real Zaragoza en la Ciudad Deportiva.

4.1.5 1V Edicién del Torneo San Jorge

Todos los afios el 23 de abril, el Real Zaragoza realiza un evento futbolistico base,
acogiendo a nifios de todas las edades, que se celebra en las instalaciones de la Ciudad
Deportiva del club, este Gltimo afio acogié cerca de 4000 participantes entre jugadores,
técnicos, familias y espectadores.

Mas de 1000 nifios disputaron partidos durante todo el dia, repartidos en ochenta
equipos de treinta y cinco clubes diferentes de Aragoén.
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4.1.6 Actividades Sociales

JUGAR CON CABEZA, | Congreso Internacional de Psicologia al Futbol

El Real Zaragoza a través de su Fundacion organizo junto con la Universidad de
Zaragoza un nuevo evento, dicho evento mezclo psicologia y futbol para analizar estas
dos disciplinas su dependencia.

Esto se llevo a cabo con la colaboracion de la Facultad de Ciencias Sociales y del
Trabajo de la Universidad de Zaragoza, durante tres dias mas de 200 personas
participaron en las actividades, cabe destacar la presencia de muchos profesionales
(deportistas, entrenadores, psicologos, gestores de comunicacion, médicos, arbitros...)
con la inestimable presencia del seleccionador de futbol, Vicente del Bosque. A parte de
todo tipo de personalidades también estuvieron representantes del club, jugadores, entre
ellos el capitan Javier Paredes, relatando sus experiencias, dando su voto favorable a la
existencia de psicologos dentro de la disciplina de los clubes. Otros nombres a destacar
que también impartieron charlas fueron la psicologa del Real Betis Balompié, Patricia
Ramirez, la psicologa del AC Milan Caterina Gozzoli y el médico del Real Zaragoza y
de la Seleccion Absoluta de futbol, Oscar Luis Celada entre otros.

Las charlas también sirvieron como debate entre ponentes y asistentes abordando
asuntos como la figura del psicélogo en los medios de comunicacion, la exposicion
mediatica del deportista, el intrusismo profesional, las malas practicas o las dificultades
de acceso al mercado del futbol.

El Congreso cumplio las expectativas de acercar al fatbol la cultura del trabajo
psicoldgico en la motivacién y la comunicacion con el deportista.

4.1.7 Homenaje por parte del Real Zaragoza a sus abonados cincuentenarios

Como todos los meses de marzo, ese produjo la celebracion del aniversario del club, y
se homenajeo a los socios que cumplian cincuenta afios dentro del club, estos recibieron
Insignias de Oro de parte de historicos del club como Severino Reija, Darcy Silveira,
Manuel Gonzalez, Javier Planas, José Luis Rico y Miguel Angel Bustillo.

Ademas en esta ocasion fue reconocido el trabajo de toda una vida de Francisco Peird
que fue el conductor del autobus del club durante cuarenta y un afios, a este se le hizo
entrega de la Insignia de Oro y Brillantes del Real Zaragoza.

4.1.8 Actividades sociales, areas de investigacion y colaboraciones

El Real Zaragoza a través de su fundacion tiene convenios de colaboracion para la
realizacion de actividades todos los afios para fomentar los valores éticos, educativos y
humanitarios mediante el futbol y el deporte en general
Estos convenios y colaboraciones se realizan con otros clubes deportivos, empresas,
asociaciones y universidades espafiolas.

-Donaciones de equitaciones a asociaciones sin animo de lucro

-Colaboracion con la Fundacion Federico Ozanam

-Organizacion de conferencias para padres de futbolistas

-Organizacion del curso de Reanimacion Cardio-Pulmonar
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-Organizacion de la campafia “Ningun nifio sin juguete”

-Visita al Hospital Infantil por parte de los jugadores

-Distincion por parte de la Fundacion Aztecea

-Distincion por parte de la Fundacion Afedaz

-Colaboracidn con la Universidad de San Jorge en el proyecto “La Universidad
de los Nifios”

-Participacion en el partido benéfico de Aspanoa

-Convenio de colaboracion con la Fundacion Feaps

-Convenio de colaboracion con casi un centenar de clubes de futbol
-Convenios de practicas con distintas facultades de la Universidad de Zaragoza
-Imparticion de charlas docentes...

4.1.10 Programa ‘Acércate al Real Zaragoza’

Consiste en la visita de escolares al estadio, museo del club, tienda oficial y a las
oficinas del club, esta actividad se lleva desempefiando durante mas de diez afios, con
este programa se intenta dar a conocer a los escolares los detalles del club y referentes
futbolisticos, ademas de participar en sorteos de distintos packs con regalos oficiales del
club aragonés.

4.1.11 Feaps-Aragon

La Asociacion Aragonesa de Entidades para Personas con Discapacidad Intelectual ha
desarrollado distintas actividades en colaboracion con el Real Zaragoza, con el convenio
que tienen ambos se realizaron calendarios solidarios con la colaboracion de distintos
jugadores del equipo aragonés, también gracias a la labor de voluntarios de la
asociacion la revista del club pudo llegar a los abonados en todas y cada una de las
jornadas de liga disputadas en casa.

La Asociacion Feaps, basa sus actividades en proporcionar asistencia a personas con
discapacidad intelectual y luchar por su integracion.

4.1.12 Distinciones y premios

El Real Zaragoza gracias a su fundacion y su labor en el desarrollo del fomento de la
responsabilidad social y la colaboracion con asociaciones y entidades recibio varias
distinciones, como el premio Peon, de la fundacion Rey Ardid, reconociendo asi su
labor en la integracion social de personas con discapacidad, de la misma forma la
asociacion Afedaz tuvo una Mencion Especial al Real Zaragoza por el apoyo a
enfermos de Alzheimer.
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4.1.13 Otras actividades de la sociedad

-Actividades de Marketing

El Real Zaragoza SAD cuenta con un gran apoyo en cuanto a patrocinadores y
proveedores oficiales, prueba de ello es el mantenimiento de Telefénica como
patrocinador oficial de la entidad, cediendo el principal soporte publicitario del club,
que es la publicidad en las camisetas al programa de accion social de la fundacién
Telefdnica Pronifio, destinado a erradicar el trabajo infantil en paises latinoamericanos.
Ademas del patrocinador principal hay otros muchos que mantienen su colaboracion
con la sociedad como Grupo La Zaragozana, Seat, Bantierra, Adidas y MoviStar asi
como los proveedores oficiales Coca- Cola, Powerade, Alejandro Moda, Agua de
Lunares y Renfe.

Ademas de las incorporaciones del Grupo Hospitalario Quirén como proveedor oficial
médico, Torreluna y Cores.

Desde el club se realizaron varias colaboraciones con los distintos patrocinadores y
proveedores como la colaboracion con Seat manteniendo condiciones ventajosas en sus
productos con descuentos en los vehiculo, con Grupo La Zaragozana se prepararon
visitas a la concentracion del equipo en pretemporada, promociones en el canal de
hosteleria, sorteos de material y entradas para los partidos, Coca Cola realizo la Copa
que lleva su nombre en las instalaciones del club...

Ademas de todo esto el Departamento de Marketing del club colaboré con la LFP en la
actividad, La jornada de tu vida, a través del sponsor de esta, el BBVA.

-Actividades de Comunicacion

El Real Zaragoza empez0 a tener presencia en las redes sociales el 9 de febrero de 2012,
con el fin de establecer nuevos canales de comunicacion, y asi ampliar toda su
informacion a todos sus aficionados, abonados y accionistas.

La sociedad de esta manera esta presente a parte de en su pagina web en las redes
sociales de Facebook, Twitter y Youtube.

-Youtube, el Real Zaragoza ha publicado méas de 123.000 videos en su canal de
esta pagina, con el fin de que se pueda seguir todo lo que pasa en la actualidad del Real
Zaragoza (http://www.youtube.com/user/RealZaragozaOficial)

-Facebook, el Real Zaragoza tiene mas de 11.000 amigos en esta red social, en la
cual se recogen noticias, videos y fotografias de la actualidad del club.
(https://www.facebook.com/RealZaragozaOficial)

-Twitter, el Real Zaragoza tiene mas de 22.000 seguidores, dando noticias tanto
del primer equipo como del resto de categorias. https://twitter.com/RZ_oficial)

*Anexo |11. Estatutos del Club
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5. CAPITULO 5. CONCURSO DE ACREEDORES

Lo primero que hay que destacar del informe anual del dltimo periodo es la consecucion
de salir de un concurso de acreedores evitando la desaparicion de la sociedad.

Un concurso de acreedores es un instrumento juridico creado para solventar la liquidez
de las sociedades que estan en situacion de imposibilidad de pago de sus obligaciones.

5.1 LEY CONCURSAL EN EL FUTBOL ESPANOL

El 1 de enero de 2012 entr¢ en vigor en su totalidad la Ley 38/2011, de 10 de octubre,
por la cual se reforma la Ley 22/2003, de 9 de julio.

La desigualdad entre los presupuestos aprobados por los clubes al inicio de cada
temporada y la cuenta de resultados a final de esta, suponen un compromiso para gran
parte de los clubes al no disponer de solvencia para saldar las deudas, por lo que dejan
de cumplir con sus obligaciones, estos gastos mayores que los ingresos unidos a la crisis
econdmica actual que ha eliminado la financiacion privada ha dejado en una situacion al
limite a muchos clubes.

Por ello en muchos casos es inevitable y 1o mas beneficioso el concurso de acreedores.
La finalidad del procedimiento concursal se puede definir como la de garantizar la
supervivencia de estos clubes y proteger a sus acreedores.

La declaracion del concurso se realiza porque el club no tiene liquidez, por lo que se
acude al juez para que este conozca sus deuda y el posterior acuerdo de un convenio con
los acreedores por el cual se intente el cumplimiento de sus obligaciones pero también
la supervivencia de la empresa.

El deudor solicitara la declaracion del concurso demostrando la insolvencia, y el juez
entonces una vez analizada la documentacion aceptaré o desestimara dicha solicitud.
Los efectos de esta declaracion seran el nombramiento de administradores concursales,
el administrador de la empresa deudora conservara algunas facultades en los concursos
voluntarios pero con grandes limitaciones, la suspension de pagos anteriores a la
declaracién y el devengo de los intereses y la paralizacion de ejecuciones de embargo, y
por ultimo la integracion de los acreedores en la masa pasiva.

Tras la declaracion de concurso, los administradores concursales deben calcular la masa
activa y pasiva y emitir un informe respecto a la viabilidad del concurso, todo ello en un
plazo estipulado, si este no fuese viable se procederia a la liquidacion de los bienes del
club para la obtencidn de liquidez y el pago de los acreedores, pero en caso contrario se
procederia a la negociacion del convenio, si durante la ejecucién del convenio se viera
que no se pueden cumplir los términos de este, se solicitaria la apertura de la fase de
liquidacion.

Dentro de este convenio hay dos elementos fundamentales, la quita y la espera, el
primero de ellos es la renuncia de una parte de la masa pasiva acordada entre las partes,
mientras que la espera es la planificacion del pago de la deuda durante los proximos
afios también acordandose en el convenio. Este convenio debera de aprobarse en junta
de acreedores con mas de la mitad de los votos.

(Guillermo Amilibia Pérez)
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5.2 CONCURSO DE ACREEDORES DEL REAL ZARAGOZA
El Real Zaragoza tuvo que superar cuatro fases para concluir el concurso de acreedores.

La primera fase fue la Fase Comun, donde se produjo el Auto de la declaracion.

El 13 de junio de 2011 comenzo el concurso de acreedores para el Real Zaragoza SAD,
cuando el juzgado de lo Mercantil de Zaragoza aceptd la solicitud de la sociedad de
declaracion de Concurso Voluntario de Acreedores.

-Desde ese momento el concurso paralizo las ejecuciones pendientes, impidio la
presentacion de nuevas demandas, suspendio el devengo de intereses...

-La declaracion del concurso de acreedores se tuvo que publicar en el BOE y en el
BOA y ademas se inscribi6 en el Registro Mercantil, de la Propiedad y de Resoluciones
Concursales.

-Los acreedores se sometieron también al concurso, se presento la concursa que se
realizé sustituyendo los administradores de la sociedad por abogados concursalistas.
-Entraron a realizar sus funciones los administradores concursalistas, estos intervinieron
por el administrador de la sociedad en los actos de la sociedad que debia realizar,
redactaron un informe con un analisis de la memoria y del estado de la contabilidad,
dicho informe una vez concluido se comunico al Juez y debid publicarse al igual que la
declaracion del concurso en el BOE y en el BOA, todo esto se deberia realizar en un
periodo de tres o cuatro meses si no hubo impugnaciones como asi fue.

Entonces comenzo la segunda fase. La Propuesta de Convenio

La fase Comdan finalizé cuando el Juez dicto auto y dio inicio la fase de propuesta de
convenio convocando lo primero de todo junta de acreedores para la aprobacion del
Convenio.

El Real Zaragoza SAD adelanté de manera notable los plazos y el 29 de julio de 2011
presento una Propuesta Anticipada de Convenio con un plan de viabilidad y otro de
pagos que resumia de la siguiente manera.

-Los créditos concursales ordinarios debian de tener una quita por lo menos del

50% de los créeditos ordinarios mediante ocho pagos anuales, también se

establecio hasta un 10% de pago variable sobre el nominal de crédito en funcién

de cobros por traspasos.

-Los créditos subordinados eran iguales que en el Convenio para los ordinarios

con la salvedad de los plazos que se computaron una vez satisfechos los créditos

ordinarios.

-Se realizaran los pagos de la deuda con las Administraciones Publicas, que se
efectuaran de forma escalonada en pagos constantes durante los siguientes nueve anos.
El 9 de mayo de 2012 el Juzgado de lo Mercantil de Zaragoza emitié una sentencia
donde aprobaba la propuesta realizada por la sociedad, al haber sido aceptada esta
propuesta anticipada por mas del 50% de los acreedores de la sociedad (53,33%).

El resumen de los créditos y forma de pago incluidos en el Convenio de Acreedores
aprobado fue el siguiente:
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-Privilegio especial 143.593.951 €

-Privilegio general 7.697.016 €

-Ordinarios 68.685.029 €
-Subordinados 28.995.915 €
-Total de créditos incluidos 148.971.911 €
-Créditos contingentes 20.628.699€

La aplicacion de la quita supuso un reconocimiento de ingresos financieros de
49.126.663 €.
Los plazos para la realizacion de los pagos tendran que ser los siguientes:

-Privilegios especiales y generales de las Administraciones Publicas, seran
atendidos segun los plazos que estaban establecidos anteriormente o por los plazos
acordados con posterioridad.

-Créditos ordinarios, importe resultante de la quita en 8 afios con estos
porcentajes; 5%, 7%, 9%, 11%, 14%, 16%, 19% y 19%.

-Créditos subordinados, seguiran los mismos criterios de la quita una vez
aplicados para los créditos ordinarios.

Con todo esto la sociedad redujo su deuda en 49 millones de euros, pagandose el resto
en los siguientes 8 afios.

Una vez presentada esta solicitud se necesitaba la aprobacion de al menos el 50% del
pasivo ordinario, en el caso del Real Zaragoza fue del 53%, por otro lado tanto la
Seguridad Social como Hacienda podian no aceptar la propuesta y en ese caso se
deberia volver a realizar, en este caso no pusieron objeciones y los tiempos no se
retrasaron, para finalizar el administrador concursal presento una evaluacion de la
propuesta de Convenio, que una vez aprobada por los acreedores se envié al juez para
su aprobacion también, entonces este dicto sentencia con el convenio aprobado que en
el caso del Real Zaragoza se produjo el nueve de mayo de 2012, que debio publicarse en
periddicos, con esto se dieron por concluidos los efectos del concurso y se dio por
finalizada la supervision del administrador concursal.

Tras no haber impugnaciones ni recursos hasta ese momento se llego en un plazo de
unos ocho meses desde la presentacion de la solicitud.

Entonces comenzo la Fase de Liquidacion, se realizo un Plan de Liquidacion que se
tuvo que presentar en el juzgado tras la aprobacion por parte de los acreedores, se
realizo la aprobacion por parte del Juez de lo Mercantil para que la liquidacion se
ajustase a lo establecido en el Plan.

Con esto concluyo la fase de liquidacion y comenzd la ultima fase, La Finalizacion del
Proceso, que se realizo una vez cumplido el Convenio y con la realizacion de un
Informe con la justificacion de cumplimiento, como el juez lo estimo cumplido dicto
auto declarando asi finalizado el concurso de acreedores.

El Real Zaragoza SAD se ha convertido en un ejemplo a seguir por otras muchas
sociedades andnimas deportivas puesto que ha conseguido salir de un concurso de
acreedores donde otras muchas sociedades se vieron obligadas a desaparecer, y todo
ello en el periodo de un afo, todo un tiempo record.

Pero el Real Zaragoza SAD no es la Unica empresa en el deporte espafiol con una mala
situacion financiera, todos los clubes y sociedades anonimas deportivas en el mundo del
fatbol tienen deudas, y cada afio va en aumento.

(www.realzaragoza.com)
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5.3 OTROS CONCURSOS DE ACREEDORES

Desde 2004 que entré en vigor la ley concursal, 19 de los 42 clubes que pertenecen a
primera y segunda division estan o han estado en concurso de acreedores.

5.3.1 Rayo Vallecano

José Baltasar Plaza, abogado, entré como administrador concursal del club en 2011, con
el objetivo de reducir los mas de 60 millones de euros de deuda, mediante la bajada de
salarios, venta de jugadores, renegociacion con acreedores, pago a Hacienda...

José Baltasar Plaza opina que la gestion del fatbol en Espafia ha sido un desastre puesto
que el dinero se ha malgastado en fichajes imposibles e innecesarios, comisiones
sospechosas y la manga ancha de Hacienda y de las Administraciones para negociar las
deudas.

5.3.2 Hércules

Alfonso Garcia Cortés, abogado, nombrado administrador concursal en 2011 para paliar
la deuda de 60 millones de euros del club, Garcia Cortés explicaba que el club tenia las
cuentas embargadas un saldo menor a 300000 euros en el banco, salarios impagados,
deudas con la seguridad social, Hacienda y proveedores, impagos incluso de luz y agua,
cuarenta procedimientos judiciales abiertos en fin, un verdadero caos.

Como solucidn el administrador concursal aplico un expediente de regulacion de
empleo (ERE) ofreciendo a los futbolistas veinte dias de indemnizacion por afio
trabajado, algo nunca visto, acostumbrados a las multimillonarias indemnizaciones.

5.3.3 Betis

José Antonio Bosch, abogado, administrador del 51% de las acciones del club por orden
judicial, encontré facturas de comisiones que salian del club y volvian a los dirigentes,
la Guardia Civil documento pagos del club por traspasos que luego iban a empresas de
los accionistas.

A parte en 2011 entraron tres administradores concursales para reducir la deuda de 100
millones de euros del club, estos descubrieron que el Ayuntamiento de la ciudad llevaba
diez afios sin cobrarles el I1BI ni el 1AE.
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5.3.4 Levante

Vicente Andreu, auditor, administrador concursal del club en 2008 con el descenso del
club y una deuda de 83 millones de euros, se pusieron como medidas un tope salarial de
350000 euros y se dieron plenos poderes al equipo técnico con la condicion de no pagar
traspasos ni comisiones.

5.3.5 Deportivo de La Corufia

En enero de 2013 entro en concurso de acreedores con una deuda de 156 millones de
euros, 40 de ellos con Hacienda, el club estuvo cinco afios sin presentar numeros en el
registro mercantil, realizé operaciones de revalorizacion contable de sus activos
contrarias a las reglas legales y reglamentarias, dejo de pagar a Hacienda y a la
Seguridad Social.

La estricta mano de estos administradores se estd notando en los clubes, a pesar de pasar
tiempos de austeridad econdmica y no realizar fichajes ilusionantes, estos clubes van
reduciendo la deuda, y algunos de ellos incluso ya han conseguido salir del concurso de
acreedores, ejemplo de ello, la Real Sociedad y el Real Zaragoza.

(Rafael Méndez, deportes.elpais)

6. CAPITULO 6. INFORME ANUAL

6.1 CUENTA DE RESUTADOS

Las cuentas de estos ultimos afios del Real Zaragoza SAD, vienen marcadas por el
hecho méas importante producido en este tiempo, que fue el procedimiento de concurso
de acreedores al que se vio avocado la sociedad, que fue aceptada el 13 de junio de 2011
y posteriormente se aprobo la Propuesta Anticipada de Convenio presentada por la
sociedad tras haber sido aceptada por mas de la mitad de los créditos ordinarios de la
sociedad (53,33%).

El siguiente cuadro muestra las cuentas de resultados de este periodo y del anterior
agrupadas en millones de euros

29



ACTIVC EJERCICIC 12-13| EJERCICIC 11-12

A OPERACIGNES CONTINUADAS

1.

11.
13.

Ad)
12.

13.

16.

A2)

A3)
17.

A.4) RESULTADG DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS

A7)

Importe neto de la cifra de negocios
a) Ingresos por competiciones
by Ingresos por abonados vy socios
¢) Ingresos por reransmisiones
d) Ingresos de comercializacion y publicidad
Aprovisionamientos
a) Consumo de material deportivo
by Otros consumos y gastos exteriores
Otros ingresos de explotacion
a) Ingresos accesorios ¥ ofros de gestion corriente
by Subvenciones de explotacion incorporadas al resultado del ejercicio
Gastos de personal
a) Sueldos, salarios y asimilados plantilla deportiva
by Otros sueldos, salarios y asimilados
c) Cargas sociales
Otros gastos de explotacidn
a) Servicios exteriores
by Tributos
c) Desplazamientos
d) Gastos de adquisicion de jugadores
e) Otros gastos de gestion corriente
f) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales
Amortizacion del inmovilizado
a) Amortizacion de derechos de adquisicion de jugadores
by Otras amortizaciones
Imputacion de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
b) Resultados por enajenaciones y ofras
Otros resultados
RESULTADG DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
by De valores negociables y otros instrumentos financieros
b1) En empresas del grupo y asociadas
b2) En terceros
Gastos financieros
by Por deudas con terceros
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
a) Deterioros y pérdidas
RESULTADG FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADGS DEL EJERCICIO
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33.200.668
1.068.388
5.163.693

24.000.000
2.968.586

-621.345
-292.556
-328./89
690.052
674.667
15.385
-20.551.104
-16.060.681
-3.371.599
-1.118.825
-12.238.588
-8.624.723
-71.124
-710.455
-124.807

-2.107 478

-2.635.877

-2.242.366

-393.511
164.302
1.904.000
1.904.000
-219.014
-306.906
10.420
10,420
10,420
-881.874
-881.874

-871.454
-1.178.360
256.686
-921.674
-021.674

26.743.619
1.132.011
5.609.119

17.043.439
2.959.050

-774.909
-540.982
-233.927
828.420
826.391
2.029
-25.126.352
-17.100.902
-6.9/6.419
-1.049.031
-14.991.668
-6.364.488
-83.454
-188.742
-1.424.768
-6.616.8/6
-13.340
-5.623.554
-5.190.912
-432.642
164.302
1.218.675
1.218.675
159.308
-17.402.158
49.144.168
49.144.168
12.523

49.131.645

-2.264.281

-2.264.281

46.879.886
29471.728
-8.843.318
20.634.410
20.634.410

Figura 6.1 Cuenta de Resultados



6.1.1 Cifra de negocios

Aumento de la cifra de negocios en 7 millones de euros manteniéndose estables todos
los pardmetros a excepcion de los derechos de television que es donde se ha visto ese
incremento, puesto que al igual que la cifra de negocios, los derechos de television se
han visto incrementados en 7 millones de euros.

6.1.2 Gastos de personal

Debido a la disminucién de ingresos se tuvieron que reducir los gastos de personal en
cinco millones de euros, conforme a la politica implantada por la sociedad de
contencion de costes del primer equipo instaurada en 2008

6.1.3 Otros gastos de explotacion+

Disminucion en casi 3 millones de euros en estos gastos debido sobre todo a la
disminucion de los gastos de gestidn corriente puesto que el afio anterior fueron tan
elevados estos por los derivados del concurso de acreedores, contratacion de los
servicios de profesionales para obtener una rapida solucién y de la mejor forma posible
de tal proceso, ademas de las correcciones que hubo en algunos importes contabilizados
en distintos pasivos.

6.1.4 Amortizaciones

Las amortizaciones por jugadores disminuyeron en tres millones de euros respecto al
ejercicio anterior debido al cambio de politica de la sociedad, buscando jugadores de
gran proyeccion y escaso coste.

6.1.5 Ingresos financieros

Tras el convenio de acreedores se acordo una quita del 60% de los créditos ordinarios
reconocidos en el concurso de acreedores compensada con un pago adicional del 10%
de dichos créditos en funcion de los resultados en cuanto a traspaso de jugadores,
destinandose el 205% de dicho importe con un limite de un millon de euros anuales.
Todo esto supone una quita en los créditos ordinarios de cuarenta y nueve millones de
euros, en posteriores ejercicios se recogeran los ajustes de la quita en funcién de los
traspasos de jugadores como se menciona anteriormente.

Una vez regulado esto los ingresos financieros han sido practicamente nulos.

Por eso el resultado de explotacidén queda tan desvirtuado, pero si omitimos esos 49
millones podemos observar que la mejoria del Real Zaragoza ha sido notable puesto que
ha reducido en una gran cantidad sus gastos e incluso ha aumentado sus ingresos
consiguiendo casi un resultado de la explotacion positivo.
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6.2 BALANCES DE SITUACION

ACTIVO

A) ACTIVO NO CORRIENTE
. Inmovilizado intangible
Inmovilizaciones intangibles deportivas
Otro inmovilizado intangible
Il Inmovilizado material
lerrenos y constiiceiones
Inslalaciones técnicas y olio inmovilizado material
Amorlizacion acumulada del inmovilizado material
IV Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
V Inversiones financieras a largo plazo
Crééditos a largo plazo a kntidades Deporfiva
Valores representativos de deuda
Otros activos linancieros
VI Activos por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE

Il Existencias

B)

Il Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y preslaciones de servicios
Deudores varios
Clientes varios
Deudores
Deudores, efectos comerciales a cobrar
Liga y Federaciones Deudores
Otras entidades deportivas, deudores
Entidades deportivas, efectos comerciales a cobrar
Deudores de dudoso cobro (Entidades deportivas)
Deterioro de valor de crédtins de entidades deportivas
Personal
Anticipos de remuneraciones personal deportivo
Anticipos de remuneraciones personal no deporlivo
Activos por impuesto corriente
IV Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Créditos a empresas
V  Inversiones financieras a corto plazo
Valores representativos de deuda
VI Periodificaciones a corto plazo
Vil Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Tesoreria

EJERCICIC 12-13] EJERCICIO 11-12

109.888.651 110.383.889
50.756.674 49.842.762
H0. 744211 49.822 452

12.463 20.340
13.982.254 14.126.874
16,053,767 16.053.767

3.703.188 3,688 .00
-5.774.700 -5.614 894
6.076 6.076
6.076 6.076
2538.377 4.059.593
2520023 4.047 307
541 541

17.113 11.745
42.605.270 42.348.584
9.022.196 17.065.684

122.435 50.516
7.094.801 13.3715.752
7.218.554 13.373.059
6.144 =
3,181,296 1485 944
= 60.000

323939 14.539
2.252.176 3.442 576
1.475.000 2,370,000
= 18.157

18.157

-127.219 1.414
“127.219 788
626

3.466 1.279
142 152

142 152
106.000

= 106.000
1.424.889 1.460.126
379.929 2.073.138
379.929 2.073.138

TOTAL ACTIVQ 118.910. 847 127.449.573
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En el activo de la sociedad se puede observar que, respecto al activo no corriente, no ha
habido grandes cambios puesto que la cifra es muy similar, siendo este ultimo periodo
inferior en 500 000 euros, en lo Unico que se ha visto un diferencia marcada son en los
créditos a largo plazo a otras entidades deportivas se redujo en 1,5.

Respecto al activo corriente es donde mas diferencias ha habido puesto que se ha pasado
de 17 millones en el ejercicio 11/12 a 9 en el 12/13, lo cambios se han producido sobre
todo en la parte de deudores disminuyendo en 6 millones y el apartado de tesoreria que
se redujo de 2 millones a no llega 400.000 euros.

Respecto al pasivo y patrimonio neto de la sociedad, desglosandolo observamos que en
el patrimonio neto se pasa de -2,8 millones a -3,9 esto es debido a que el resultado del
ejercio como se ha mencionado en la cuenta de resultados pasa de 20 millones a -
900.000 debido al concurso de acreedores, en cambio en el resultado de ejercicios
anteriores vemos como este disminuye de manera notable pasando de -71 millones a 50,
el resto de parametros estan igual en ambos ejercicios.

El pasivo no corriente se modifica inicamente con una reduccién considerable de 3
millones de la deuda con las administraciones publicas como parte de las consignas del
concurso de acreedores, el resto de elementos se mantienen estables.

Y por ultimo el pasivo corriente hay una disminucion de 3 millones en las deudas con
entidades de crédito, aparecen 1,9 millones de deudas que pasan del largo al corto plazo,
se produce un incremento de las deudas con proveedores de 2 millones de euros y
desaparecen las periodificaciones del ejercicio anterior por importe de 2,3 millones.

En global vemos una disminucion del balance en 9 millones de euros debido en gran

medida a un recorte de las deudas gracias al programa establecido del concurso de
acreedores
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PATRIMONIO NETC Y PASIVO EJERCICIO 12-13| EJERCICIO 11-12

A} PATRIMONIO NETG

A-1 Fondos propios

|
I
in

v
Vil

Capital

Prima de emisidn

Reservas

Legal y estatutarias

Otras reservas

V. Resultados de sjercicios anteriores

VIl. Resultado del ejercicio

A-3 Subvenciones, donaciones y legados recibidos
B) PASIVO NO CORRIENTE

Il

1l
v

Deudas a largo plazo

Deudas con entidades de crédito

Deudas con entidades deportivas

Personal deportivo

Personal no deportivo

Deudas con las administraciones pablicas
Deudas con empresas del grupo y asociadas
Otras deudas

Fianzas recibidas a largo plazo

Anticipos de dientes a largo plazo

Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo

Pasivos por impussto diferido

C} PASIVO CORRIENTE

L}
Ll

vi

Provisiones a corto plazo

Deudas a corto plazo

Deudas con enlidades de crédilo

Deudas a corlo plazo con enlidades deporlivas

LCleclos a pagar a corto plazo con enlidades deporlivas
Cuenta cornente con socios y administradores
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Acreedores comerciales y olras cuentas a pagar
Proveedores

Proveedores, empresas del grupo y asociadas
Acreedores vanos

Personal {remuneraciones pendientes de pago)

0

pandi da pagoap | deap

pend de pagoap I no dep
Pasivos por impuesto corriente

Otras deudas con las Administraciones Piblicas
Anticipos de clientes

Periodificacionss

-3.947.579
-4.248.973
2.000.659
5.639.498
39.205.938
12.500
39.285.438
-50.263.394
-921.674
301.394
99.177.182
84.439.183
10.631.588
21.641.815
9.136.751
541.195
26.554.068
8.465.801
6.455.944
12.020
1.000.000

14.737.999
23.681.244
5.090.952
31346649
466,263
950.000
40.000
1.900.000
16.690.201
2.458.562
262.800
1.395.264
6.267.949
5.869.290
308.659
5.205.434
110263
1.000.000

-2.861.603
-3.327.299
2.000.659
5,639.498
39.295.938
12.500
39.285.438
-70.897.803
20.634.410
465.696
103.462.323
88.724.324
10.631.588
21.761.815
9.293.652
541.195
29497 562
8.465.8M
£.520.690
12.020
2.000.000
14.737.999
26.848.854

8.803.065
7.256.924
506.141
1.000.000
40.000

15.720.789
535421
2.206.198
5.458.564
4.022.164
1.436.400
6.417.590
103.015
1.000.000
2.325.000

TOTAL ACTIVO 118.910.847 127.449.573

Figura 6.3 Patrimonio Neto y Pasivo del Balance de Situacion
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6.2.1 Estado de cambios en el patrimonio neto

A SALDD AL 30/D6/11
1 Ajustes por cambios de criterio ejercicio 10-11
Il Ajustes por errores ejercicio 10-11
B SALDO AJUSTADO, INICIO DEL EJERCICIO 11-12 (01 /07/11)

I Total ing

¥ gastos
Il Operaciones con socios o propietarios
1. Aumentos de capital

2. () Reducciones de capital

CAPITAL

ESCRITURADO

2.000.659

2.000.659

a3 i0n de pasivos fi en pali neto
4. (+) Distribucion de dividendos

5.0 1 con acc o participaci propias(;

L ir de patri netn

de deudas) =

7. Ofras operaciones con socios o propietarios
Il Oftras variaciones del patrimonio neto
C SALDO AL 30/06/12
I Ajustes por cambios da critario ejercicio 11-12
Il Ajustes por errores ejercicio 11-12

D SALDC AJUSTADG, INICIO DEL EJERGICIO 12-13 (01/07/12)

I Total ing y gastos
Il Operaciones con so0cios o propietarios
1. Aumentos de capital

2.4} Reducciones de capital

de una

2.000.6559

2.000.659

3.0 ion de pasivos fi b &n patrimonio neto

4. (-} Disibucion de dividendos

5. 0p con 0 particip prop

6. Incremento (reduceion) de i0 neto resul

deuna

de deudas)

in de

7. Oras pperaciones con socios o propietanios
Il Otras variaciones del patrimonio neto

E SALDO AL 30/06/13

2.000.659

PRIMA DE
EMISION

5630408

5.639.498

5.639.408

5.639.408

42.506.790

AZ.506.790

-3.210.853

39.2095.938

39295938

35

RESULTADOS
DE EJERCIOS
ANTERIORES

-50.210.508

-50.210.508

-11.687.295

-70.897.803

-70.897.803

20634.410

-50.263.394

RESULTADO DEL
EJERCICIO

-11.687.255

-11.687.295

20.634.410

11.687.295

20.634.410

20.634.410

-021.674

-20.634.410

-821.674

TOTAL FONDOS

PROPIOS

-20.750.856

-20.750 856

20,634.410

-3.210.853

-3.327.299

-3.327 299

-921.674

~4.24B.973

SUBVENCIONES,
DONACIONES
Y LEGADOS

RECIBIDOS
529,999

629,999

=164.302

465 696

-164.302

301,594

TOTAL
PATRIMONIO NETO

~20.120.857

-20.120.857

20.634.410

=3.375.155

-2.861.603

2.861.603

-921.674

-164.302

-3.947 579

OTROS
INSTRUMENTOS
DE PATRIMONIO

NETO

20.935.301

20.935.3M

-10.825.309

10.109.991

10.109.951

10.109.991

TOTAL

PATRIMONIO NETO
A EFECTOS art
363 del TALSC

814.443

20.634.410

=14.200.464

T1.248.389

7.248.389

-021.674

-164.302

6.162.413



En el cuadro anterior podemos ver la evolucion del patrimonio neto de la sociedad
desde el 30 de junio de 2011 hasta el 30 de junio de 2013, todos los movimientos que
han provocado aumentos y disminuciones en el.

6.2.2 Deudas con las administraciones publicas

El Real Zaragoza tiene deudas con diferentes estamentos de las administraciones
publicas, en el siguiente cuadro podemos ver estas a final de ejercicio de 2012 y 2013.
La primera de ellas es con la Agencia Tributaria, la cual asciende a 25,5 millones de
euros habiéndola reducido en el ultimo ejercicio en mas de 3 millones de euros.
Respecto a la Seguridad Social esta es de 500 000 euros reduciéndose también en cierta
cantidad respecto al ejercicio anterior, y por ultimo con la DGA la cual se en casi medio
millon al igual que el afio anterior, la sociedad gracias a las medidas tomadas con el
concurso de acreedores va subsanando sus deudas con la Administracion Publica, a dia
de hoy es practicamente uno de los que menos deudas tiene con estas, pequefas
cantidades si las comparasemos con la de otros clubes espafioles con la salvedad de la
Agencia tributaria a la que le siguen debiendo 25 millones de los 750 que se le deben
entre todos los clubes de primera y segunda division

Agencia Tributaria

Crédito ordinario 25177077 28.516.581
Crédito subordinado 351.435 351435
TOTAL Agencia Tributaria 25.528.512 28.868.016
Seguridad Social

Crédito ordinario 481.8622 589.933
Crédito subordinado 39.614 39614
TGTAL Seguridad Social 521.436 629.574
Diputacion General de Aragon

Crédito ordinario 485911 485911
TOTAL DGA 485.911 485.911
Otras Administraciones

Otras 16.209 g
TQTAL Gtras Administraciones 18.209 -

Figura 6.5 Deudas con las Administraciones Publicas
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6.3 INFORME DE GESTION

6.3.1 Indicadores Financieros sobre la Evolucion de los Resultados y la Situaciéon
de la Sociedad

Importe neto de la cifra de negocios 33.200.668 26.743.619 19,45%
Resultado de explotacion antes de amortizaciones (EBITDA) 2.328.9M -11.765.265 605,17%
Resultado de explotacién -306.906 -17.388.818 -5.565,84%
Resultado financiero -871.454 416 .866.546 5477 97%
Resultado del ejercicio -921.674 20634410 2.338 80%
Rentabilidad econdmica 1,96% -9,23% 570,92%
Rentahilidad financiera 23,35% 721,08% -2.988,14%

Figura 6.5 Indicadores Financieros

Podemos observar en el cuadro anterior que los resultados de este Gltimo ejercicio son
mejores respecto al afio anterior, con lo que demuestra que las medidas del concurso de
acreedores son efectivas, la cifra de negocios ha aumentado en 7 millones, el resultado
de la explotacidn es casi positivo cuando el afio anterior se situ6 -17 millones, tanto el
resultado financiero como el del ejercicio si descontamos los 49 millones de la quita
también son superiores situdndose casi en niveles positivos y la rentabilidad econdémica
es positiva no como en el ejercicio anterior.

Patrimonio Neto -3.947 579 -2.861.603 37,95%
Capital Corriente -14.659.048 -9.783.170 49 .89%
Deuda Financiera 13.766.277 17.888.512 -23,04%
Ratio de solvencia 0,97 0,98 -1,02%
Ratio de endeudamiento 1,03 1,02 0,968%
Ratio de liquidez 0,38 0,64 -40,63%

Figura 6.6 Ratios

Este cuadro refleja que aungue la situacion mejora poco a poco sigue siendo mala,
puesto que tanto el ratio de solvencia como el de liquidez son inferiores a uno lo que
refleja que la sociedad presenta dificultades para atender sus obligaciones tanto a corto
como a largo plazo, estos ratios han sido mejorados gracias a la aprobacion del concurso
de acreedores pero la situacion sigue sin ser buena.

El dato positivo es que la deuda financiera se va disminuyendo afo a afio, situandose en
este ultimo ejercicio en los 13 millones, cuatro por debajo del afio anterior.

-A continuacion he querido realizar un pequefio analisis comparativo entre las cuentas
del Real Zaragoza y las del Club Atlético Osasuna.
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6.4 BALANCE COMPARATIVO

ZARAGOZA OSASUNA DIFERENCIA
-ACTIVO NO 109,89 58,97 50,92
CORRIENTE
IINMOVILIZADO 50,76 1,5
INTANGIBLE
I.INMOVILIZADO 13,98 51,34
MATERIAL
MI.INVERSIONES 0,006 5,83
INMOBILIRIAS
IV.INVERSIONES 2,54 0,3
FINANCIERAS A L/P
V.ACTIVOS POR 42,6 -
IMPUESTOS DIFERIDOS
-ACTIVO 9 31,61 22,61
CORRIENTE
ILACTIVOS NO - 3,12
CORRIENTES
MANTENIDOS PARA LA
VENTA
ILEXISTENCIAS 0,1 0,046
111.DEUDORES 7.1 2531
COMERCIALES
IV.INVERSIONES - 0,0156
FINANCIERAS A C/P
V. INVERSIONES EN 0,1 -
EMPRESAS ASOCIADAS
ACIP
VI.PERIODIFICACIONES 1,4 0,021
ACIP
VILEFECTIVO Y OTROS 0,33 3,1
ACTIVOS LIQUIDOS
EQUIVALENTES
TOTAL ACTIVO 118,91 90,586 28,324
-PATRIMONIO -3,95 7,95 11,9
NETO
I.FONDOS PROPIOS 3,35 4,85
I.RESULTADO 0,9 3,1
EJERCICIO
111.SUBVENCIONES 0,3 -
-PASIVO NO 99,18 50,66 48,52
CORRIENTE
I.DEUDAS A L/P 84,44 50,66
1. PASIVO POR 14,74 -
IMPUESTO DIFERIDO
-PASIVO 23,68 31,975 8,295
CORRIENTE
I.DEUDAS A C/P 5 7.69
I ACREEEDORES 16,69 21,65
COMERCIALES
11I.PERIODIFICACIONES - 2,64
ACIP
IV.DEUDAS CON 1,99
EMPRESAS DE GRUPO
TOTAL PASIVO 118,91 90,586 28,324

*millones de euros

Tabla 6.1 Balance Real Zaragoza y Atlético Osasuna
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En el cuadro anterior he reflejado el balance del ultimo ejercicio tanto del Real
Zaragoza como del Club Atlético Osasuna, lo he hecho para comparar la situacion de
una Sociedad Andnima Deportiva con un club, Osasuna es uno de los cuatro clubes que
no fueron obligados a convertirse en SAD junto con el Athletic de Bilbao, el FC
Barcelona y el Real Madrid, la comparacion la he realizado con este club puesto con los
otros tres cuentan con una situacion tanto financiera como deportiva muy diferente a la
del Real Zaragoza, en cambio Osasuna tiene unos objetivo deportivos parecidos y en
cuanto a la situacion econdémica es un club con bajo presupuesto pero con las salvedades
de que no ha pasado por un concurso de acreedores y a nivel deportivo ha conseguido
mantener en los Gltimos afios la categoria en primera division estando siempre cercano
al descenso, en cambio el Real Zaragoza ha estado en esa situacion deportivamente pero
en dos ocasiones no ha logrado salvar la categoria, en este balance como es del ultimo
periodo donde ambos equipos estaban en la primera division no se vera esa diferencia
en cuanto a ingresos en derechos de television por ejemplo y en gastos de personal entre
otros.

En cuanto al balance en el activo podemos observar diferencias en todos los apartados,
empezando por el ultimo hay una diferencia de 42 millones y esto es porque Osasuna no
tiene activos por impuesto diferido y el Real Zaragoza tiene una cifra bastante elevada.
Estos activos son créditos a compensar en ejercicios posteriores las bases imponibles
negativas pendientes de compensacién y deducciones no utilizadas, que queden
pendientes de aplicar en la liquidacion de los impuestos sobre beneficios. Sin tener en
cuenta este parametro el global del activo no corriente es mas o menos similar, las
diferencias es que el Real Zaragoza tiene su parte de activo en inmovilizado intangible
mientras Osasuna en inmovilizado material.

En el activo corriente hay una diferencia abultada en el de Osasuna debido sobre todo a
la diferencia en los deudores comerciales.

En el patrimonio neto se refleja la situacion de uno y de otro, mientras Osasuna tiene
margen positivo de 3 millones en el resultado del ejercicio y 5 millones en fondos
propios, el Real Zaragoza en ambos caso el resultado es negativo teniendo una
diferencia de 12 millones en este apartado.

En el pasivo podemos ver que el Real Zaragoza tiene muchas mas deudas a largo plazo
en torno a 35 millones mas, mientras Osasuna las tiene a corto, casi ocho millones mas,
a las cuales podra hacer frente gracias a su situacion de patrimonio neto.

Analizados ambos balances, podemos observar que las diferencias entre uno y otro
pueden ser debidas a la situacion deportiva de los Gltimos afios, y al proceso de
concurso de acreedores por el que ha pasado el Real Zaragoza, pero no podemos afirmar
que la situacién de uno respecto al otro sea por su condicion de SAD.

Ahora utilizando los ratios se va a hacer un anélisis mas concreto de la situacion de
ambos clubes.
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6.4.1 Ratios (datos en millones de euros)
-Ratios de liquidez
Ratio de liquidez = Activo corriente/Pasivo corriente

También llamado de solvencia corriente, mide la capacidad de la empresa para atender
las deudas a corto plazo sin alterar su estructura financiera ni su proceso productivo.
Este ratio debe oscilar entre 1,5y 2.

Valores inferiores a 1,5 y sobre todo si estos ya caen por debajo de 1, significa que la
empresa no podra atender a los pagos en el corto plazo sin alterar situaciones de la
estructura o del proceso productivo, al igual que una situacion por debajo de 1,5 no es
muy adecuada, tampoco lo es estar por encima de 2 puesto que significa que se esta
perdiendo rentabilidad por tener activos corrientes infrautilizados.

Zaragoza 9/23,68= 0,38

Osasuna 31,61/31,975=0,988

Clubes 12 division 1086/2223 = 0,488

Clubes 12 division sin Madrid y Barcelona 701,68/1487,52 = 0,472

Podemos observar segun los resultados que el Zaragoza no podré hacer frente a los
pagos a corto en una gran parte mientras el Osasuna podra hacerlo casi sobre la
totalidad. Ambos estan lejos de encontrarse en una situacion optima.

-Ratio de tesoreria = (Activo corriente — existencias)/ Pasivo corriente

Este ratio revela si la empresa puede cumplir, con sus partidas mas liquidas, con sus
obligaciones a corto plazo, en términos generales este ratio deberia estar entre 1y 1,2.

Por debajo de 1 la empresa se encontraré en suspension de pagos técnica y por encima
de 2 los activos corrientes se estaran infrautilizando.

Zaragoza (9-0,1)/23,68 = 0,376
Osasuna (31,61-0,046)/31,975 = 0,987

Podemos observar que el Zaragoza tendra los mismos problemas que en el céalculo del
ratio de liquidez ademas de encontrarse en una suspension de pagos mientras Osasuna
se encuentra estara en el limite de esa suspension si disminuye el ratio que tiene
actualmente.

-Ratio de disponibilidad = (Activo corriente — existencias — deudores)/Pasivo corriente
También llamado test o prueba acida. Expresa la capacidad inmediata para hacer frente
a las deudas, un valor entorno al 0,3 es aceptable, un valor inferior supondra un peligro

que conlleve a problemas en los pagos, un valor muy alto por encima de 0,6 supondria
un desaprovechamiento de los recursos empleados.
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Zaragoza (9-0,1-7,1)/23,68 = 0,076
Osasuna (31,61-0,046-25,31)/31,975 = 0,195

Una vez mas observamos que el Zaragoza no podra afrontar los pagos inmediatos
mientras Osasuna en este ratio no obtiene los valores deseados puestos que los deudores
son muy elevados.

Una vez se muestra que el Zaragoza se muestra en una situacion muy delicada en cuanto
a liquidez y la forma de afrontar los pagos a corto plazo, por otro lado Osasuna vemos
que se encuentra en el limite, si estos ratios disminuyen se podria ver en una situacion
complicada, pero por otro lado si aumentan podré llegar a una situacion éptima.

-Ratios de endeudamiento
Ratio de endeudamiento= Pasivo/ (Pasivo + Patrimonio Neto)

Este ratio mide el grado en el cual la empresa depende financieramente de otros, bien
sea de entidades financieras, accionistas, otras empresas...

Normalmente este ratio debe ser inferior a 1, puesto que esto les protegera contra
posibles insolvencias de la compafiia, demostrara que lo que debe es inferior a lo que
debe mas lo que tiene.

Por lo que los recursos propios de la empresa son positivos.

Zaragoza 122,86(/122,86-3,95)= 1,033

Osasuna 82,635/ (82,635+7,95) = 0,912

Clubes 12 division 3596/(3596 + 371,97) = 0,906

Clubes 12 division sin Madrid y Barcelona 2564,65/(2564,65 + 47,62) = 0,982

Podemos ver que ambos clubes se encuentran en una situacién poco favorable puesto
gue en ambos caso las deudas son excesivas frente a los recursos propios, en el caso del
Zaragoza la situacion es muy complicada puesto que las deudas son superiores al
conjunto de estas con los recursos propios y esto le puede llevar a una insolvencia.

-Ratio de solvencia = Activo/Pasivo

También llamado ratio de garantia o distancia a la quiebra. Representa la garantia frente
a terceros y esta formada por los bienes reales de la empresa, el valor debe ser mayor
que 1, de esta manera expresa que cumpliendo con todas sus obligaciones frente a
terceros mantiene parte de sus activos. Un valor entorno a 2 se consideraria 6ptimo. Un
resultado menor que 1 supondria estar ante una quiebra contable o técnica. Y un valor
superior a dos mostraria que la empresa tiene exceso de recursos y con ello disminuirian
la rentabilidad
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Zaragoza 118,91/122,86 = 0,9678

Osasuna 90,586/82,635 = 1,096

Clubes 12 division 3823/3596 = 1,063

Clubes 12 division sin Madrid y Barcelona 2467,3/2564,65 = 0,962

El Zaragoza se encuentra en una situacion muy complicada, puesto que esta en quiebra
contable o técnica, tendra que salir de esa situacion lo antes posible si puede tener
problemas, esta situacion en parte también es debida al concurso de acreedores en el que
se ha visto afectado, por otro lado Osasuna esta en una situacion en la cual no debe
permitir que el ratio disminuya mas porque se podria encontrar en la misma situacion
que el Zaragoza.

-Ratio de calidad de la deuda= (Pasivo no corriente/pasivo)

Determina la proporcion de la deuda a largo plazo sobre el total de la deuda, cuanto
mayor sea esta en mejor situacion se encontrara la empresa, ya que representara una
facilidad en la devolucion de las deudas puesto que estas serdn mayores en el tiempo

Zaragoza 99,18/122,86= 0,807

Osasuna 50,66/82,635= 0,613

Clubes 12 division 2737/3596 = 0,761

Clubes 12 division sin Madrid y Barcelona 2441,14/2564,65 = 0,952

El Zaragoza tiene un 80% de la deuda a largo plazo por lo que tiene la ventaja que los
pagos a corto plazo son escasos que son los mas dificultosos de cumplir, mientras el
Osasuna tiene el problema que un gran porcentaje de su deuda, 40% es a corto plazo lo
gue puede resultar un gran problema si los fondos propios y la liquidez son escasos.

-Fondo de maniobra = Activo corriente-pasivo corriente

Es la parte del activo corriente financiado a largo plazo, si este es mayor que 0 querra
decir que los activos corrientes se estan financiando con deudas a largo plazo, si por el
contrario es menor que 0 significa que los activos no corrientes se estan teniendo que
financiar con deudas a largo plazo.

Zaragoza 9-23,68 = -14,68

Osasuna 31,61 — 31,975=-0,365

Clubes 12 division 917,06 — 1586,02 = -668,96

Clubes 12 division sin Madrid y Barcelona = 532,74 — 850,54 = -31,78

El Zaragoza tiene un gran problema puesto que sus deudas a corto plazo son muy
superiores a sus activos en el mismo periodo y por ello no podra hacer frente a ellas,
mientras tanto Osasuna aunque en una situacion también complicada podra hacer frente
a casi todas sus deudas a corto plazo

Después de analizar estos ratios podemos observar que la situacion del Real Zaragoza es
bastante preocupante y no extrafia el haber tenido que pasar por un concurso de
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acreedores, la situacion del Osasuna es mejor pero tampoco se puede decir ni mucho
menos que su situacion sea la ideal puesto que tiene grandes problemas sobre todo para
hacer frente a sus deudas a corto plazo.

(areadepymes.com)

*Ratios clubes de referencia (Anexo 1V)

6.5 BALANCES DE OTROS CLUBES

6.5.1 Valores totales de los clubes de primera division

ACTIVO CORRIENTE 1086
ACTIVO NO CORRIENTE 2737
PATRIMONIO NETO 371,97
PASIVO NO CORRIENTE 1373
PASIVO CORRIENTE 2223
RESULTADO DE LA -161

EXPLOTACION

*millones de euros
Tabla 6.2 Valores Totales del Activo y Pasivo Clubes Primera Divisién

Estas cifras son un sumatorio de todos los clubes de primera division, Ilama la atencién

que el resultado de la explotacién es negativo, haciendo referencia a lo que se comenta
en el trabajo, que los clubes a dia de hoy generan méas gastos que ingresos.

6.5.2 Valores medios de los clubes de primera division

MEDIA CLUBES VALOR ZARAGOZA
ACTIVO CORRIENTE 54,3 9
ACTIVO NO CORRIENTE 136,85 109,89
PATRIMONIO NETO 18,59 -3,95
PASIVO NO CORRIENTE 68,65 99,18
PASIVO CORRIENTE 111,15 23,68
RESULTADO DE LA -8,05 -0,306

EXPLOTACION

*millones de euros
Tabla 6.3 Valores Medios Totales del Activo y Pasivo Clubes Primera Division

Podemos observar que las cifras del Real Zaragoza o son muy adecuados, el activo
corriente que son lo que tiene de liquidez la empresa mas lo que se le debe mas las
existencia podemos comprobar que es una cifra muy inferior respecto a la media del
resto de clubes, en el activo no corriente, que es el inmovilizado intangible, material, las
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inversiones inmobiliarias y las financieras, este importe también es inferior a la media

del resto.

En cuanto al pasivo, en el largo plazo las deudas del Zaragoza son muy superiores a la
media del resto de clubes lo que provoca que el Zaragoza se encuentre en la situacion
que esta, el unico dato positivo por decir algo es en cuanto a las deudas a corto plazo
que son las mas complicadas de acometer, en este aspecto las deudas del club son muy
inferiores a la media, pero preocupante en ambos casos si se compara con el activo
corriente que es con el que se debe compensar esas deudas en mayor medida.

En cuanto al resultado de la explotacion en el caso del Real Zaragoza es mas positivo
que la media, puesto que con el concurso de acreedores, los gastos se han reducido de
una manera dréastica, en cuanto a salarios y compra de jugadores sobre todo.

6.5.3 Balances clubes de referencia de la LFP

CLuB ACTIVO PATRIMONIO PASIVO
NETO
FC BARCELONA 503,18 12,42 490,76
REAL MADRID 852,52 311,93 540,59
VALENCIA CF 446,69 59,23 387,46
VILLAREAL CF 268,6 1,2 267,4
SEVILLA CF 1411 39,9 101,2
ATH. BILBAO 75 -4,3 79,3
AT. MADRID 576,13 33,12 543,01
RCD ESPANYOL 200,34 12,58 187,76
C AT. OSASUNA 90,59 7,95 82,64
REAL ZARAGOZA 118,91 -3,95 122,86

*millones de euros

Tabla 6.4 Valores Totales Balance clubes referentes primera division

Estos son los balances que presentan los clubes méas poderosos en cifras de primera
division donde podemos observar que el Real Zaragoza tiene unas cifras muy inferiores
a la mayoria de todos ellos.
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6.6 DERECHOS TELEVISIVOS (Temporada 2012/2013)

A continuacion veremos los repartos televisivos de los equipos de la liga, podremos
observar un reparto bastante desigual entre unos clubes y otros, por un lado tiene l6gica
puesto que los derechos de clubes que més seguidores tienen y méas audiencia generan,
estan mas cotizados y por ello valen mas, pero a pesar de esto el reparto si lo
comparamos con el resto de ligas europeas es muy asimetrico.

Parece un reparto desigual pero si analizamos el nimero de espectadores que pasan por
unos estadios y otros o las audiencias de cada partido, quizas este reparto no sea tan
desigual, puesto que por ejemplo la asistencia media en una jornada de liga que consta
de 10 partidos es de 28462 espectadores en la temporada 2012/2013 por estadio,
teniendo en cuenta que la asistencia media al Camp Nou es de 75158 espectadores y al
Bernabéu es de 66602 espectadores supone que en estos estadios ven el fatbol el triple
que la media del resto de estadios.

Pero claro en cuanto a derechos de television lo que mandan son las audiencias, en este
apartado.

El siguiente grafico muestra como entre el Barcelona y el Madrid tienen el 35% de la
audiencia de los partidos, marcando una gran diferencia con el resto, por lo tanto visto
asi no se ve tan ilégico ni tan desnivelado el reparto, simplemente se pagan los derechos
televisivos en funcion de lo que las televisiones van a obtener en beneficios por los
partidos.

Como veremos mas abajo el Real Zaragoza tiene un 1,66% de los derechos de television
teniendo un 1,5% en nivel de audiencia, siendo bastante equitativo.

18,1%
—17.0%

B,9%

T.3% 6,8%

37% 36%

Figura 6.7 Porcentajes del Reparto de los Derechos Televisivos
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CLUB DERECHOS MILLONES
%

26 188,2

26 188,3

5,66 41

3,73 27

3,59 26

2,76 20

7,18 52

RCD ESPANYOL 1,8 13
CA. OSASUNA 1,66 12
1,66 12

RESTO 16,3 144,5

724

Tabla 6.5 Valor en % y € del Reparto de los Derechos Televisivos

B FC BARCELONA

m REAL MADRID

B VALENCIA CF

H VILLAREAL CF

H SEVILLA CF

B ATH.C BILBAO

= AT. MADRID

m RCD ESPANYOL
CA. OSASUNA

u REAL ZARAGOZA
RESTO

Grafico 6.1 Reparto Derechos Televisivos
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Esta claro que tanto Real Madrid como Barcelona son los clubes que mayor parte del
reparto de estos derechos se llevan puesto que entre ambos suman el 52%.

El resto de clubes tiene que conformarse con unas cantidades muy inferiores, entre ellos
esté el Real Zaragoza que obtiene 12 millones de euros siendo el décimo de la lista en
este apartado, si esto se compara con otras grandes ligas esta diferencia entre Barcelona,
Real Madrid y el resto de clubes aun es mas exagerada, puesto que en estas otras ligas
los repartos son muy equitativos y entre los grandes clubes no pasan del 20-30% del
reparto de los derechos de television.

Por ejemplo en la liga inglesa que tiene unos repartos superiores al doble que los de la
liga espafiola ninguno de ellos excede del 15% sobre dichos derechos

Esto es un gran problema porque gran parte de los ingresos de los clubes como hemos
visto en el balance del Real Zaragoza provienen de este apartado, y esto supone una
gran diferencia econdmica incrementada afio a afio entre estos dos clubes y el resto, esto
supone una diferencia en cuanto a volumen de ingresos, no justifica una mala gestion de
los recursos, lo que quiere decir que si un club tiene deudas o pasa por un concurso de
acreedores no es porgue sus ingresos de television son inferiores a los de los demas
clubes, es Unicamente porque gastado mas recursos de los que disponia, la gestion no va
relacionada con los recursos.

Los ingresos de los clubes vienen de tres fuentes, la taquilla, es decir la venta de
entradas y abonos a lo largo de la temporada en todas las competiciones (22%), los
ingresos por comercializacion (41%) y los derechos de television (37%).

Por poner el ejemplo de los tres clubes mas grandes el Barcelona tiene unos ingresos
totales de 4826 millones de los cuales 188,2 vienen de derechos de television, el 39%, el
Madrid tiene 518,9 millones de ingresos y los derechos son de 188,3, el 36,23% y el
Atlético de Madrid tiene unos ingreso totales de 120 millones y los derechos son 52
millones, el 43,33%. Si estos datos los comparamos con los del Real Zaragoza que el
Gltimo periodo tuvo una cifra de negocios de 33,2 millones de euros con unos ingresos
por derechos de television de 12 que es el 36,14% podemos observar como en unos
ingresos que representan entre el 35-40% de los ingresos de cualquier club hay unas
diferencias enormes lo que provoca que cada vez haya mas distancia econémica entre
unos y otros provocando que esa distancia deportivamente que es lo que le interesa al
espectador que al fin y al cabo es el que logra que los clubes tengan los ingresos que
tienen sea cada vez mayor afio a afio y se forme una liga totalmente desigual.
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6.7 DEUDAS DE LOS CLUBES DE LA LFP

FC Barcelena
Real Madrid
Valencia CF
Villarreal CF

Sevilla FC
Athletic Club
Atlético

RCD Espanyel
CA Osasuna
Sporting
Malaga CF
Racing

Real Zaragoza
Levante LD
Real Sociedad
Getafe CF

RCD Mallorca

RC Deportive
Hércules CF

LD Almeria
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*datos al inicio de la temporada 2011/2012

Figura 6.8 Deudas de los clubes de Primera Division

El Real Zaragoza es unos de clubes de toda la primera y segunda divisién que mas
deudas tiene solo superado por clubes més poderosos como Barcelona, Real Madrid,
Valencia, Atlético de Madrid...
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ANEXOS

-ANEXO |

-CLUBES TRANSFORMADOS EN SAD EN LA ACTUALIDAD

A continuacién el listado de todos los clubes que se han visto obligados a transformarse
en Sociedades Andnimas Deportivas, desde que se instaurd el Decreto Ley hasta la
actualidad.

RELACION DE S.A.D. DE FUTBOL

Reg. Nombre
1 Real Valladolid C.F. S.A.D
2 Sevilla Fatbol Club S.A.D.
3 Real Burgos C.F. S.A.D
4 Rayo Vallecano de Madrid S.A.D.
5 Valencia Club Fatbol S.A.D.
6 Céadiz Club Fatbol S.A.D.
7 Real Sporting de Gijon S.A.D.
8 Real Oviedo S.A.D.
9 Real Sociedad de Futbol S.A.D.
10 Real Club Deportivo Espanyol S.A.D.
11 Club Atlético de Madrid S.A.D.
12 Real Club Celta de Vigo S.A.D.
13 Real Club Deportivo La Corufia S.A.D.
14 Albacete Balompié S.A.D.
15 Real Zaragoza S.A.D.
16 Club Deportivo Logrofiés S.A.D.
17 Club Deportivo Tenerife S.A.D.
18 Club Polideportivo Mérida S.A.D.
19 Real Club Deportivo Mallorca S.A.D.
20 Sociedad Deportiva Compostela S.A.D.
21 Real Betis Balompié S.A.D.
22 Sociedad Deportiva Eibar S.A.D.
23 Sestao Sport Club S.A.D.

49



24 Centre D’Esports Sabadell F. C. S.A.D.
25 Club Deportivo Castellon S.A.D.

26 Palamos Club Fatbol S.A.D.

27 Unio Esportiva Lleida S.A.D.

28 Unio Esportiva Miapuesta Vilajuiga S.A.D.
48 Real Club Racing Santander S.A.D.
49 Xerez Club Deportivo S.A.D.

50 Union Deportiva Las Palmas S.A.D.
51 Real Avilés C.F. S.A.D.

52 Union Deportiva Salamanca S.A.D.
54 Club Deportivo Ecija Balompié S.A.D
56 Club Atlético Marbella S.A.D.

57 Villareal Club de Futbol S.A.D.

58 Club Deportivo Badajoz S.A.D.

59 Levante Union Deportiva S.A.D.

60 Club Deportivo Toledo S.A.D.

61 Hércules Club de Futbol S.A.D.

62 Club Deportivo Leganés S.A.D.

63 Malaga Club de Futbol S.A.D.

64 Club de Futbol Extremadura S.A.D.
65 Union Deportiva Almeria S.A.D.

66 Getafe Club de Futbol S.A.D.

67 Deportivo Alavés S.A.D.

70 Elche Club de Fatbol S.A.D.

71 Club Deportivo Ourense S.A.D.

72 Ponte-Ourense C.F. S.A.D.

73 Club Deportivo Numancia S.A.D.

75 Club Deportivo Guadalajara S.A.D.
76 Real Murcia C.F. S.A.D.

77 Club Fatbol Fuenlabrada S.A.D.

78 Real Club Recreativo de Huelva S.A.D.
79 Terrasa Futbol Club S.A.D.

80 Real Avila Club de Futbol S.A.D.

82 Club de Futbol Cérdoba S.A.D.

86 C. Cultural y Deportiva Leonesa S.A.D.
87 Racing Club de Ferrol S.A.D.

88 Real Jaen Club de Futbol S.A.D.

89 Motril Club de Fatbol S.A.D.

90 Club Deportivo Algeciras, S.A.D.

91 C. Gimnastic de Tarragona S.A.D.

93 Club Polideportivo Ejido, S.A.D.
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95 C.F. Reus Deportiu S.A.D.
96 C. Polideportivo Cacerefio, S.A.D.
99 Club Esportiu Mataro6 S.A.D.

100 Granada 74 S.A.D.

102 Sociedad Deportiva Ciudad de Santiago, S.A.D.
103 Lorca Deportiva Club de Fatbol S.A.D.
105 Pontevedra Club de Fatbol, S.A.D.

106 Club Deportivo Laguna S.A.D.

108 Real Union Club S.A.D.

109 Sociedad Deportiva Ponferradina S.A.D.
110 Unio Esportiva Sant Andreu S.A.D.

111 Girona Fuatbol Club S.A.D.

112 Sociedad Deportiva Huesca S.A.D.

113 Club Deportivo Las Rozas S.A.D.

114 Union Deportiva Logrofiés S.A.D.

115 Fatbol Club Cartagena S.A.D.

116 Terrassa Olimpica 2010 S.A.D.

117 Club Deportivo San Roque de Lepe S.A.D.
118 Agrupacion Deportiva Alcorcon S.A.D.
119 Granada Club de Futbol S.A.D.

120 Lleida 1939 S.A.D.

121 Real Sociedad Deportiva Alcala S.A.D.

Reg.

RELACION DE S.A.D. DE BALONCESTO

Nombre
29 Club Orense Baloncesto S.A.D.
30 Club Deportivo de Baloncesto de Sevilla S.A.D.
31 Club Baloncesto Ledn S.A.D.
32 Baloncesto Fuenlabrada S.A.D.
33 Club Estudiantes S.A.D.
34 Baloncesto Malaga S.A.D.
35 Club Joventut Badalona S.A.D.
36 Club Basquet Girona S.A.D.
37 Granollers Esportiu Basquet S.A.D.
38 Valencia Basket Club S.A.D.
39 Club Basquet Manresa S.A.D.
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40 Club Deportivo Saski-Baskonia S.A.D.
41 Club Baloncesto Murcia S.A.D.

42 Club Basquet Liria S.A.D.

43 Club Baloncesto Zaragoza S.A.D

44 Club Baloncesto Breogan S.A.D.

45 Club Baloncesto Oar Ferrol S.A.D

46 Valladolid Club Baloncesto S.A.D.

47 Club Baloncesto Gran Canaria S.A.D...
53 Baloncesto Salamanca S.A.D.

55 Basket Caceres S.A.D.

68 C. Baloncesto Granada S.A.D.

69 Club Baloncesto Huelva S.A.D.

74 Cantabria Baloncesto S.A.D.

81 Askatuak Taldea S.A.D.

83 Gijon Baloncesto S.A.D.

84 Baloncesto Cérdoba S.A.D.
85 Tenerife Club Baloncesto, S.A.D.
92 Basket Zaragoza 2002 S.A.D.
94 C. Esportiu Ciutat | Provincia Lleida Basquetbol S.A.D.
97 Lucentum Baloncesto Alicante, S.A.D.
98 Club de Baloncesto Valladolid, S.A.D.
101 Club Basket Bilbao Berri S.A.D.
104 Menorca Basquet S.A.D.

Donosti Gipuzkoa Basket 2001Saskibaloi Kirol Elkartea
107 S.A.D.
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-ANEXO 11

BOLETIN DE SUSCRIPCION

Sociedad An6nima Deportiva en constitucion.

- DATOS IDENTIFICATIVOS.
RAzON SOCIAL... ...
Gl
Datos de identificacion Registral:
-Registro Mercantil de..........cooviiiiiiiiii

0] 1210 S

SHOJA N0
SINSCIIPCION. .. et e e e e e e e
Nacionalidad........ ..o

DOMUCTIIO. .o e e e e e e e

Declaro en mi condicién de.................. de la entidad...................., que esta no se
encuentra incursa en ninguna de las prohibiciones o limitaciones para la suscripcion de
acciones recogidas en el articulo 23 de la ley 10/1990 del Deporte, y el articulo 17 de
Real Decreto 1251/1999 de Sociedades Anonimas Deportivas.

- N° de acciones que suscribe................. Valor Nominal............... euros.

- Importe nominal desembolsado............................euros.
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DATOS BANCARIOS

Entidad........ Oficina.........D.C.......N°de Cuenta.........ccvveeeeeieaecannnnn,

Domicilio de la entidad y cddigo postal de la entidad.

Fecha y Firma

Una vez creada la SAD, con el transcurso del tiempo las sociedades tendran que
facilitar la informacion contable que se le requiera, de esta forma hay varios periodos en
los que tendra que facilitar dicha informacion.
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-ANEXO 11
ESTATUTOS DE LA SOCIEDAD

Los Estatutos del Real Zaragoza SAD son una parte vital e imprescindible para la
empresa, creados el 14-03-1992, una vez casi finalizado el proceso de transformacion a
SAD, se veia necesario establecer unos estatutos que marcaran las pautas de la sociedad,
sobre todo en temas como el capital social, el reparto de beneficios y por supuesto la
incursion de acciones para establecer los socios de la sociedad, una parte laboriosa y
dificil en la cual debia quedar totalmente reflejada los mecanismos de funcionamiento.
Por ello se establecieron unos estatutos con siete Titulos y cuarenta y tres Articulos, que
se han ido modificando con el tiempo por la Junta General y el Consejo de
Administracion por el bien de la sociedad.

Los titulos se dividen de la siguiente manera:

TITULO I: DENOMINIACION, DURACION, DOMICILIO Y OBJETO
TITULO II: CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES. CAPACIDAD PARA SER
ACCIONISTA'Y TRANSMISIBILIDAD DE ACCIONES

TITULO I11: ORGANOS DE LA SOCIEDAD

TITULO IV: DE LAS COMISIONES TECNICAS

TITULO V: EJERCICIO SOCIAL Y CUENTAS ANUALES

TITULO VI: DISOLUCION Y LIQUIDACION DE LA SOCIEDAD
TITULO VII: JURISDICCION

TITULO I. DENOMINACION, DURACION, DOMICILIO Y OBJETO

Art. 1 Denominacion social
Art. 2 Duracion

Art. 3 Domicilio

Art. 4 Objeto social

TITULO Il. CAPITAL SOCIAL Y ACCIONES. CAPACIDAD PARA SER
ACCIONISTAY TRANSMISIBILIDAD DE ACCIONES

CAPITULO I. CAPITAL SOCIAL

Art. 5 Capital Social
Art. 6 Aumento y reduccion del Capital Social

CAPITULO I1. ACCIONES Y TRANSMISION

Art. 7 Acciones

Art. 8 Capacidad para ser accionista

Art. 9 Transmision de acciones. Excepciones a libre transmisibilidad
Art. 9 bis. Excepciones a libre transmisibilidad de acciones

Art. 10 Derechos incorporados a cada accion
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CAPITULO I1l. COPROPIEDAD Y DERECHOS REALES SOBRE LAS
ACCIONES

Art. 11 Copropiedad de acciones
Art. 12 Usufructo de las acciones
Art. 13 Prenda y embargo de acciones

TITULO I11. ORGANOS DE LA SOCIEDAD
Art. 14 Organos de la Sociedad
CAPITULO I. JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

Art. 15 Junta general

Art. 16 Atribuciones y competencias de la Junta General

Art. 17 Clase de Junta General

Art. 18 Convocatoria de la Junta

Art. 19 Quorum

Art. 20 Lugar de celebracion y asistencia a las juntas

Art. 21 Constitucion de la mesa. Deliberaciones. Adopcidn de acuerdos
Art. 22 Actos y certificaciones

CAPITULO Il. CONSEJO DE ADMINISTRACION

Art. 23 Consejo de Administracion

Art. 24 Composicion y nombramiento del Consejo de Administracion
Art. 25 Duracion del cargo de Consejero

Art. 26 Presidencia y Vicepresidencia del Consejo. Consejeros. Delegados y Comisidn
gjecutiva

Art. 27 Funciones y representacion del Presidente del Consejo

Art. 28 Reuniones del Consejo

Art. 29 Acuerdo del Consejo

Art. 30 Lugar de celebracion de las reuniones

Art. 31 Facultades del Consejo de Administracion

Art. 32 Actos del Consejo

Art. 33 Prestacion de la Fianza

Art. 34 Responsabilidad de los Administradores

Art. 35 Remuneracion de los Administradores

TITULO IV. DE LAS COMISIONES TECNICAS

Art. 36 De las Comisiones Téecnicas

TITULO V. EJERCICIO SOCIAL Y CUENTAS ANUALES

Art. 37 Ejercicio Social. Normas Contables aplicables. Informacion periodica
Art. 38 Cuentas anuales

Art. 39 Elaboracion del Presupuesto
Art. 40 Aplicacion de Resultados
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TITULO VI. DISOLUCION Y LIQUIDACION DE LA SOCIEDAD
Art.41 Disolucién
TITULO VII. JURISDICCION

Art. 42 Jurisdiccion

-ANEXO IV: RATIOS CLUBES DE REFERENCIA

Ratio de liquidez = Activo corriente/Pasivo corriente

Valencia = 61,03/357,36 = 0,17
Barcelona = 145,8/397,4 = 0,366

At. Madrid = 173,57/144,07 = 1,205
Real Madrid= 238,52/338,08 = 0,705
Sevilla = 56,8/81,7 = 0,695

Villareal = 171,6/138 = 1,24

Ath. Bilbao= 30/59= 0,508

Espanyol = 39,74/70,41 = 0,564

Ratio de endeudamiento= Pasivo/ (Pasivo + Patrimonio Neto)
Valencia = 387,46/(387,46+59,23) = 0,867

Barcelona= 490,76/(490,76+12,42) = 0,975

At. Madrid = 543,01/(543,01+33,12) = 0,943

Real Madrid = 540,59/(540,59+311,93) = 0,634

Sevilla = 101,2/(101,2+39,9) = 0,717

Villareal = 267,4/267,4+1,2) = 0,995

Ath. Bilbao = 79,3/(79,3-4,3) = 1,057
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Espanyol = 187,76/(187,76+12,58) = 0,937

-Fondo de maniobra = Activo corriente-pasivo corriente
Valencia= 61,03-357,36 = -296,33

Barcelona = 145,8-397,4 = -251,6

At. Madrid=173,57-144,07 = 29,5

Real Madrid = 238,52-338,08 = -99,56

Sevilla = 56,8-81,7 = -24,9

Villareal = 171,6-138= 33,6

Ath. Bilbao = 30-59 = -29

Espanyol = 39,74-70,41 = -30,67
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-CONCLUSION
Mi proyecto habla de la economia del deporte y de las instituciones deportivas.

Consta de dos partes fundamentalmente, en la primera me he detenido en un andlisis de
las sociedades an6nimas deportivas, y de la transformacion que han sufrido la inmensa
mayoria de clubes en este tipo de sociedad, la segunda parte esta centrada en una
sociedad de este tipo, mas concretamente en el Real Zaragoza SAD, la he escogido
como ejemplo por ser la mas representativa dentro de Aragon tanto deportivamente
como sobre todo econémicamente, ademas de por su situacién financiera lo que permite
abarcar mas campos dentro de las sociedades andnimas deportivas apareciendo figuras
como la ley concursal, la venta de la sociedad, los derechos televisivos...

Las SAD nacen con la Ley 10/1990 del 15 de Octubre como sustituto del Plan de
Saneamiento de 1985, debido a las grandes deudas acumuladas por los clubes
profesionales de futbol y baloncesto, en los Gltimos afios con la crisis econdmica que ha
repercutido de igual manera en el mundo del deporte, con la transformacién se
beneficiarian de una mayor capacidad de financiacion y de la aparicién de nuevos
accionistas que proporcionasen un mayor poder econdémico, fue una medida obligatoria
para todos los clubes que en los tres periodos anteriores no habian obtenido beneficios
en sus cuentas anuales por lo que sélo se eximieron de tal proceso cuatro clubes,
Atlético Osasuna, Athletic Club de Bilbao, Futbol Club Barcelona y Real Madrid Club
de Futbol.

Dentro de este proceso uno de los primeros pasos fue la de crear una Comisién Mixta
entre el Consejo Superior de Deportes y las Ligas Profesionales de Futbol tanto de
Baloncesto como de Ftbol.

El CSD es un Organismo Auténomo que depende del Ministerio de Educacion, Cultura
y Deporte, cuyas competencias son ejecutar las politicas del Gobierno en materia de
Deporte.

En la otra parte de la Comision Mixta se encuentran las ligas profesionales, la Liga
Nacional de Futbol Profesional (LFP) y la Asociacion de Clubes de Baloncesto (ACB).

Para la transformacion de los clubes en SAD, habia que pasar por un procedimiento
burocratico mediante la solicitud pertinente con toda clase de documentacion, ademas
de emitir un comunicado a la Comision Mixta para la presentacion de todos esos
documentos, paralelamente con la inscripcién en el Registro Mercantil.

En cuanto a la segunda parte del proyecto, ya centrados en el Real Zaragoza y en el
resto de clubes de la primera division de fatbol, decir que el club se fund6 en 1921, en
1957 se construyo el actual estadio, La Romareda, los mejores afios a nivel deportivo
del club se produjeron a lo largo de los afios 60. En la actualidad no se puede decir esto,
puesto que a nivel deportivo el club se encuentra en la segunda division, a nivel
financiero, se ha salido de un concurso de acreedores y las cuentas anuales estan muy
por debajo de lo que ha sido este club histéricamente, y en cuanto al nivel institucional,
se han vivido dos ventas en los ultimos ocho afios, una de ellas hace unos dias, con lo
que todos los estamentos del club van a sufrir profundos cambios.
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Respecto al mencionado concurso de acreedores cuya finalidad es la de evitar la
desaparicion de clubes en una situacion financiera complicada ademas de conseguir la
seguridad de cobro de los acreedores, el Real Zaragoza entro en este proceso en el trece
de junio de 2011 y consigui6 darlo por finalizado en poco mas de un afio, siendo un
ejemplo por dos motivos, el primero por lograr salir de él y no desaparecer y el segundo
por el escaso tiempo que ha estado inmerso en el.

Como ultima parte del proyecto, un analisis de todas las cuentas anuales del club,
Balance, cuenta de pérdidas y ganancias, ratios financieros...

Ademas de una comparacion de todo esto en primer lugar con un club parecido en
cuanto a objetivos deportivos pero que no ha sufrido la transformacion a SAD, ni un
concurso de acreedores y cuya situacion sin ser boyante esta mucho mas saneada que el
Real Zaragoza.

Como esta parte es mucho mas grafica y numeérica y aparece todo explicado en el
proyecto simplemente comentar que la situacion del Real Zaragoza en comparacion con
los clubes de primera division, con datos de la temporada 2011-2012 y 2012-2013
cuando el club se encontraba en primera division no deja de demostrar que la situacion
del club no viene provocada por el descenso de categoria (que supone una gran
disminucion de ingresos, en cuanto a derechos de television, patrocinadores,
merchandaising, taquilla, abonados...) sino que viene de lejos, dicha situacién ha ido
empeorando con los afios, si analizamos el periodo de Agapito Iglesias como maximo
accionista, la situacién financiera ha ido cayendo en picado afio tras afio, hasta llegar a
su punto mas negro con el concurso de acreedores en 2011.

Dentro de los clubes de primera division el Real Zaragoza es uno de los que menos
fuentes de ingresos poseen, cuenta con unos ratios financieros que demuestran que la
sociedad esta cerca de la quiebra, puesto que no puede hacer frente a la deuda a corto
plazo, no dispone de liquidez, depende en gran parte de terceros...

Dentro de este apartado por ultimo he dedicado unas paginas a los derechos televisivos
por ser una de las fuentes con mas peso de ingresos, en la que vemos que los clubes
maés importantes tienen un gran porcentaje del reparto de estos, mientras los clubes
pequerios, tiene unas cantidades muy inferiores, esto contrasta con el reparto que se
produce en las otras grandes ligas europeas donde son mas equitativos.

Fuera ya del texto del proyecto y por altimo nombrar la inclusién de unos anexos sobre
el listado de clubes de fatbol y baloncesto que se han transformado en SAD, de la
nombrada solicitud, el modelo del boletin de suscripcion para la transformacion, los
Estatutos de la sociedad, y por ultimo unos ratios complementarios a los mencionados
sobre los clubes mas importantes de la primera division de fatbol donde se puede
observar que en la gran mayoria de los casos sin estar en una situacion perfecta, estan
mucho mejor que el Real Zaragoza

60



-BIBLIOGRAFIA

-www.csd.gob.es
-www.boe.es

-www. lafutbolteca.com
-www.rfef.es
-www.feb.es
-www.concurso-de-acreedores-de-liquidacion.com
-WWw.iusport.es
-WWW.pymesyautonomaos.com
-www.eleconomista.es
-www.20minutos.es
-www.elconfidencial.com
-www.taringa.net
-www.malagcf.com
-www.elpais.com
-www.realzaragoza.com
-WWW.pymeseguros.com
-www.areadepymes.com
-WWW.0sasuna.es
-www.fcbharcelona.es
-www.realmadrid.com
-www.sevillafc.es
-www.valenciacf.com

-www.villarealcf.es

61



-www.clubatleticodemadrid.com
-www.athletic-club.net
-www.rcdespanyol.com

-Heraldo de Aragén

62



Facultad de Empresa
y Gestlon Poblica - Huesca

veaz Universidad Zaragoza )

Reglamento para la elaboracion del Trabajo
de Fin de Grado y Master de la Facultad de
Empresa y Gestion Publica de la
Universidad de Zaragoza.

SOLICITUD DE DEPOSITO DEL TRABAJO DE FIN DE GRADO/MASTER

DATOS PERSONALES:

AT €

Nombre:{|

Direccion:.SAR30may

RERD | IMAAMTADNI:

B s L Vol I S o - T

o le o - CERERERERE S

<o COPTE0 electronico: J..sxtn S il comm

TITULACION EN LA QUE SE ENCUENTRA MATRICULADO:

Grado en: . ARDINASIE A, L DB DG G ERENNS

1T EL- 7 T O p—

DATOS DEL TRABAJO:

1.0 NG T cuvd s Tetoniiun s

Director/es:... N JANYE ), CERNTILN. . EHE R ssssssssssis e

Deberd entregar este impreso en la Secretaria de la Facultad de Empresa y
Gestion Publica con el visto bueno del Director/es del trabajo, junto con una
copia del correo electronico en el que se le confirma que ha efectuado el
deposito electronico del mismo y una copia impresa en papei de la Memoria.

Huesca, a.d5..... de.... Sl de 20,0,

(Firma del alumno)

A relienar por la Secretaria del Centro

Ve B2 del Director/es del trabajo

|

El estudiante cumple los requisitos necesarios
para la defensa dei trabajo:

01 Se encuentra matriculado del trabajo
o Tiene los restantes créditos superados
o Ha realizado el depésito electrénico

unizar

63



	2.1 CONSEJO SUPERIOR DE DEPORTES
	Tanto de una asociación como de otra hay una larga lista de clubes que desde que se han tenido que ir transformando en sociedades anónimas deportivas desde la implantación de la ley. (Anexo 1)
	2.2.1 Normas contables
	2.2.4 Auditorías complementarias
	Estos son los más claros ejemplos de una lista que no acaba aquí. George Soros (Manchester United), Alisher Usmanov (Arsenal), Suleyman Kerimov (Anzhi), Valery Golubev (Zenit), Yevgeny Giner (CSKA de Moscú), Riwat Akhmetov (Shaktar Donetsk)…
	Nº de acciones que suscribe……………..  Valor Nominal……………euros.
	Fecha y Firma



