Ingresos de explotacion

(antes de enajenacion de inmovilizado)

Los Ingresos de Explotacion del ejercicio
2012/13 han alcanzado la cifra de 521 millo-
nes €, lo que representa un crecimiento de
7 millones € (1,3%) respecto al ejercicio an-
terior, consolidando asi por segundo afo
consecutivo una cifra de ingresos muy por
encima de la barrera de 500 millones €, no
alcanzada por ninguna otra entidad deportiva
en el mundo.

Estos ingresos son los derivados de las lineas
de negocio del club: estadio, televisién y mar-
keting. No incluyen los ingresos obtenidos por
los traspasos de jugadores cuyo resultado se
refleja en otra partida de la cuenta de resul-
tados de explotacion denominada resultado
por enajenacién de inmovilizado.

La contribucién de los socios, tanto por la cuo-
ta como por los abonos, representa un 9,5% de
la cifra total de ingresos.

De manera retrospectiva, en el periodo 1999
—-2013, los ingresos han crecido a un ritmo de
crecimiento medio anual del 12%.

En cuanto a la evolucién futura, el fortaleci-
miento de la imagen del club a través de la
inversion en grandes jugadores y su explota-
cion comercial a través del desarrollo de las
lineas de negocio y la expansién internacional
contindan siendo una de las principales ven-
tajas que tiene el club para mantener su capa-
cidad competitiva y su posicion de referente
en el futbol mundial.
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Composicion de ingresos de explotacidén
(antes de enajenacion de inmovilizado)

El club ha logrado alcanzar una estructura
de fuentes de ingresos equilibrada, con una
contribucioén en torno a un tercio del total por
parte de cada una de las tres grandes areas
(estadio, television y marketing).

Esta diversificaciéon de las fuentes de ingre-
sos recurrentes confiere estabilidad economi-
ca al club, amortiguando el impacto de posi-
bles oscilaciones de ingresos motivadas tanto
por la actividad deportiva como por la coyun-
tura econdmica.

2012-2013

Socios y
Marketing Estadio

32%

Retransmisiones

1999-2000 31%

Marketing

26% Socios y

Estadio
40%

118 M €

Gastos de personal sobre ingresos de explotacion

Es el cociente entre el total de gastos de per-
sonal del club y los ingresos de explotacion
(antes enajenacion inmovilizado).

Este es el indicador mas utilizado internacio-
nalmente para medir la eficiencia operativa de
los clubes de futbol, requisito de su viabilidad
futura. Cuanto menor es el valor de este ratio
mas eficiente es el club.

El crecimiento de ingresos va acompanfa-
do de un esfuerzo de contencidn de costes
y mejora de eficiencia, como se muestra por
la estabilidad del ratio que se ha situado
enun 47% en 2013.

El ratio de eficiencia del Real Madrid esta si-
tuado significativamente por debajo del 50%
que es considerado como umbral de la exce-
lencia y muy por debajo del 70%, que es el
nivel maximo recomendado por la Asociacion
Europea de Clubes.
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Resultado de explotacion antes de amortizaciones

y de enajenacion de inmovilizado

(EBITDA antes de enajenacion de inmovilizado)

El resultado de explotaciéon o EBITDA (antes
de enajenacion de inmovilizado) constituye el
excedente operativo que logra el club una vez
deducidos de los ingresos de las actividades
recurrentes los gastos de personal y el resto
de gastos de las operaciones. Es la fuente de
recursos recurrentes que dispone el club para
acometer las inversiones en jugadores e ins-
talaciones que se definan en su proyecto de
desarrollo asi como para cumplir sus compro-
misos de pago financieros.

El crecimiento de ingresos y el aumento de
eficiencia en los gastos operativos, consegui-
do dentro de un entorno econdmico dificil, se
ha destinado al reforzamiento de las plantillas
deportivas de futbol y baloncesto, con el con-
siguiente incremento de coste del personal
deportivo, penalizado ademas un ailo mas por
los cambios en la normativa fiscal puestos en
vigor en 2012. Los 132 millones € de EBITDA
(antes de enajenacién de inmovilizado) repre-
sentan un 25% de los 521 millones € de In-
gresos de explotacién: por cada 100 euros de
ingresos se obtienen 25 euros de excedente
una vez cubiertos los gastos.

Desde un punto de vista retrospectivo, la evo-
lucion del EBITDA (antes de enajenacion de
inmovilizado) muestra una evolucién de me-
jora que constata, mas alla del impacto de la
coyuntura econémica, el desarrollo de una
gestion econdémica cuyo objetivo es la mejo-
ra de la rentabilidad a través de un esfuerzo
combinado de crecimiento de ingresos y con-
tencion de costes.
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Cuenta de resultados

En el ejercicio 2012-13 se han obtenido ingre-
sos de explotacién por importe de 521 millo-
nes €, un 1,3% superiores a los del ejercicio
anterior y un resultado de explotacion antes
de amortizaciones y enajenaciéon de inmovili-
zado de 132 millones €.

Este resultado, tras incluir los resultados por
traspasos de jugadores, da lugar a un EBITDA
de 150 millones €.

Este excedente operativo se traduce, tras
deducir las amortizaciones y los gastos fi-
nancieros, en un beneficio de 48 millones €
antes de impuestos, 15 millones € superior
al ejercicio anterior. Para comprender esta
variacion hay que considerar por un lado la
disminucion del gasto de amortizacién de
jugadores como resultado de la contencidn
de inversiones, los traspasos realizados y la

evolucion de la vida util restante de los con-
tratos de jugadores; y por otro lado hay que
considerar la disminucion del gasto financie-
ro debido a la reduccion del saldo de deuda
bancariay a la reduccién del coste financiero.

En un entorno econdmico dificil, el elevado
beneficio conseguido muestra la rentabilidad
y el potencial econémico del club.

Millén € 2011/2012 2012/2013
INGRESOS DE EXPLOTACION 514 521
Crecimiento anual 7% 1%
RESULTADO DE EXPLOTACION antes de amortizacion/enajenacion de inmovilizado 134 132
(EBITDA antes de enajenacion de inmovilizado)

% s/Ingresos 26 % 25%
RESULTADO DE EXPLOTACION antes de amortizaciones (EBITDA) 154 150
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 32 48
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Inversiones

En el ejercicio 2012/13 el club ha invertido un
importe de 118 millones €: 32 millones € se
han destinado a nuevas instalaciones (resi-
dencias del 1° equipo y cantera) y a mejora de
las existentes; 86 millones € se han destinado
a la adquisicién de jugadores y técnicos, co-
rrespondiendo una parte significativa de este
importe, 24 millones €, a adquisiciones para la
temporada 2013/14 que se han materializado
antes del 30 de junio 2013.

Tras el gran esfuerzo inversor en jugadores
realizado en particular en el afio 2009, el club
ha mantenido en este ejercicio, al igual que en
los dos anteriores, una linea de contencion de
inversiones de modo que, sin dejar de seguir
reforzando su plantilla, ha conseguido limitar
la cifra de inversion neta en jugadores y técni-
cos (adquisiciones-traspasos) a una cifra de
45 millones €, gracias también a un ingreso
por ventas de jugadores en el ejercicio de 41
millones €.

Observando la evolucion de las inversiones
en el periodo 2000-2013 se constata que el
club, ademas de invertir en jugadores, ha
destinado también una parte muy relevante
de sus inversiones a la construccion y mejora
de sus instalaciones:

¢ 208 millones € destinados al Estadio tanto
para modernizar las instalaciones y mejorar
su calidad y funcionalidad para los espec-
tadores como para dotar a las instalaciones
de los medios y servicios que permitan una
mayor explotacion comercial del Estadio,
lo que genera un retorno econémico anual
muy significativo.

¢ 170 millones € destinados a la construccién
de la Ciudad Real Madrid, considerada ya el
mayor centro deportivo jamas construido
por un club de futbol, con una superficie to-
tal de 120 hectareas, 10 veces mas grande
que la antigua ciudad deportiva. La Ciudad

Real Madrid, por su ubicacion en una de las
zonas de mayor desarrollo de la capital y por
sus excelentes comunicaciones, constituye
un enclave estratégico y un emplazamiento
de primer orden para instalaciones dedica-
das al ocio y al deporte. En el ejercicio
2012/13 es de destacar la gran mejora de las
instalaciones conseguida con la construc-
cion de las residencias del 1° equipo y de la
cantera, un objetivo que el club ambicionaba
desde hacia afos.
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Tesoreria

Se ha cerrado el ejercicio con un saldo de te-
soreria de 156 millones €, un importe 43 millo-
nes € superior al afo anterior.

Si se incluye en la cifra del afo anterior, el
importe de 41 millones € existente a 30 junio
2012 en inversiones financieras a corto plazo,
la cifra total de tesoreria + inversiones finan-
cieras a 30 de junio 2013 es 2 millones supe-
rior a la del afo anterior.

Este saldo de tesoreria mas las disponibili-
dades financieras, junto con el flujo de caja a
generar en el ejercicio 2013/14, van a permi-
tir afrontar con holgura los compromisos de
pago previstos realizar en dicho ejercicio.
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Deuda Financiera Neta MILLON € DEUDA FINANCIERA NETA

400

La Deuda Financiera Neta del club se haredu- 350
cido 34 millones € (28%) durante el ejercicio
hasta situarse en 91 millones € a 30 junio 2013.
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El ejercicio 2012/13 constituye el cuarto ejer-
cicio consecutivo en el que el club ha reduci- 200
do su nivel de deuda respecto al ano anterior.

150

Relacionando el importe de la deuda con la
capacidad de pago del club, representada
por el flujo de caja ordinario (medido a tra-
vés de la magnitud EBITDA: 150 millones €),
se obtiene el ratio Deuda/EBITDA, uno de los
mas utilizados indicadores de solvencia, que
alcanza un valor de 0,6 a 30 junio 2013. La
reduccién de deuda, junto con el alto nivel de
EBITDA, se ha traducido en una significativa
mejora de dicho indicador, que se ha reduci-
do desde 0,8 al inicio del ejercicio hasta 0,6 al
cierre del ejercicio, un valor que se encuentra
situado dentro del rango de elevada calidad
crediticia para las entidades financieras. N

Deuda Financiera Neta : Deuda Bancaria + Acreedores/Deudores por
adquisicion/traspaso activos — Tesoreria

Signo negativo significa posicion de liquidez neta. Se incluye también
como deuda el saldo del anticipo a largo plazo recibido en 11/12

RATIO DEUDA FINANCIERA NETA/EBITDA

n/a n/a n/a n/a n/a n/a

EBITDA : Resultado de explotacion antes de amortizaciones. A partir
de 2008/09, con la nueva normativa contable, incluye el resultado por
enajenacion y deterioro de inmovilizado

Patrimonio Neto

El patrimonio neto representa los recursos
propios del club: son los fondos que jun-
to con los recursos ajenos constituidos por
la deuda financiera neta, financian el capi-
tal invertido por el club para el desarrollo de
su actividad.

El patrimonio neto es la medida contable del
valor de la empresa. En una entidad como
el Real Madrid, donde no hay reparto de di-
videndos, la variacion anual del valor del
patrimonio neto se corresponde con el impor-
te del beneficio después de impuestos obte-
nido anualmente.

Como consecuencia de los beneficios obteni-
dos, el club ha ido incrementando afo a ano el
valor de su patrimonio neto hasta alcanzar al 30
de junio 2013 un valor de 312 millones €, +37
millones € superior al ejercicio anterior.

Cuanto mayor es el valor del patrimonio neto
enrelacion ala deuda, el club tiene mas valor,
es mas solvente y tiene una mayor autono-
mia financiera, pues el capital invertido esta
financiado en mayor proporcién por recursos
propios mas que por recursos ajenos. Se utili-
za asi el ratio deuda/patrimonio neto como un
indicador de solvencia y autonomia financie-
ra: cuanto menor es el valor de este ratio, el
club es mas solvente y tiene mayor autonomia
financiera.

El valor de este ratio haido disminuyendo a lo
largo de los ultimos ejercicios, hasta alcanzar
un valor de 0,3 a 30 de junio 2013: el valor de
la deuda financiera neta supone un 30% del
valor del patrimonio neto, lo que representa
una situacion de elevada solvencia y autono-
mia financiera.
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RATIO DEUDA/PATRIMONIO NETO

Deuda Financiera Neta : Deuda Bancaria + Acreedores/Deudores por
adquisicion/traspaso activos — Tesoreria

Signo negativo significa posicion de liquidez neta. Se incluye también
como deuda el saldo del anticipo a largo plazo recibido en 11/12






