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CAPITULO I. INTRODUCCION

1. Resumen
Tras unos largos afios de crisis en Espafia, muchas han sido las empresas que no han podido
soportar las cargas financieras y el elevado volumen de deuda. En este sentido, un sector que
ha sabido adaptarse a las nuevas necesidades del mercado ha sido el sector de la prensa a nivel

general, e incidiendo un poco mas en el sector, el de la prensa deportiva.

En ese sentido, en el presente Trabajo Fin de Grado se desarrolla, en primera instancia, un
analisis sectorial, y el peso del sector en la economia espafiola para, posteriormente, introducir

una serie de conceptos acerca de los nuevos modelos de negocio del sector.

Ademas, para una valoracién mas completa y mas informativa del sector, se ha realizado un
analisis econdmico y financiero de dos de las sociedades de mayor importancia dentro del
mismo, a partir de la informacidn econdmica de los dos ultimos ejercicios econdmicos,

proporcionada por el Registro Mercantil a través de sus cuentas anuales.

Finalmente, teniendo en cuenta el analisis econdmico y financiero realizado de ambas empresas,
se procedera a la realizacién de unas propuestas de mejora de sus estrategias de negocio para

subsanar los problemas que pudiesen tener cada una de ellas.

1.1. Abstract
After long years of crisis in Spain, many companies have not been able to support the financial
burdens and the high volume of debt. In this sense, a sector that has known how to adapt to the
new needs of the market has been the sector of the press at a general level, and a little more

focusing on the sector, the sports media.

In that sense, the present TFG develops, in the first instance, a sectoral analysis and the weight
of the sector in the Spanish economy for later, introduces a series of concepts about the new

models of business of the sector.

In addition, for a more complet and more informative assessment of the sector, an economic
and financial analysis of two of the most important companies within the same has been made,
from the economic information of the last two financial years, provided by the Registro

Mercantil through its annual accounts.
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Finally, taking into account the economic and financial analysis of both companies, it will
proceed to carry out proposals to improve their business strategies to remedy the problems that

could have every one of them.

2. Justificacién Trabajo Final de Grado

Segun Corredor y Farfan (2010), a lo largo de los ultimos afios, se ha originado un crecimiento
de las tecnologias de la informacién y la comunicacién (TIC). este desarrollo de las TIC ha llevado
a un proceso de convergencia mediatica, asi como a un aumento de la oferta audiovisual que ha
acarreado en una fragmentacion de audiencias (Arango-Forero, 2008). En este entorno se ha
producido un cambio en la cadena de valor del sector de la prensa diaria y de los modelos de
negocio de los periddicos, con procesos de desintermediacidon. Este proceso de desarrollo ha
sido calificado con el nombre de “convergencia mediatica” (Jenkins, 2006). Dicho proceso ha
supuesto un cambio en los habitos de vida del consumidor y en su patrén de consumo de
medios, ya que dicho usuario puede conseguir la informacidn y los contenidos mediaticos cémo,
cuando y doénde lo desee (Larrafiaga, 2008; Corredor y Farfan, 2010; Napoli, 2011). Estos
cambios sefialados, han transformado los medios tradicionales, incluyendo, entre otros, los
periddicos, tema objeto de estudio. Dichos cambios se han sucedido en multiples dimensiones,
sobresaliendo el incremento de la oferta de medios (Katz, 1996; Soberman, 2005), una masiva
oferta de medios, hasta entonces, desconocida para el consumidor (Lloyd, Slater y Robbs, 2000;
Napoli, 2011) que, en el caso del sector de la prensa, de los periddicos, se constataron en el

desarrollo de un nuevo modelo de negocio, el periodismo multiplataforma (Salaverria, 2008).

Ahora bien, este desarrollo de un nuevo modelo de negocio viene precedido por un incremento
de competencia de la televisidn y, sobre todo, de Internet (Ubeda, 2015). Esta es una de las
razones por las que, con mas asiduidad, periddicos tradicionalmente en formato papel,
desarrollan nuevas lineas de negocio en formato electrénico, adaptdndose a las nuevas

necesidades del mercado.

Los dos periddicos objeto de estudio (Diario AS y Mundo Deportivo), decanos de la prensa
deportiva espafiola, son ejemplos de periddicos tradicionales en formato papel que, también,
tienen informacién en su plataforma digital. Esta nueva forma de informacién al consumidor
permite incluir, ademds de texto, videos e imagenes dindmicas, permitiendo la inclusion de

sonido.



550 UNIVERSITAT
F) POLITECNICA
DE VALENCIA

La prensa deportiva en un mercado en transformacion. TFG FADE — UPV.

A todo ello hay que afiadir la rapidez a la hora de actualizar noticias via Internet.
Tradicionalmente, la actualizacién de noticias en los periddicos en papel era diaria. Ahora, con

la inclusion del formato digital, la actualizacidn es instantanea (Monfort, 2013).

Este Trabajo de Fin de Grado tiene por objetivo mostrar, por un lado, la evolucién del sector de
la prensa diaria, y de cdmo esta transformacién del mercado puede llegar a afectar a los
periddicos deportivos, y por otro lado, hilando con las asignaturas del grado cursado, hacer un
analisis econdmico y financiero de dos de los periddicos espanoles mas longevos, uno con sede
en la capital de Espafia, y otro con sede en Barcelona, aprovechando la gran rivalidad que hay

entre estas dos ciudades en cuanto a deportes se refiere.

En este Trabajo de Fin de Grado he podido conciliar dos centros de interés de gran importancia
para mi. Por un lado, las Finanzas Empresariales, en particular la asignatura Analisis y
Consolidacién Contable, cursada durante el Grado, y por otro lado, el mundo del deporte, en

especial, el futbol.

También he basado este estudio en asignaturas relacionadas con la Direccién Estratégica v,
Marketing de Empresas y Servicios Profesionales, donde he podido concluir aspectos

relacionados con modelos de negocio desarrollados por las sociedades.

3. Objetivos

El objetivo general de este trabajo es el desarrollo de un estudio del sector de la prensa diaria,
en concreto de la prensa deportiva a nivel nacional. Para ello, se van a analizar dos importantes
periddicos deportivos espafioles. Para alcanzar este propdsito se formuld un conjunto objetivo.
Para cada objetivo general, se han fijado una serie de objetivos especificos que ayudaran a la

consecucién de un trabajo de fin de grado de calidad profesional.

1. Analisis y estudio de la situacidn y evolucién del sector de la prensa diaria en Espaia
1.1. Clasificacidn, seguin audiencias de los periddicos de ambito general
1.2.Clasificacidn, segln importancia en términos de medios

2. Andlisis y estudio de la situacién y evolucion de la prensa deportiva en Espafia
2.1.Clasificacidn, segun audiencias de los periddicos de ambito deportivo
2.2.Clasificacidn, seglin importancia en términos de medios

3. Andlisis econdmico-financiero de dos empresas potentes dentro del sector de la

prensa deportiva en Espaia.
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4. Comparativa entre ambas sociedades dedicadas a la informacién deportiva.

4. Metodologia
Para la consecucidn de los objetivos de este Trabajo de Fin de Grado presentados en el epigrafe
anterior se procedera, en primer lugar, al desarrollo del marco conceptual y contextual del
sector objeto de estudio, a la recogida de informacién procedente de fuentes documentales y
bases de datos vy, finalmente, al analisis de los datos econémico-financieros, empleando las

metodologias analiticas estudiadas en las asignaturas sefialadas en los epigrafes anteriores

Para la recogida de informacién estadistica y econémica-financiera se recurrid a las siguientes

bases de datos:

e Sistema de Analisis de Balances Ibéricos (SABI) para la consulta de informacién referida
al sector de estudio.

e Instituto Nacional de Estadistica (INE) para el estudio de magnitudes macroecondémicas,
como puede ser el PIB, que se ven afectadas por el sector de la prensa deportiva, o bien
del sector de la prensa en general.

e Parala obtencién de las Cuentas Anuales de las dos sociedades objeto de estudio, se ha
tenido que recurrir al Registro Mercantil.

e Estudio General de Medios (EGM) para la obtencion de informacidn sobre la poblacion
en relacion con los medios de comunicacidon. Obtencion de graficos Gtiles para el estudio
del sector.

e Oficina de Justificacidon de la Difusién (OJD) para la obtencién de datos referidos a la
venta de ejemplares por parte de los periddicos nacionales, en todo el sector de la

prensa diaria, tanto en formato papel como publicaciones digitales.

También se ha hecho uso de un Software como Microsoft Office Excel para el calculo de

ratios para el analisis econdmico y financiero de las dos entidades en cuestion.

A continuacidn, se hara uso de los conocimientos asimilados en cursos anteriores para un
analisis econdmico financiero de calidad profesional del ejercicio 2015, afio del que disponemos
de la informaciéon mas reciente de las dos entidades. El analisis se realizard mediante el calculo
de una serie de ratios, apoyandonos en la base de datos Excel para su célculo. Algunos de estos
ratios nos proporcionaran informacion sobre la situacién de liquidez de la sociedad, su nivel de

endeudamiento, o su solvencia econdémica.

10
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Finalmente, a partir del analisis de los dos periddicos, analisis individual de cada uno, se
extraeran unas conclusiones de cada periddico, y se procedera a compararlos para ver qué

periddico ofrece una situacién econdmico-financiera mas sostenible.

5. Asignaturas relacionadas
El presente Trabajo Final de Grado se realiza en funcién a una serie de conocimientos adquiridos
en la Facultad de Administracién y Direccién de Empresas de la Universidad Politécnica de
Valencia, gracias a un conjunto de asignaturas impartidas en el Grado, que han sido

fundamentales para la consecucidn de este proyecto.

En primer lugar, gran parte del trabajo se ha realizado en torno a la asignatura Analisis y
Consolidacion Contable, impartida en el tercer curso del grado. El objeto del proyecto es la
realizacion de un analisis exhaustivo de las cuentas anuales de dos empresas del sector objeto
de estudio, a través de una serie de ratios que ayudan a diagnosticar como estd la empresa en

dicho momento.

Tanto la asignatura de Estrategia y Diseio de la organizacidon, como la optativa del tercer curso
del grado, Planes Estratégicos en las Empresas, han sido de gran utilidad a |la hora de hacer un
analisis del sector y un conocimiento mds amplio de las estrategias que las empresas utilizan

para conseguir un éxito en el mercado y diferenciarse de la competencia.

Por otro lado, a la hora de la realizacidon de la investigacién y estudios de mercados, dos
asignaturas que han sido Utiles en este apartado han sido Investigacidn y Direccién Comercial,

impartidas ambas por la Dra. Carmen Escriba Pérez.

Por ultimo, una de las asignaturas prioritarias para la consecucion del Trabajo Fin de Grado ha
sido Valoracion de Empresas, impartida por el tutor de este trabajo, el Dr. Joan Enric Ubeda
Garcia, empresa fundamental para la economia financiera y, por tanto, para un mayor

entendimiento de la situacidon econdmica y financiera de una sociedad.

11
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CAPITULO II. SECTOR PRENSA DIARIA

El sector de la prensa es uno de los sectores que mas cambios ha sufrido. La situacién actual de
crisis econdmica, una caida de la renta media per capita del consumidor, y todo ello
acompafiado de un descenso del volumen de ingresos publicitarios, ha desestabilizado al sector
de los medios de comunicacion, en particular al sector de la prensa. (Galan, 2013). Debido a
esta situacién, el sector de la prensa ha tenido que saber adaptarse y transformarse a las
necesidades que el mercado requeria en ese instante, no solo al factor de la crisis econdmica,
sino también al factor Internet, un hecho que ha condicionado a muchas publicaciones,
debiendo desarrollar aplicaciones para smartphones, publicaciones via Internet a través de un
formato digital, etc. En otras palabras, ya no existe ese poder de informacion del que gozaban
los periddicos, es decir, cuando el consumidor compra el periddico, ya sabe la informacidn que
hay en dicho diario porque, previamente, ya se le ha informado por otras vias mas instantaneas

(Fernandez Aguinaco, 2015).

1. Inicios de la prensa
La comunicacién forma parte de las necesidades humanas: expresion de sentimientos e ideas
gue en sus primeras muestras fueron los gestos y sonidos que, a través del desarrollo de las
habilidades humanas, empezd a articularse mediante la transmisién de imagenes, empleando el

sentido de la vista. (Mendoza, 2013)

Previo al desarrollo de la imprenta en el siglo XV, los libros eran difundidos gracias al trabajo de
los monjes y frailes dedicados exclusivamente a este tipo de tareas que se les asignd. Tenian
también encargos del propio clero o de la aristocracia para la copia de ejemplares. (Briggs, Ay

Burke, P: 2002)

A pesar del trabajo que desempefiaban estos monjes, muchos de ellos no sabian leer y escribir,
sino que tenian la funcién de copistas, de imitar los signos. Esto era fundamental para que los
propios monjes no entendieran el significado de muchos libros cuyo fondo no pudiese ver la luz,

como, por ejemplo, libros de medicina. (Mendoza, 2013)

En Europa se utilizaba la xilografia, es decir, una técnica de impresion mediante la utilizacién de
una plancha de madera. Esta técnica era una tarea muy dura para los artesanos. La xilografia
consistia en trabajar sobre una tablilla de madera, tallando sobre la misma el trabajo que se
queria publicar, y posteriormente, una vez tallado, se pasaba un rodillo con el color negro rojo
o azul para que la marca de lo que se habia tallado quedara reflejada en la madera. (Mendoza,

2013; Velduque, 2011).

12
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Es aqui en este momento donde aparece la figura de Johannes Gutenberg, justo en el inicio del
“moderno temprano”, etapa que llaman varios cronistas y que abarca mas de tres siglos, desde
1450 hasta 1789 (Briggs, Ay Burke, P: 2002) Este orfebre aleman confeccioné moldes en madera
de todas y cada una de las letras del alfabeto y rellend los moldes con hierro, creando asi los
primeros “tipos moéviles”. Por lo tanto, uniendo cada una de las letras que habia moldeado,
conseguia una publicacién mucho mas eficaz que con la técnica de la xilografia anterior. Ademas,
como plancha para la impresién de los textos que queria publicar, amoldd una vieja prensa de

uva, a la que sujetaba el soporte con los “tipos moviles” (Mendoza, 2013).

Johannes Gutenberg rompid con la tradicional escritura de libros exclusivamente por monjes,
creando la imprenta moévil en 1440, comenzando la produccién de libros en serie, y
posteriormente, trasladando dicho conocimiento a la sociedad. Supuso un cambio de
mentalidad drdstico, ya que a los libros que escribian a mano los monjes en los monasterios, tan

sélo tenia acceso la aristocracia y la religion (Cabrillo, 2017).

llustracion 1. Imprenta de Gutemberg.

!(h !1!“

'

Fuente: Caroline Liebert (2011)

La primera publicaciéon de un periddico data en 1605, de la mano del aleman Johan Carolus,
conocida con el nombre de “Coleccion de todas las noticias distinguidas”. Se publicé en

Estrasburgo. Este joven, el cudl escribia a mano un boletin de noticias con la informacién que le
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proporcionaban los corresponsales que tenia trabajando para él, para ampliar su negocio,

comprd una imprenta para la publicacién de dicho periddico (Briggs, Ay Burke, P: 2002).

llustracion 2. Primer periddico publicado.

Fuente: Tradux (2014)

2. Elsector de la prensa diaria

Seglin CNAE (2009), desde una perspectiva sectorial, la prensa diaria, como actividad

econdmica, esta clasificada con el cddigo 5813, correspondiente a “edicién de periddicos”.

El modelo de negocio de la prensa consiste en la combinacién de dos Unidades Estratégicas de
Negocio. Por un lado, la venta del periddico y, por otro lado, la venta del espacio publicitario
que contienen las pdaginas del mismo. Son dos productos diferenciados en la medida en que en
el primero se vende el producto fisico en su globalidad a un cliente que puede ser o no el
consumidor final, y en el otro se vende la posibilidad de visualizar el anuncio (Oportunity To See
— OTS) por parte de la audiencia del periddico; ésta se vende a anunciantes, por tanto, forma
parte de otro mercado. Ambas UENSs se desarrollan alrededor de un producto fisico, que es el

ejemplar del periddico.

La segunda UEN, es decir, la publicidad que aparece en el interior del periéddico,
cuantitativamente, se recoge gracias a los datos que proporciona Infoadex, el cudl emite
informes anuales para determinar la inversidon en publicidad que acometen estos medios de

comunicacion.
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Infoadex elabora informes anuales que recogen la inversién estimada en publicidad en medios
de comunicacion. De acuerdo con el dltimo informe publicado, la inversidn estimada en medios
convencionales, segun el informe fue de 5.016,7 millones de euros durante el afio 2015, una

cifra que representa un crecimiento acusado del 7,5% sobre el afio anterior. (INFOADEX, 2016).

Dentro de los medios convencionales se encuentra el sector de la prensa diaria, o de los diarios
propiamente dichos. Este medio convencional se situa en tercera posicidon segun el volumen de

inversién publicitaria, con un 13,1% de la inversion recogida en los medios convencionales.

Con un porcentaje superior en inversion del medio diarios, aparece, en primer lugar, la
televisién, alrededor de un 40% del total de la inversién publicitaria para los medios

convencionales.

En segundo lugar, dentro del conjunto de la inversién publicitaria, se encuentra Internet,
alcanzando una cuota de publicidad de un 24,9%, practicamente el doble de lo que se invierte

en el sector que nos atafie.

En relacion con el PIB, este sector representa un 1,08% sobre el total del Producto Interior Bruto.
Este ultimo ejercicio presenta valores mas positivos que el afio precedente, es decir, la inversion
en estos medios de comunicacidn ha sido un poco mas fuerte, acusando un valor sobre el PIB

dos centésimas superior con respecto al afio 2014.

Grdfico 1. Inversion medios de comunicacion

Inversion medios de comunicacion

6.50% 5,10% 0,80% 0,40%
) 0

o\

= Dominicales = Cine =TV Internet = Diarios = Radio = Exterior = Revistas

Fuente: Elaboracion Propia a partir del Estudio Infoadex 2016.
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Segun la Oficina de Justificacion de la Difusién (0OJD), empresa fundada en 1964 con el objetivo

de certificar la difusién de diarios y revistas impresos en Espafia, los diarios mds importantes

segun los promedios de ventas y de difusidon son, entre otros, el Diario ABC, El Pais, La

Vanguardia, Diario AS o Diario Marca.

En sus informes, OJD emplea dos magnitudes: tirada y difusion. Por “tirada” se refiere a la suma

de ejemplares que se publican o imprimen, mientras que bajo la denominacién de “difusiéon” se

engloba el nUmero total de ejemplares que se venden, que se suscriben, por el que hay un

negocio detras de él. Es el segundo término que se explicd con anterioridad cuando se

mencionaron las dos UENSs, el de la publicidad que recoge el periddico y por el que realmente

tiene una rentabilidad.

Tabla 1. Muestra de diarios nacionales

Diarios Promedio tirada Promedio Difusion

ABC 132.794 91.159
AS 177.118 125.956
Vanguardia 136.508 114.961
Las Provincias 21.710 16.681
Marca 206.259 138.983
La Razén 107.197 77.129
El Mundo 156.798 108.386
El Correo 81.654 66.621
El Diario Vasco 59.069 50.831
Diario de Navarra 39.217 32.446
El Periddico 105.479 81.464
El Pais 248.664 194.005
Mundo Deportivo 79.603 53.433
La Voz de Galicia 77.728 68.683
Diario Sport 78.078 48.235
Levante EMV 26.219 20.798
Expansion 37.505 23.992
La Nueva Espafia 48.249 41.014
La Gaceta Regional de Salamanca 12.496 10.255
Informacion 20.252 16.626

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OJD
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Como se muestra en la Tabla 1, hay diferencias significativas entre los promedios de tirada y
difusién en los diferentes periddicos estudiados. La principal diferencia entre el promedio de
tirada y el promedio de difusién se puede deber a qué hay ediciones comarcales, por ejemplo,
en el periédico Levante EMV, como es el caso de la edicién Safor, Camp de Morverdre, o Ribera
en la zona de Alzira y Sueca, en el que el principal problema es que la tirada debe ser elevada
para abarcar el territorio y llegar al consumidor de una manera eficaz, sin tener el problema de
no abastecer esa comarca por problema de impresién. El periédico E/l Mundo también cuenta

con una edicion valenciana.

Otro de los problemas a los que se enfrenta este tipo de estudios es a la segmentacion
homogénea de la poblacién. Y es que, en los pueblos valencianos hay una tradicién mucho mas
arraigada de leer el periddico que, por ejemplo, en la capital del Turia. Tradicionalmente, en los
casinos y en los establecimientos habilitados para jubilados, un mismo periddico puede ser leido
por varias personas, y los estudios no promedian ese nimero de lectores en muchos de los

casos, siendo un estudio con limitaciones en ese aspecto.

Tabla 2. Principales diarios de informacion general

Diarios Informacién general Promedio tirada Promedio Difusién

ABC 132.794 91.159
Diario de Navarra 39.217 32.446
Vanguardia 136.508 114.961
Las Provincias 21.710 16.681
El Periddico 105.479 81.464
La Razon 107.197 77.129
El Mundo 156.798 108.386
El Correo 81.654 66.621
El Diario Vasco 59.069 50.831
El Pais 248.664 194.005
El Periddico 105.479 81.464
La Voz de Galicia 77.728 68.683

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OJD
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Tabla 3. Principales diarios de informacion econémica

Diarios Informaciéon econémica | Promedio tirada | Promedio Difusion

Cinco dias 29.980 21.205
El Economista 17.678 11.661
Expansion 37.505 23.992

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OJD.

Tabla 4. Principales diarios de informacion deportiva

Diarios Promedio tirada | Promedio Difusién
Marca 206.259 138.983
AS 177.118 125.956
Mundo Deportivo 79.603 53.433
Baqueira Beret 80.050 78.493
Diario Sport 78.078 48.235

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la OJD.

Como se puede observar en las tablas anteriores, los periddicos deportivos tienen una gran
influencia social, y su promedio de difusién y tirada es similar a los periddicos de informacidn
general mas importantes del pais. Una causa explicativa de este hecho puede encontrarse en la
emergencia de programas deportivos en la programacion televisiva, como es el caso de El
Chiringuito de Jugones, o El Golazo de GOL; el creciente peso que han alcanzado en los ultimo
afios los deportes en los informativos, hasta cobrar una entidad propia en los canales de nueva
creaciéon como es el caso de Deportes Cuatro o La Sexta Deportes; el desarrollo de canales
propios de clubes de futbol en el marco del incremento de canales de television derivados de la
implantacién de la television digital terrestre (TDT) y el desarrollo de plataformas de television
de pago a través de Internet, siendo Real Madrid TV y Barga TV dos ejemplos significativos, asi
como la creacidén de canales centrados en el ambito deportivo exclusivamente en estos

operadores como es el caso de GOL o Teledeporte.

Otro concepto importante a la hora de tener en cuenta la importancia de uno u otro periddico
es la audiencia de Internet. Este dato es relevante ya que, como se comentd anteriormente,
Internet es el segundo medio mds importante por niveles de inversidn en publicidad segun el

ultimo estudio realizado por Infoadex, solamente por detras de la television.
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Tabla 5. Principales indices de audiencia en Internet

Audiencias
Youtube.com 23080
Elpais.com 5080
Marca.com 4705
Twitter.com 4320
Antena3.com 2459
As.com 2443
Lasexta.com 1855
Elmundodeportivo.com 1191

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del EGM.

En la Tabla 5 se muestra los principales indices de audiencia de aquellos portales de Internet que
son mas visitados por los consumidores. Los datos estan recogidos a fecha marzo del afio 2016,

y el valor obtenido es resultado de una divisién entre los visitantes Unicos y los uUltimos 30 dias.

En dicha Tabla 5 se puede observar la importancia de los periddicos en Internet, en particular,
de los peridédicos deportivos, estando los dos periddicos objeto de estudio (Diario AS y Mundo

Deportivo, entre los principales.

Esto no hace mas que corroborar el nuevo modelo de negocio basado en un periodismo

multiplataforma y en una fuerte penetracidn de Internet en este sector.

Una vez analizados los inicios de la prensa e introducido el sector, se va a proceder a introducir

la rama de la prensa que se dedica al deporte, el periodismo deportivo.

3. La prensa deportiva
La informacion sobre los triunfos y fracasos de los deportistas se mantuvo en todas las
civilizaciones y durante muchas décadas, pero alcanzdé su maximo esplendor, es decir, se
materializd como un asunto de especial interés para la prensa cuando esas hazafas, esos logros

de los deportistas traspasaron fronteras, sin importar el pais de origen (Alcoba, 1999).

La clave de la fenomenal evolucion del periodismo de dmbito deportivo se encuentra en el
cambio de mentalidad del deporte. Este cambio de mentalidad se asocia a que el deporte se

asocia al dinero, es decir, el deporte como entretenimiento de pago, y no gratuito (Uria, 2009).
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Grdfico 2. Eje temporal de la prensa deportiva.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Andujar (2013).

La Figura 3 recoge la evolucién del periodismo deportivo que, a continuacion, se presenta
desde una perspectiva temporal

En Inglaterra se origind el futbol moderno (Robertson y Giulianotti, 2006) y se edité, en 1852
Sportman, considerado el primer diario deportivo, aunque previamente a éste, y con cardcter
semanal, diferentes publicaciones recogieron informaciones centradas principalmente en el
mundo de los caballos y las apuestas, como Bell’Life en 1822, luego paso a llamarse Sporting Life

en 1859 (Boyle y Haynes, 2009).

Segun el profesor de la Universidad de Sevilla José Luis Rojas Torrijos (2012), el 1895 fue el afio
qgue cambid la historia del periodismo deportivo a nivel mundial, gracias a que el multimillonario
duefio de la prensa norteamericana Willian Randolph Hearts, y duefio de The New York Journal,
decidid incluir en sus diarios informacion deportiva, primeramente, de carrera de caballos. Ante
la gran aprobacion de los lectores de su diario, decidié ir mas alla e incluyd informacion de otros
tantos deportes. Ante la creciente repercusion del deporte entre la ciudadania estadounidense,
el resto de diarios de la competencia no quisieron ser menos y dedicaran paginas de sus diarios

a los deportes.

La primera portada de indole deportiva que se conserva es en el peridédico The New York Times,
dedicada al boxeador Gene Tunney. Fue la primera vez que el deporte aparecid sélo en una
portada de uno de los diarios mds potentes de los Estados Unidos, sin ningun otro tipo de

informacién que pudiera hacerle sombra a Gene (Andujar, 2013)
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Aungque el primer diario deportivo aparece en Inglaterra, es en Estados Unidos donde aparecen
numerosas ediciones deportivas, aunque sin tener practicamente repercusién a nivel mundial.
Uno de los ultimos periddicos que apostd por el deporte en Estados Unidos fue el periédico The
National, que como los dos anteriores, también termind en fracaso en el ambito deportivo

(Alcoba, 2005: 39).

llustracion 3. Portada Gene Tunney en The New York Times.

(] The New Pork Times. |

INNEY WINS CHAMPIONSHIP, BEATS DEMPSEY IN 10 ROUNDS;
OUTFIGHTS RIVAL ALL THE WAY, DECISION NEVER IN DOUBT;
135,000 PAY MORE THAN $2,000,000 TO SEE BOUT IN THE RAIN

e E - s e 1
e B

JARPL |
‘TURNEY TO SCENE)
o

Fuente: Victor Mather (2015)

En la Europa continental, los periédicos deportivos precursores y que, en la actualidad contindan
liderando los indices de audiencia son L’Equipe en Francia, La Gazzeta dello Sport en Italia, y los

nacionalmente conocidos As, Marca, Sport y Mundo Deportivo (Rojas, 2016).

Ademas de ser un periddico de tirada diaria e informar al lector del mundo del deporte, L’Equipe
se caracteriza por una dimension social en el ambito deportivo que trasciende el negocio de la
prensa deportiva. Es conocido por ser participe de la creacion del Tour de Francia y la Copa de
Europa de Futbol, de la mano de su entonces editor Gabriel Hanot, y el presidente del Real
Madrid Santiago Bernabéu. Hoy en dia es el periddico de mayor tirada en Francia, por delante

de periddicos generalistas como Le Monde y Le Figaro (Rojas, 2016).
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llustracion 4. Portada L’Equipe, Jueves 9 de julio de 1998.

Fuente: Periodismo deportivo de calidad (2016)

La Gazzeta dello Sport es otro caso similar al de L’Equipe, con mucha importancia en la vuelta
ciclista mas longeva del pais, el Giro, pero con especial interés en el futbol. La gran mayoria de

sus publicaciones son relacionadas con este deporte (Rojas, 2016)

llustracion 5. Portada Gazzetta Dello Sport, 12 de julio de 1982.
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h-ﬁhm-ﬁﬂ‘-—l“ ol il
1930 ¢ dl 1908 ¢ rugiumgrade o 3 B £ viscturs (v vl - Cobrim b {alle w rigwer tel Jiene
-qu-—-—ntwpul-.r.u bl - e 3 7 -—&I.:M\—

Berrsbes wivese ol proideate Pertini,

bt - b " T dioveza ol 131

Fuente: Tinta deportiva (2010)
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3.1. Laprensa deportiva espafiola
Los periddicos deportivos en Espaiia datan a finales del siglo XIX y a principios del XX. El periédico
El Mundo Deportivo es el decano de los periddicos deportivos espafioles, siendo el Unico diario
espanol nacido a principios del siglo XX que contintda publicando ediciones en la actualidad

(Andujar, 2013).
3.1.1. Inicios del periodismo deportivo en Esparia (Siglo XIX)

Los inicios del periodismo deportivo en nuestro pais datan de mediados del siglo XIX, gracias a

la influencia llegada desde Francia e Inglaterra (Andujar, 2013)

Previamente a la primera publicacidon aparecen en las calles boletines, folletos y revistas, un
primer paso de lo que posteriormente vendria. El deporte se empezaba a popularizar en formato
papel. No tuvieron mucho éxito las publicaciones, y aquellas que conseguian hacerse un hueco
en ese sector, lo dedicaban a un deporte en particular, no generalizado, normalmente

relacionado con la caza (Serrat, 1975)

Asi, varios autores como Alcoba (1999) y Paniagua (2009) afirman que, El Cazador es la primera

publicacion deportiva en la historia de la prensa espaiiola.

Esta publicacién se imprime por primera vez en 1856 en Barcelona, ciudad pionera en nuestro
pais en difusion de prensa deportiva, véase Sport, Mundo Deportivo, etc. De periodicidad
quincenal, defensora de los derechos de los cazadores y perseguidora de las leyes de caza. Junto
a El Cazador surgen otras publicaciones difundiendo las actividades cinegéticas, como La Caza,

publicada en Madrid, o E/ Colombaire, publicado en Valencia (Paniagua, 2009).

El Cazador es el precursor al resto de publicaciones deportivas que, a partir de 1870, se empiezan
a difundir en Espafia. Hasta entonces las ofertas habian sido relacionadas con la practica de la
caza, pero en esta década, las publicaciones relacionadas con el ciclismo cogen fuerza. Como he
comentado en parrafos anteriores, el ciclismo ocupa una especial importancia, incluso hoy en
dia en dos de los periddicos europeos mas importantes, como son L’Equipe y La Gazzeta dello
Sport, teniendo una participacién importante en El Tour y en El Giro, respectivamente (Andujar,

2013).

Ya en la ultima década del siglo XIX se establece una oferta de periodismo deportivo de caracter
general, no enfocado a una serie de deportes en exclusiva. La Crdnica del Sport (Madrid),

publicada entre los aflos 1893 y 1896, es un ejemplo de la evolucidon de las publicaciones
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deportivas. Es con esta publicacidn con la que el deporte traspasa la frontera de nuestro pais e

introduce noticas internacionales de diferentes deportes (Berasategui, 2000).

En noviembre de 1897 se publica la cabecera Los Deportes. Diferentes autores, entre ellos,
Berasategui (2000), Uria (2009) y Alcoba (1999) coinciden en que ha sido la publicacion
deportiva mas decisiva en la consolidacion de las cabeceras deportivas, caracterizada por unos
contenidos estudiados y rigurosos, y por la defensa de los valores del deporte (Berasategui,
2000). Los Deportes surge en una atmésfera de amistad y relaciones existente en el seno de los
centros de deporte. Desde sus inicios, Los Deportes mostrd gran variedad en sus publicaciones,
con una informacién bien estudiada antes de ser difundida al publico. Eso le llevé a ser

considerado como el periédico de la transicién de siglo (Lacalle, 1997).

3.1.2. Asentamiento de las bases de la prensa deportiva en Espafia (Siglo XX)
Con la entrada del siglo XX se fundan la mayor parte de los periédicos deportivos que,
actualmente configuran la prensa deportiva espafiola. El diario mdas longevo de ambito
deportivo es El Mundo Deportivo. “El Mundo Deportivo nacié como semanario en 1906 y se
convirtio en diario en 1929” (Ribeiro, 2011). Con la aparicion de El Mundo Deportivo, diario a
analizar posteriormente, aparecen una serie de diarios que aun perduran en la actualidad, como
es el caso del Diario As, con una primera direccion de la corporacion hacia una revista semanal
para, posteriormente, convertirse en lo que conocemos en la actualidad, una revista diaria con
un portal web actualizado en todo momento. Dejé de publicarse justo antes de empezar la
Guerra Civil, y vuelve a editarse en 1967. En Madrid surgieron en la primera década del siglo XX
varias cabeceras como La Revista llustrada de Sport (1900). También en Madrid, en 1922 nacié
Madrid Sporting (Alcoba, 1999). Los nacionalistas vascos se percataron de la creciente
importancia que estaba cogiendo el periodismo deportivo y fueron los primeros en cuidar esa
informacidn, tanto en diarios, como Excelsior, como en otras publicaciones de informacién
general. Excelsior es considerado el primer diario deportivo espafiol (1924), por delante del
diario Mundo Deportivo. Si bien es cierto que la primera edicién del Mundo Deportivo aparece
en 1906, no es hasta 1929 cuando se convierte en diario propiamente dicho. Este diario tenia
una programacion general, no centrada en ningln deporte en particular. Hablaba, entre otros,

de ciclismo, hipica, futbol o atletismo (Diaz, 2000)
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llustracion 6. Portada Excelsior.
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Fuente: Desinformémonos (2016)

En plena Guerra Civil Espafola, aparece Marca. Aunque el diario Marca tiene su sede y su
domicilio en Madrid, aparece en 1938 en San Sebastian. Ya por ultimo, bien entrado el siglo XX
(1979) aparece el tltimo de los diarios que, en la actualidad, es considerado de gran envergadura

en el sector, el Diario Sport.

Pese a tener una gran variedad de publicaciones y de cabeceras, en Madrid no tuvo la prensa
deportiva la repercusidn que, si que tuvo, por ejemplo, en el Pais Vasco. Segun Diaz Noci, en el

Pais Vasco aparecen “los primeros brotes de mejor periodismo deportivo” (Diaz, 2000: 12).

Dejando un poco de lado El Pais Vasco, la cuna del periodismo deportivo como le nombran
algunos autores (Diaz, 2000; Berasategui, 2000; Uria, 2009; Dorao, 1930) , en Barcelona también
tuvo especial relevancia el periodismo deportivo. En la ciudad condal se editaba por esas fechas
Los Deportes como cabecera de referencia hasta que, en 1906, entré en escena El Mundo
Deportivo. Durante las primeras décadas de siglo, ambos compartieron fama y popularidad

(Alcoba, 1999).
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Grdfico 3. Eje temporal de la prensa deportiva espaiiola.
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Fuente. Elaboracion propia a partir de Berasategui (2000)

3.1.3.  Nuevos modelos de negocio
Desde finales del siglo XX y, fundamentalmente durante la primera década del presente siglo, se
ha producido en los paises avanzados un desarrollo de las tecnologias de la informacién y la
comunicacion, caracterizados por varios factores, entre los que destacan, la extensién de la
tecnologia de banda ancha vy fija (UIT, 2006). En la actualidad (2017) en Espaia hay pueblos
donde funciona aun el Internet rural, y otros donde no llega la tecnologia de Banda Ancha Fija,
ademads de zonas de sombre sélo cubiertas por algunos operadores. Gracias al desarrollo e
implantacion de las tecnologias de la informacion y la comunicacién se ha conseguido un
equilibrio en cuanto a conexién a Internet se refiere (Bilbao, 2007). Otro aspecto ligado a la
emersion de las tecnologias de la informacion y la comunicacién ha sido el desarrollo de los
dispositivos de acceso a la red (AMETIC, 2011), destacando la aparicién de los Smartphones en
esta ultima década (The World Bank, 2013), y las tabletas, destacando en 2013 por alcanzar un
volumen de ventas de 1.000 millones de unidades (ABI, 2015). En paralelo al desarrollo de las
tecnologias de la informacion y la comunicacién, han aparecido nuevos elementos como el
acrecentamiento del software, la Web 2.0, el desarrollo de las Apps y las Social Media (O’Reilly,

2006).

El desarrollo de diferentes dispositivos conectados a la red ha supuesto la emergencia de un
ecosistema articulado en torno a cinco pantallas, es decir, un ecosistema gobernado por el

movil, el ordenador, la television, la tableta y el portatil (Simén, 2014) en una interseccidn de
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medios y de sistemas digitales (Dwyer, 2010). Esta convergencia de plataformas y sistemas y la
estrecha interrelacidn entre las industrias de redes, hardware, software y contenidos ha sido
denominado “convergencia mediatica” (Jenkins, 2006). Una de las caracteristicas de este nuevo
ecosistema medidtico es la ruptura de la division funcional tradicional en la dualidad
emisor/receptor y productor/consumidor de contenidos. El nuevo consumidor de medios es,
ahora, un co-creador de valor que genera contenidos masivos y es participe de la informacidn

que luego es lanzada por los periddicos (Bernete, 2007).

En parrafos anteriores se introdujo el concepto de Web 2.0, concepto de O’Reilly (2006) que,
junto al desarrollo y aparicion de nuevas aplicaciones informaticas, ha llevado a un modelo de

negocio encaminado a los medios sociales (Casero-Ripollés, 2010).

Dos han sido las redes sociales que mds han promovido este nuevo modelo de negocio, via
Internet. Estas dos redes son Twitter y Facebook. Twitter tiene mds de 200 millones de cuentas
creadas en su plataforma, mientras que Facebook no compite en este aspecto con ella, llegando
a los mil millones de cuentas abiertas. La diferencia entre ambas es ostensible si tenemos en
cuenta el nUmero de personas que habitualmente la gastan, y es que Twitter no es una red social
propiamente dicha, si no que se podria definir como una plataforma de microblogging. De ahi

sus 160 caracteres para poder expresar opiniones (Lastra, 2014).

Por tanto, siguiendo con el hilo anterior, es importante comentar que el término red social
abarca multiples tematicas, cada una de distinta indole. Dentro de nuestro objeto de estudio
seria conveniente diferenciar entre redes sociales horizontales, es decir, aquellas redes sociales
en las que el tema tratado es ambiguo y no homogéneo, de las redes sociales verticales, en las

que la tematica se repite constantemente, como Linkedin.

Twitter, es una de las plataformas mas completas para la obtencién de informacién. Algunos
autores la definen como “un servicio que facilita al usuario comunicar un texto generalmente
breve” (Dorsey, 2016). Esta definicidn corresponde al concepto plataforma de microblogging.
Tiene dos vertientes esta afirmacién. Por un lado, es un soporte donde se difunde gran cantidad
de informacién, de manera muy simple, ya que basta con la publicacidn de un tuit por parte del
responsable de la cuenta, y, de manera instantanea, este tuit pasa a ser parte de Twitter y de
lectura por parte de las personas activas, seguidores de esa persona o no. Relacionandolo con
el tema del deporte, Twitter es un medio de gran uso y gran actividad por parte de importantes
deportistas, clubes de futbol, periodistas deportivos y, también, de diarios deportivos, en

particular de los dos diarios objeto de estudio, el diario Sport y Mundo Deportivo.
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llustracion 7. Pdgina oficial del diario AS en Twitter.

Tweets Siguiendo Seguidores Me gusta

226 K 1.048 23M 101K

Tweets Tweets y respuestas Mu

AS @
@diarioas AS @ @diarioas - 4 min
. . Guardado volvera a LaLiga con el Betis, pe
Twitter OFICIAL de AS.com. Sigue en 54 p S
arande ron Mayirn ver as/irarin

Fuente: Twitter (2017)

llustracion 8. Pdgina oficial del diario Mundo Deportivo en Twitter.

a\ 2

Tweets Siguiendo Seguidores Me gusta Listas

231K 957 231M 1.177 16

Momentos

5 Tweets Tweets y respuestas Multimedia
Mundo Deportivo @ ey

@mundodeportivo Mundo Deportivo & @mundodeportivo - 2 min
DIRECTO: jVictoria de Fabio Arul

Twitter oficial de Mundo Deportivo
Desde 1906 te traemos las mejores

mundodeportivo.com/ciclismo/tour-

Fuente: Twitter (2017)

Los dos diarios deportivos objeto de estudio mantienen los perfiles continuamente activos y
actualizados. Las noticias son actualizadas cada vez que hay una informacién importante, o que
ellos consideran importante, para trasladarlo al lector. La llustracién 7 y la llustracion 8 son los
diarios As y Mundo Deportivo, pero también se podria ilustrar una gran cantidad de perfiles de
numerosos deportistas, quienes, al fin y al cabo, son los que mas interesan, tanto a la prensa
deportiva, como, a la postre, a los lectores y aficionados al deporte, que quieren ser informados

por estos deportistas (Cabrera, 2002).

Con esta plataforma aparece el fendmeno de los asesores de medios que tienen los jugadores
para la publicacion de tuits y que, normalmente, son contratados por el propio club mediante el

departamento de comunicacién (Lastra, 2014). El jugador, l6gicamente, es conocedor del
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mensaje que va a ser publicado en su perfil por el asesor, y da el consentimiento a que esa
noticia vea la luz. Por tanto, Twitter da lugar a un modelo de negocio en el que el lector conoce
de primera mano la noticia sin ser tratada previamente por periodistas deportivos. Este modelo
de negocio pone en un segundo plano la figura del periodista, ya que, el papel de intermediario
gue ha tenido el periodista durante gran parte de su existencia queda un poco en el olvido ya
qgue el emisor es también la fuente, es decir, el deportista escribe en su perfil la noticia, sin
necesidad de que un periodista lo vuelva a nombrar. Eso si, a través de esa informacién, luego
los periodistas deportivos hacen su trabajo fundamentando y dandole forma a una simple

cabecera o titular que les facilita ese tuit publicado (Lastra, 2014).

Por tanto, y con todo lo expuesto anteriormente, hay que matizar que la figura del periodista
no es competencia directa con la plataforma Twitter. Es mds bien un complemento al trabajo

tradicional del mismo

Los periddicos deportivos en cuestidon también informan en las redes sociales sobre su pagina
oficial, poniendo en el tuit el link de la pagina con las noticias que, previamente, han
informado. Con eso ganan visitas en la pagina y dan oportunidad a que el lector, aparte de ver
la noticia por la cual ha sido motivado a visitar la pagina, vea otro tipo de noticias de este u

otro deporte (Cabrera, 2002).

Hay varios aspectos a considerar desde el punto de vista del periodismo deportivo, en el que
también, siguiendo con el tema inicialmente propuesto, tiene incidencia directa tanto Twitter,
como otro tipo de redes sociales de influencia directa. Por un lado, ha crecido ostensiblemente
el tiempo dedicado a la informacion deportiva tanto en la television como en la radio.
Numerosos programas como La Sexta Deportes, El Golazo de Gol, Deportes Cuatro, y también
toda la cartelera de partidos de futbol, o cadenas de television dedicadas Unica y exclusivamente
al deporte, como son GOL o Teledeporte. Todo esto nos hace ver la importancia que ha

adquirido el deporte en nuestra sociedad.

Si nos cefimos al ambito digital, esta situacién se agrava alun mads. Existen una cantidad
importante de blogs, webs, paginas, foros deportivos. Esto provoca que haya mucha
informacidn en Internet, cosa que puede llegar a ser peligrosa, hablando de veracidad. Al haber
mucha informacion, alguna de ella puede ser contradictoria con ella y llevar al lector a una
confusion de la informacidn, sin saber cual de las dos es la veridica. Por otro lado, la
instantaneidad de la informacién via Internet es otro factor clave en este nuevo modelo de
negocio. Antiguamente, con el formato papel, las ediciones salian a primera hora de la mafana,

habiendo sido editadas por la noche, por lo que toda la informacién que ocurria en esa franja
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horaria no la recogia el periddico de ese dia, sino el del dia siguiente. Hablando en otras palabras,
la informacién, a groso modo, llegaba en cierto modo en diferido. En la actualidad, con Internet,
la informacién es simultanea. Algo sucede, algo que es contado en Internet, en redes sociales,
etc. Todos los periddicos, de ambito general y especifico, tienen una plataforma en Internet
continuamente actualizada, y perfiles en redes sociales donde actualizan las noticias de forma
asidua. La primicia, ser el primero en dar la noticia, es una de las metas a las que llega todo
periodista. De ahi que, la inmediatez sea caracteristica esencial en el nuevo modelo de negocio

informativo.

Segun el doctor Gonzalo Lastra (2014), cada dia hay mas informacion, mas falsedad en aquello
gue quieren comunicar los periodistas, y menos profundidad en los contenidos de la
informacidn, debido al gran espacio que tienen que llenar para cubrir la informacién en el

periddico.

El desarrollo de Internet ha supuesto un cambio de mentalidad en las sociedades dedicadas al
periodismo (Carr, 2011). Pese a la crisis econdmica, que hizo dafio a la industria de los medios
de comunicacion, gracias a la aparicién del formato digital y un cambio en el uso del papel, las
sociedades han sabido dar la vuelta a unas cuentas de pérdidas y ganancias negativas,
convirtiéndose en pioneras en el sector (Rojas, 2014)). Pero esto resulta un tanto extrafio
cuando, a pesar del incremento de la audiencia via online, esto no se ha traducido en un
incremento de los ingresos por parte de los editores de prensa, de forma que hace que su

negocio no sea potencialmente rentable, es decir, no han sabido monetizar ese incremento de

la audiencia (Casero-Ripollés, 2012).

Un tanto mas esperanzador se encuentra Jeff Jarvis (2000) quien, a grandes rasgos, ve los nuevos
medios de comunicacidon como una puerta de entrada a los grandes medios a la hora de hacer
frente al cambio digital que sufre el sector, haciéndolo en base a dos supuestos, por un lado,
buscar un nuevo modelo de periodismo emprendedor, debido a que el nuevo mundo
informativo es un nicho de oportunidades para aquel periodista emprendedor (Briggs, 2012).
Segln comenta Briggs (2012) “los periodistas saben hacer buenas preguntas y encontrar fuentes
de informacidn fiables y fundamentadas, y también han aprendido a no ser engafiados, aspecto

fundamental en este sector”.

Como en toda transformacion, se necesita un margen de tiempo para la consolidacion y para
fortalecer y estabilizar sus estructuras econdmicas y financieras, que diversifiquen sus ingresos
y que hagan al lector, al suscriptor, participe de sus ediciones y de sus difusiones (Newman,

2016).
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Asi, en la busqueda de la estabilizacién de las estructuras financieras, algunas cabeceras
deportivas se han especializado en un deporte en particular, siendo el futbol, en la mayoria de
los casos, el deporte rey a la hora de copar las portadas y la informacidn de dichos medios (Calvo,

2016). Este tipo de estrategia es denominada por Porter como una estrategia de nicho.

Segun las ultimas investigaciones de Ignacio Calvo (2016), hay demasiada informacién focalizada
en el futbol, alrededor del 93% de toda la informacidon en portada de los diarios de mayor tirada
nacional, entre otros, los dos periddicos deportivos objeto de estudios (Diario As y Mundo
Deportivo). Segln este auto, esto se traduce en una informacidon paupérrima del resto de
deportes, quedando practicamente en el olvido, sin ningtin tipo de repercusién mediatica. Esta
es una de las razones por las que, cada vez mas, los grandes deportistas olimpicos de otros
deportes menos mediaticos como pueden ser los habituales, pasan sin pena ni gloria por el

mundo del deporte, sin ninguln tipo de reconocimiento a nivel de informacion en periddicos.

En los parrafos anteriores se explica el modelo de negocio de un periodismo deportivo muy
especializado, enfocado principalmente al futbol, dejando de lado el resto de los deportes y, en
muchos casos, olvidando lo que realmente es la informacidn deportiva, y centrandose en exceso

en la vida privada de los deportistas, informacién cada dia mas demandada por el lector.

Junto a este nuevo modelo de negocio, se encuentra un modelo de negocio que convive con el
éste, como es el periodismo multiplataforma. Aqui aparece de nuevo la figura de Henry Jenkins,
ya que él relaciona este periodismo multiplataforma con la convergencia mediatica. Aunque
bien es cierto que Jenkins no define la convergencia medidtica Unicamente como una conexion

de plataformas entre si, sino que va mas alld e introduce el término cultura en él.

“La convergencia representa cambio cultural, ya que anima a los consumidores a buscar nueva
informacidn y a establecer conexiones entre contenidos mediaticos dispersos” (Jenkins, 2006;

15).

Logicamente, el deporte se ha visto sometido a este proceso de convergencia medidtica y de
periodismo multiplataforma, con lo cual, ha tenido que adaptarse para ir en sintonia y en

concordancia con el desarrollo de las tecnologias de la informacién y la comunicacién.
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Tabla 6. Evolucion audiencia medios de comunicacion

Aio
Medios 2012 2013 2014 2015 2016
Diarios 36,1% 32,4% 29,8% 28,5% 28,2%
Suplementos 16,2% 14,6% 12,7% 11,0% 10,5%
Revistas 45,4% 43,4% 41,0% 38,5% 37,3%
Radio 61,9% 61,5% 61,0% 60,1% 60,4%
Television 89,1% 88,7% 88,6% 88,3% 88,2%
Cine 3,3% 3,0% 3,8% 3,4% 3,6%
Internet 46,7% 53,7% 60,7% 66,7% 68,0%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del EGM.

Cerrando el capitulo, serd conveniente tener presente como subsisten estos periddicos

deportivos, es decir, qué diferentes modelos de negocio conviven en este ecosistema digital.

4. Sintesis del capitulo

En este capitulo se ha abordado, desarrollando los objetivos generales 1 y 2 de este trabajo, el

estudio de la prensa espafiola en general y, en particular de la prensa deportiva.

Como resultado del andlisis realizado, se halld, en relacién con los objetivos especificos

formulados en el capitulo 1 de este trabajo fin de grado:

- Respecto al objetivo especifico 1.1, y tras un andlisis de las empresas que forman
parte del sector siguiendo la clasificacion CNAE, que tres periddicos del sector de la
prensa a nivel general son considerados como los mas importantes, en términos de
audiencia, promedio de difusién y promedio de tirada. Estas tres empresas lideres
en el sector son El Pais, empresa perteneciente al grupo mediatico PRISA, El Mundo,
empresa del cual es matriz Unidad Editorial S.A., y La Vanguardia, miembro del
grupo catalan Godd.

- Enrelacidon con el objetivo especifico 1.2, a partir de un andlisis de audiencias, que
el sector de la prensa espaiola se puede afirmar que el liderazgo de este sector se
centra en la prensa de ambito general, pues los tres periddicos mencionados en el
parrafo anterior no distan mucho el uno del otro, en cuanto a informacién que
recogen se refiere. Si bien es cierto que, segin datos comentados durante el

capitulo, estos tres periddicos, en términos de audiencia y, de tirada y difusion, son
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seguidos muy de cerca por periddicos deportivos como el Diario AS o el Diario
MARCA, lider de este sector.

- El objetivo especifico 2.1 abordaba la importancia de los periddicos deportivos en
términos de audiencia. Los resultados presentados en las paginas precedentes nos
permiten afirmar que el sector de la prensa deportiva estds dominado por dos
grandes compaiiias o por dos empresas periodisticas que pertenecen a dos grandes
grupos mediaticos: Diario AS, perteneciente al grupo mediatico PRISA, y diario

MARCA, perteneciente al grupo medidtico Unidad Editorial.
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CAPITULO IIl. MUNDO DEPORTIVO S.A.

El capitulo lll procura analizar uno de los periddicos objeto de estudio, el Periédico Mundo
Deportivo, sociedad que forma parte del Grupo Goddé de Comunicacion S.A. A través de un
analisis econdmico-financiero se podra hacer un diagndstico y extraer una visidon global de la

situacion del periddico en nuestra sociedad actual.

Previamente al cdlculo de ratios que serdn de especial interés para la extraccién de las
conclusiones oportunas sobre el periddico, se va a realizar una breve introduccién del periédico

para un mejor conocimiento por parte del lector del periddico en cuestion.

1. Historia Mundo Deportivo.
El primer periddico de ambito deportivo en Espaiia fue El Mundo Deportivo, de la mano de su
entonces presidente, Jaime Grau Castella. La fecha del lanzamiento del primer nimero de este
periddico data de 1906. Su entonces, duefio, Jaime Grau Castella, tuvo la inestimable ayuda de
Narciso Masferrer, conocido por su colaboracién en el semanario Los Deportes, periédico que

tuvo una relevancia importante en la historia de la prensa deportiva en Espafia.

llustracion 9. Primer numero del diario EI Mundo Deportivo.

E\®undoBeporfive

AUTOMOBILISNO CICLISHO

AE T EITEE TSR T T T IT w o S S

HISPANO-SUIZ A
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TENTDS VENDIDAS on SUIZA ¥ o

I Prom Pmutmas v PrEsuruEsTOs
§ F. 5. ABADAL. - Consejo de Ciento, 343. - Barcerona
E sz r=zaes s » seesass e ssmmsar oy

TROS PROPOSITONS

Fuente: A la premsa d'aquell dia (2011)

Impulsor del periodismo deportivo en Espafia, fue también uno de los precursores a nivel
europeo, sélo superado en fecha por el periddico deportivo italiano mas importante hoy en la

actualidad, La Gazzetta dello Sport.

Debido a la Guerra Civil, sus portadas se coparon con alguna imagen del conflicto bélico que

atraveso6 el pais durante los afios 1936 y 1939. Lejos de cerrar y no publicar durante estos afios
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convulsos en Espafia, el periddico continud con su actividad. El Unico problema al que tuvo que
hacer frente el periddico fue a la escasez de papel durante el conflicto bélico, lo que le llevd a

reducir sus ediciones a cuatro paginas.

Durante los intensos afios de guerra, el periddico no pudo hacer frente a los problemas

econdmicos que atravesaba y tuvo que paralizar su actividad a finales de enero de 1938.

Con el fin de la Guerra Civil, volvié a editarse, con portadas con mensajes claramente de

patriotismo y de unidn tras lo sucedido los afios anteriores.

Tras la llegada de la transicidn, y con una Espafa recuperada, en 1948 se promueve, desde el
periddico El Mundo Deportivo, un certamen para la eleccidon del mejor deportista de ese mismo
afio, siendo precursor de premios que, actualmente, se otorgan a deportistas, como los
galardones que da el diario Marca o el diario As, sin ir mas lejos. Ya en 1967, de igual manera
que sucedié en 1948, se pone en marcha un sistema de votacién para la eleccién del Mejor
Futbolista del Afio, cosa que, hoy en dia, aun se mantiene, como la gala del Ballon D’Or, o el
galardén al mejor futbolista europeo del afio, el trofeo The Best, este afio, revalidado por el

futbolista portugués del Real Madrid Club de Futbol, Cristiano Ronaldo.

Siguiendo la dindmica del resto de periddicos espafioles, en 1992 El Mundo Deportivo abandoné
el formato tradicional en blanco y negro, asi como el sistema de huecograbado. A estos dos
acontecimientos periodisticos importantes, se le afiadié también la inclusidn en los periddicos
de lainfografia, es decir, a través de una serie de procedimientos informaticos, dotar al periédico

de imagenes entre tanto texto.

Aunque es un cambio menos trascendental que los mencionados en el parrafo anterior, hay que
comentar que, en 1999, tras la fundacién del Grupo Godd, del que el diario era parte de él,

cambio el nombre, y pasa a llamarse Mundo Deportivo, ddndole otro cambio también al logo.

llustracion 10. Logotipo Mundo Deportivo en la actualidad.

MUNDO

DEPORTIVO

Fuente: Pdgina oficial Mundo Deportivo (2017)
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Por lo que respeta a la importancia de este periddico en el ambito del periodismo deportivo,
comentar que, en el cierre del ejercicio de 2016, teniendo en cuenta el periodo anual, segun la
Oficina de Justificacion de la Difusion, tiene un promedio de tirada de 79.603 ejemplares, y un
promedio de difusion de 53.433, cifras que, si comparamos con la competencia de este diario
en Catalufia, el diario Sport, se sitla un tanto por encima del mismo, siendo las cifras del diario

Sport de, 78.078 en promedio de tirada, y de 48.235 en difusion.

El afio 2015 tuvo un promedio de tirada de 86.801 y un promedio de difusiéon de 58.161. Si
comparamos los datos del ultimo ejercicio del cual tenemos informacién, con los del ejercicio
inmediatamente anterior, vemos que ha habido un descenso de, aproximadamente, un 7,5%

con respecto a la tirada, y un 8% en referencia al promedio de difusion.

Grdfico 4.Tirada 2015 vs 2016 (en miles de ejemplares)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de OJD.

2. Andlisis econdmico-financiero

Dicho apartado tiene por objeto conocer la situacion econdmica y financiera de uno de los

periddicos deportivos objeto de estudio, el diario cataldn El Mundo Deportivo S.A.

El presente analisis de las cuentas anuales del periddico El Mundo Deportivo S.A, se realizard
mediante la comparacion de una serie de datos de los aflos 2015 y 2016, ultima fecha publicada

y de la que se tiene acceso publico.
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Previo al analisis de dichas cuentas anuales, serd necesario tener una seguridad razonable de
que los datos cotejados y la informacidn tratada tiene una fiabilidad demostrada y corroborada
por expertos en la materia. Para ello, se ha tenido presente la informacion relativa al informe de
auditoria de la sociedad El Mundo Deportivo S.A. Légicamente, para hacer un trabajo de calidad
profesional, es necesario que el informe de auditoria emitido sea favorable, y no una opinién

del auditor desfavorable o, en ultima estancia, denegacién de la propia opinidn.

En este caso, la sociedad El Mundo Deportivo S.A. presente una opinidn favorable por parte de
la sociedad de auditoria Price Water House Coopers auditores S.L, por tanto, las cuentas del
periddico deportivo objeto de estudio estan libres de incorrecidn material debido a fraude o
error, y los datos que, a continuacién, se van a utilizar, serdn fiables para obtener un andlisis

econdmico y financiero de calidad profesional

Una vez conocida la informacion del informe de auditoria y teniendo seguridad de que los datos
a utilizar son fiables, podemos empezar a analizar los datos, de las cuentas anuales, unas cuentas

anuales obtenidas gracias al Registro Mercantil Central.

2.1. Analisis de la situacion patrimonial
La finalidad de la realizacion de un analisis sobre la situacion patrimonial de E/ Mundo Deportivo
S.A. es definir qué masas patrimoniales que componen el balance de situacidn de dicha sociedad
son mas importantes, en otras palabras, que peso relativo ostentan con relacién al total de la
estructura econdmicay financiera de la sociedad. Para ello se estudiara la evolucidn en dos afios
econdmicos, para constatar si sigue la sociedad una dindmica coherente, o en caso contrario,

qué motivos han podido influir en un posible cambio de tendencia.

Para una fécil comprension de los datos de la sociedad, un primer acercamiento al andlisis
econdémico y financiero de la empresa se puede hacer mediante un andlisis vertical de los datos,
es decir, reunir las cuentas de balance en las principales masas patrimoniales para facilitar su
inteleccion. En la tabla siguiente se derivan los resultados del andlisis comentado con

anterioridad.

Tabla 7. Porcentaje masas patrimoniales Balance de El Mundo Deportivo S.A.

2016 2015
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ACTIVO

Activo No corriente 5,1% 2,33%
Existencias 3,01% 4,1%
Realizable 91,8% 93,52%
Disponible 0,007% 0,058%
PASIVO + PN

Patrimonio Neto 42,96% 41,98%
Pasivo no Corriente 0,29% 0,29%
Pasivo Corriente 56,74% 57,72%

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

De la Tabla 7 se observan unas partidas de balance que mantienen unos valores lineales en el
tiempo, excepto la partida del Activo No corriente, subiendo de un peso del 2,33% en 2015 a un
5,1% en 2016. Este incremento de dicha masa patrimonial tiene su justificacién en un aumento
de la partida “Aplicaciones informaticas”, aumentando de 784 euros en 2015 a los 228.256 en
el ultimo afio del que se tienen datos. Este factor va en concordancia con los nuevos modelos
de negocio comentados anteriormente, en el que los periddicos se estan adaptando a la nueva
corriente de la Web 2.0, en el que el desarrollo de aplicaciones informaticas y la decadencia del
formato papel son factores imprescindibles para la sostenibilidad del sector de la prensa en

general.

El resto de partidas del Balance siguen una tendencia equilibrada en el tiempo. Destaca el peso
importante que tiene el Realizable en El Mundo Deportivo S.A. De las partidas de esta masa
patrimonial sobresalen “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar”, con un peso dentro de
esta masa del 52,5%, y “Inversiones en empresas del grupo y asociadas” con una carga del

45,28%. El importante peso del Realizable, como se ha comentado, viene respaldado por unas

Por lo que respecta al Patrimonio Neto y Pasivo de la sociedad, vemos un claro predominio del
Pasivo Corriente, frente a la suma del Patrimonio Neto y el Pasivo no Corriente, es decir, el
porcentaje de deuda a corto plazo es superior al porcentaje de deuda a largo plazo mas los

fondos propios de la sociedad.

De la informacién disponible en las cuentas anuales de E/ Mundo Deportivo S.A. podemos
concluir que este predominio de la deuda a largo plazo frente a la deuda a corto plazo se debe,
principalmente, a la partida “Acreedores Comerciales y Otras cuentas a pagar”, en particular, a
la partida de “Proveedores”, con un porcentaje en el ultimo ejercicio disponible del 51,65% del
total de la partida “Acreedores Comerciales y Otras cuentas a pagar”. Si a la cuenta
“Proveedores”, la comparamos con el total de Patrimonio Neto y Pasivo, este porcentaje alcanza

la cifra de 21,87%, es decir, un valor muy elevado si tenemos en cuenta la cantidad de partidas
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que forman parte de la estructura financiera de una sociedad. No obstante, en la nota 14 de la
Memoria de las Cuentas Anuales, menciona el periodo medio de pago de Proveedores, y una
serie de informacion interesante acerca de los mismos, como el ratio de pago o el ratio de
proveedores pendientes de pago, cifra que oscila entre un 10% y un 12% del total de pagos
realizados por los mismos, lo que nos indica una cierta estabilidad y confianza con los

proveedores que trabaja El Mundo Deportivo S.A.

Por otro lado, el Patrimonio Neto estd formado en su totalidad por los Fondos Propios,
destacando en éstos la Prima de Emisidon con un porcentaje del 47% sobre el total del Patrimonio
Neto en el ultimo ejercicio econdmico. En la Nota 12 de la Memoria habla sobre esta Prima de
Emision, de libre distribucidn, siempre y cuando el Patrimonio Neto sea superior al Capital Social.
Normalmente esta Prima de Emisién aparece tras una Ampliaciéon de Capital, debido a que los
nuevos socios que quieran formar parte de la sociedad deban pagar un sobreprecio por esas
acciones, es decir, pago por encima del valor nominal de la accién. La segunda partida con mas
fuerza dentro del Patrimonio Neto es el Capital, con un 31,5%, escriturado en 165.000 acciones
nominativas de 7 euros de valor nominal, sin ningln tipo de restriccion para su libre

circularizacion.

La equiparacion del analisis de la estructura financiera y econédmica de la sociedad E/ Mundo
Deportivo S.A. desde una dptima estdtica, es decir, solamente teniendo en cuenta el ultimo
ejercicio econémico, parece evidenciar una aparente coherencia patrimonial, ya que una
inversidn en activo corriente se corresponde con una financiacion a corto plazo. Esto se traduce
en un Fondo de Maniobra de signo positivo, es decir, qué la diferencia entre el Activo Corriente
y el Pasivo Corriente es positiva en 3.251.018 euros. Esto indica un equilibro econémico-
financiero, ya que sefala que la sociedad tiene suficiente activo corriente, como ya hemos visto,

gracias al realizable, para cubrir las deudas a corto plazo, principalmente con Proveedores.

Finalizando con el analisis del balance de la sociedad, destacar que el volumen de deuda es
mayoritariamente a corto plazo, y superior al conjunto del Patrimonio Neto. No obstante, este
tipo de deuda estd dentro de los parametros de una capitalizacién adecuada, si bien, este
porcentaje de deuda frente al Patrimonio Neto es de un 58%, frente a un 42% de Patrimonio
Neto. De acuerdo con Llorente (2010:143), que considera una capitalizacion adecuada al
intervalo 60% Patrimonio Neto y 40% deuda, o viceversa, y cuyos valores oscilan entre ese
intervalo, podemos concluir que la empresa analizada se encuentra dentro de un equilibrio en

la estructura financiera del balance.
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En relacidn con el desarrollo de las partidas previamente analizadas (analisis horizontal), la
estructura econdmica, es decir, el activo del balance, presenta escasas variaciones de un afio a
otro, a excepcion de la comentada con anterioridad, el crecimiento del activo no corriente a
consecuencia de una variacion positiva de la partida Inmovilizado intangible, en particular
“Aplicaciones informaticas”. Por lo que respecta al resto de partidas que componen la estructura
econdmica, escasas variaciones en términos porcentuales, y alguna variacidn sin importancia en
términos absolutos, como en el caso de la partida “Clientes por ventas y prestaciones de
servicios”, disminuyendo en este ultimo ejercicio de 364.241 euros a 254.454 euros, sufriendo

un descenso anual del 30%.

En lo concerniente a la estructura financiera de E/ Mundo Deportivo S.A., también se mantiene
el guion del afio anterior, con un claro predominio de la financiacién ajena frente a la
financiaciéon propia, pero dentro de unos estandares ldgicos de capitalizacién adecuada.
Continula el dominio de la partida “Prima de Emision dentro de los Fondos propios, pero aparece
un Resultado del ejercicio mucho mas elevado en el afio 2016 que en el anterior. Se pasa en

2015 de 17.419 a 423.951 en el ultimo ejercicio econémico.

Para completar el andlisis patrimonial, destacar que el Fondo de Maniobra ha bajado un 7% con
respecto al afio 2015. Si bien no es una situacion grave, debido a que continta en unos valores
positivos. Este descenso del Fondo de Maniobra se ha debido a que la bajado del Activo
Corriente ha sido mas acusada que la bajada del Pasivo Corriente. Mientras que el Pasivo
Corriente ha bajado 221.862 euros, a consecuencia del descenso de la partida “Provisiones a
corto plazo”, el Activo Corriente ha bajado en una mayor cantidad gracias a la cuenta “Clientes,

empresas del grupo y asociadas”.

La Tabla 8 muestra los datos para la conclusidn del Fondo de Maniobra de los dos ejercicios de

los que se disponen datos para el andlisis de la situacién econdmica y financiera de El Mundo

Deportivo S.A.
Tabla 8. Fondo de Maniobra de El Mundo Deportivo S.A.
2016 2015
Activo Corriente 8.091.494,00 £ 8.564.583,00 €
Pasivo Corriente 4.840.476,00 € 5.062.338,00 €
Fondo de Maniobra 3.251.018,00 € 3.502.245,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA de El Mundo Deportivo S.A.
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2.2. Analisis de la situacion de liquidez
Para un correcto andlisis de la situacidn de liquidez, sera necesaria la utilizacion de diversos
ratios que nos den la informacidn suficiente para concluir en qué situacion, o en qué niveles de
liquidez, se encuentra la sociedad objeto de estudio. Estos ratios van a permitir vincular ciertas
partidas del balance de situacion que guardan un importante grado de analogia, facilitando de
esta manera su posterior analisis en el tiempo, y poder contrastar los datos obtenidos con los

datos de la competencia, del sector en general.

El calculo de los ratios considerados para la obtencidn de una conclusidn sobre la situacién de

liquidez se refleja en la siguiente tabla:

Tabla 9. Ratios de liquidez de EI Mundo Deportivo S.A.

2016 2015
Liquidez General 1,67 1,69
Tesoreria 1,62 1,62
Disponibilidad 0 0
F.M s/Activo 0,38 0,40
F.M s/Pasivo Corriente 0,672 0,69

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

Los ratios de liquidez de |la Tabla 9 ratifican el valor positivo del Fondo de Maniobra, ya que tanto
la Liquidez General como la Tesoreria presentan valores superiores a la unidad en ambos
ejercicios econdmicos, presentando una visible situacién de estabilidad financiera, es decir, no

hay aparentes problemas de liquidez a corto plazo.

Este ratio es de un 1,6 en el sector, por lo que la sociedad va en sintonia con el mismo, sin

aparentes problemas de liquidez.

Por lo que respecta al andlisis horizontal de la sociedad, observamos que los ratios de liquidez y
tesoreria mantienen una tendencia lineal en estos dos ejercicios econdmicos, situdndose en
valores normales de liquidez, de acuerdo con las consideraciones de Gonzalez (2011), entorno
al valor aceptado de la misma, un 1,5. Esto indica que durante los dos ejercicios econdmicos
objeto de estudio, la capacidad de la sociedad para hacer frente a los pagos inmediatos ha sido

buena, a priori.

Resulta un tanto sorprendente el valor en ambos ejercicios econémicos del ratio de
disponibilidad, indicando un valor muy préximo a cero. Como se ha podido extraer del balance

de situacion de la sociedad en sus cuentas anuales, este valor tiene légica, observando la partida
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de “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes”, cuyo valor es 600 euros, un porcentaje
insignificante en el conjunto del activo de la sociedad. Ademas, comparando los demas ratios
gue relacionan a partidas del activo del balance con el total del mismo, vemos la escasa
participacién del efectivo en este sentido. Este hecho podria indicar un posible problema para
atender a los pagos, ya que el ratio de disponibilidad es inferior a 0,2. Pero, respecto a este dato,
parecen indicar los ratios una aparente situacién de equilibrio econdmico y financiero, aunque
sera conveniente el cdlculo de unos ratios adicionales que indiquen si ese posible problema de
la sociedad para atender a los pagos es realmente veraz o no. Para ello, se va a proceder al

calculo de los plazos medios de cobro y de pago a proveedores.

Para el calculo medio de pago a proveedores se tendra en cuenta un tipo de Impuesto sobre el
Valor Afiadido (IVA) del 21%, y para el célculo del saldo medio de los proveedores se tomaran
en consideracion tanto el valor de la partida “Proveedores”, como el valor de “Proveedores,

empresas del grupo y asociadas”.

Segun la Nota 14 de la Memoria de las Cuentas Anuales, el periodo medio de pago a proveedores
en el ultimo ejercicio econémico del que disponemos fue de 32 dias, mientras que, en el afio
inmediatamente anterior, su cifra fue de 47 dias. En relacion con los datos proporcionados por
dicha Memoria, se puede concluir que el periodo medio de pago a proveedores se ha
disminuido, aspecto que afecta negativamente a la sociedad objeto de estudio, ya que los

proveedores cobran antes, la sociedad tiene menos margen para pagar.

Tabla 10. Plazos medios de cobro y pago a Proveedores de la sociedad El Mundo Deportivo S.A.

| 2016 2015
Plazo medio pago Proveedores 32 dias 47 dias
Plazo medio cobro Proveedores 58 dias 61 dias

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

Los resultados que arroja la Tabla 10 desvelan el problema comentado en parrafos anteriores,
un posible problema que justifica el inexistente valor del ratio de disponibilidad, aludiendo asi a
una dificultad de la sociedad para atender a los pagos de los proveedores con el efectivo
disponible en las fechas analizadas. Y es que, si la sociedad cobra, como comenta la tabla, en
2016 a 58 dias, y paga a 32, llega un momento que no tiene liquidez para hacer frente a esos
pagos, porque el dinero que ingresa es tardio, es decir, practicamente ingresa dinero cada dos

pagos que realiza, y es una situaciéon que puede acarrear problemas de liquidez a largo plazo.
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Finalmente, en relacidn con el analisis horizontal de los periodos medios de pago y de cobro a
proveedores, vemos una tendencia negativa en el periodo de pago a dichos proveedores,
disminuyendo de 47 a 32 dias, y una tendencia positiva de un ejercicio econdmico a otro en los
periodos medios de cobro, disminuyendo el ingreso de liquidez por parte de los proveedores de

la sociedad desde los 61 dias en 2015 a los 58 dias en el ultimo ejercicio econémico.

2.3. Andlisis de la situacion de endeudamiento
El balance de situacién de la sociedad El Mundo Deportivo S.A. indica la existencia de una
aparente situacion de endeudamiento adecuada por parte de esta, situdndose en unos valores
normales (40% PN — 60% Pasivo, o viceversa). Como se ha comentado anteriormente, el
endeudamiento que tiene la sociedad es mayoritariamente a corto plazo, y recayendo este
volumen de endeudamiento en la partida “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar”, en

particular, en la cuenta “Proveedores”.

Seguidamente, a través de una serie de ratios, se cumplimentara esta aseveracion realizada en
el parrafo anterior, cotejando tanto el volumen de deuda, como su calidad y fuerza dentro de la
organizacion de la empresa. Todo ello permitird concluir qué beneficio es necesario para

sostener un determinado nivel de carga financiera.

Tabla 11. Ratios de endeudamiento de la sociedad El Mundo Deportivo S.A.

2016 2015
Endeudamiento 0,57 0,58
Autonomia 0,753 0,723
Solvencia 1,75 1,72
Calidad deuda 0,995 0,995
Gastos Financ. s/ventas 0 0
Cobertura gastos financ. 0 0

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

A través de los ratios de la Tabla 11 se puede examinar, por un lado, la cantidad de la deuda, y
por otro lado, su calidad, ademas de la carga financiera que soporta la sociedad objeto de
estudio. Como se ha comentado, primeramente, se va a analizar la cantidad de la deuda a través

de los ratios de endeudamiento, autonomia y solvencia.

El ratio de endeudamiento es un indice de la carga que representa la financiacion ajena, es decir,
el peso del pasivo en la estructura financiera de la empresa, en la parte del balance que tiene en
cuenta tanto la financiacion propia como la ajena. Un valor adecuado para este ratio oscila entre
elintervalo 0,4y 0,6 (Llorente, 2010:143), por lo que podemos ratificar que, en el Gltimo ejercicio

econdmico, este ratio se encuentra dentro de los pardametros adecuados. Este ratio va en
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sintonia con los valores normales que debe tener la situacidn patrimonial de la sociedad, donde
se comenté que los capitales propios debian oscilar entre el 40% y el 60% de la estructura
financiera. Por tanto, el valor de 0,57 obtenido en dicho ratio manifiesta un endeudamiento
apto en cuanto a la cantidad, con la financiacidon ajena como factor dominante dentro de la

estructura financiera de la sociedad con un 57%.

Patente queda también el valor que manifiesta el ratio de autonomia, donde pone en relacion
la financiacidn propia y la ajena. Es normal un valor de este elevado ya que, como se comenté
en el parrafo anterior, la financiacién ajena predomina sobre la financiacién propia en El Mundo
Deportivo S.A. Los niveles entre los que se considera adecuado este ratio, segin Gonzalez
(2011:482) oscilan entre 0,7 y 1,5, por lo que podemos discurrir que es un valor de autonomia
ciertamente bajo, aunque dentro de los pardmetros légicos de autonomia. Continua teniendo
sensatez este ratio, debido a que la financiacidn propia acapara tan sélo el 42,96% en 2016,
siendo la financiacién ajena de casi el 60%. Es por esta razon que la autonomia de la sociedad

en este sentido, debe ser baja dentro de los limites establecidos.

En virtud de ello, comentar que, un endeudamiento fuera de los parametros adecuados
comentados con anterioridad no tiene que por qué ser sinébnimo de una situacién financiera ni
perfecta, por no tener deuda, ni dificultosa y trascendental por ser excesiva, ya que, a veces, las
sociedades prefieren tener un volumen de deuda elevado que alivie depender exclusivamente
de capitales propios. Es por este motivo, por lo que, ratios como el de garantia nos ofrecen una

visidn mds extensa de lo que puede conllevar tener un volumen de deuda infimo o elevado.

Este ratio de garantia, también conocido como ratio de solvencia, mide la fiabilidad de Ia
sociedad para hacer frente con los activos que cuenta, y que se han visto en el balance de
situacién de la misma, al total de la financiacién ajena con la que cuenta, independientemente
de si es a corto o largo plazo. En definitiva, es el importe de activo que le sobraria a la empresa
una vez hecho frente a todas las deudas contraidas, o lo que es lo mismo, la distancia a la

quiebra.

La empresa analizada, en 2016, cuenta con un ratio de solvencia de 1,75, indicando este valor
que, por cada euro de deuda que la empresa contrae, tiene activo por valor de 1,75 para saldar
esas deudas. Ademas, si analizamos horizontalmente dicho ratio, vemos que ese valor aumente

de 0,3 con respecto a 2015.

Analizando los ratios de cantidad de deuda de forma horizontal, comparandolos con los datos

del 2015, vemos que la tendencia de la cantidad de deuda se mantiene lineal, mejorando pocas
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décimas con respecto al aifio anterior, pero mejorando, aspecto importante. Vemos como el
ratio de endeudamiento se reduce de 0,58 a 0,57, y como se ha comentado anteriormente, el

ratio de solvencia incrementa 0,3 puntos respecto al aio 2015.

Dejando a un lado la cantidad de la deuda, el siguiente tema a estudiar es la calidad de esta, es
decir, a la estructura de la deuda de la sociedad. Asimismo, el ratio de calidad de la deuda mide
el tiempo de la deuda en la sociedad, es decir, el corto o largo plazo de esa deuda. En este
sentido, es considera como deuda de mejor calidad aquella deuda con un horizonte temporal
superior, esto es, cuanto menor sea el ratio de calidad de la deuda, menos exigible sera la deuda,
y por tanto, serd mejor, ya que este ratio relaciona la cantidad de deuda a corto plazo, es decir,
el pasivo corriente del Balance de Situacidn, con la cantidad de deuda total. Empero, en dicho
ratio también habrd que tener presente como es la estructura econdmica de la empresa, ya que,
la empresa puede tener un predominio de la deuda a corto plazo, como es el caso, pero
compensado con un alto volumen de activo a corto plazo que, como se vio en el analisis del

balance, el realizable era la partida mas importante de la estructura econémica de la sociedad.

Atendiendo a los resultados obtenidos de todos los ratios, podria llevarnos a pensar en una
situacion de una mala gestidn por parte de la sociedad, en cuanto a la deuda se refiere, ya que
el valor de calidad de la deuda es un 99%, lo que indica que practicamente la totalidad de la
deuda de la empresa es a corto plazo, aspecto correcto viendo el Balance de la sociedad, pero
también una deuda de mala calidad, un hecho que dista mucho del razonamiento previamente
explicado en el parrafo anterior, donde se ha comentado que una deuda a corto plazo puede ser
respaldada y saldada con un volumen de activo corriente también elevado. No necesariamente

una deuda a corto plazo ha de ser de mala calidad en todos los casos.

Haciendo una sintesis, si se toma en consideracién la relacién de la configuracion de la inversion,
es decir, el activo, y su financiacidn, Patrimonio Neto y Pasivo, el andlisis patrimonial ya dio por
sentada el equilibrio existente entre inversién y financiacién, debido a que una mayor inversién
a corto plazo se correspondia con una financiacion también a corto plazo. Este acontecimiento

quedo patente en la existencia de un Fondo de Maniobra, en ambos ejercicios, positivo.

En segundo lugar, un problema que se ha comentado con anterioridad, es decir, el problema de
tener una deuda mayoritaria a corto plazo parece haberse saldado con un interesante peso del
realizable, que contrarresta ese volumen de deuda a corto plazo. Si bien es cierto que la politica
de cobros y pagos de la sociedad no es la idénea, ya que cobra mas tarde que paga, como se ha

puesto de manifiesto con anterioridad.
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Por ultimo, esta deuda mayoritaria a corto plazo tiene una vertiente positiva, y es que la deuda
es sin coste, ya que la mayor parte de la misma corresponde a la partida “Proveedores” y

“Proveedores, empresas del grupo y asociadas”, con un 52% del total de deuda a corto plazo.

Todos los hechos comentados con anterioridad parecen conducir a una buena gestién de la
deuda a corto plazo por parte de la sociedad El Mundo Deportivo S.A, lo que lleva a una

equilibrio econdmico y financiero.

2.4, Analisis de la politica de inversion — financiacion
Previamente al analisis de la politica de inversidn y financiacién seguida por la empresa, ya se
presentaron los andlisis tanto de la situacidn patrimonial de la sociedad, como de su nivel de
endeudamiento. Se concluyd que, aparentemente, la sociedad no presentaba ningun
desequilibrio entre la politica capitalista seguida por la misma, y la naturaleza de la financiacién

utilizada para acometer dicha politica de inversién.

Pese a este aparente equilibrio entre la inversién y su financiacién, seria conveniente la
realizacion del estado de origen y aplicacion de fondos (E.O.A.F.), ya que, dicho analisis permiten
contestar a preguntas sobre el tipo de inversion realizada por la empresa, qué financiacién ha
utilizado la empresa para soportar tal magnitud de inversion, y con qué tipo de partidas se ha
sustentado esta inversiény, en definitiva, si realmente, el equilibrio comentado con anterioridad
entre la politica inversionista y sus fuentes de financiacidn, son realmente contrastadas con

dicha informacion.

Comunmente, suele nombrarse que el crecimiento de una sociedad es equilibrado en tanto en
cuanto los aumentos de activos y pasivos a corto plazo son parejos, o cuando, por el contrario,
incrementos de la financiacidn propia mas la financiacién ajena a largo plazo son equiparables
con aumento de los activos no corriente de la empresa. De esta forma se consigue que, tanto a
largo plazo como a corto plazo, la variacidn del fondo de maniobra varie en la misma magnitud.
De manera que, si estas dos posibles opciones comentadas en el pdrrafo se cumplen, podemos

decir que la empresa objeto de estudio tiene un estado de fuentes y empleos compensado.

Para la creacién del estado de origenes y aplicaciones de fondo, primeramente, se tendra que
desglosar el balance en tantas partidas como se ha dividido para el analisis de la situacion
patrimonial, pero, también, teniendo presente en este estudio la autofinanciacion. Esta
autofinanciacién no es mas que la consecuencia de la suma del resultado de la empresa en el
ultimo ejercicio econémico afiadiendo a éste la amortizacion. La amortizacién acumulada de los

dos ejercicios econdmicos que se tienen datos de la sociedad objeto de estudio se encuentran
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en la Tabla 12, y han sido obtenidos gracias a la informacién de las Notas 6 y 7 de la Memoria

de las Cuentas Anuales de El Mundo Deportivo S.A.

Tabla 12. Amortizacion acumulada de El Mundo Deportivo S.A.

Amortizacion acumulada

2016

2015

Inmovilizado intangible

292.651,00 €

209.277,00 €

Inmovilizado material

1.184.909,00 €

1.172.417,00 €

Total

1.477.560,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

1.381.694,00 €

Una vez tenida la informacién de la amortizaciéon, necesaria para la elaboracién de las

variaciones de las partidas del balance, se procede a la realizacién de dichas variaciones de las

partidas del balance en el ultimo ejercicio econdmico, respecto al inmediatamente anterior. La

Tabla 13 muestra esas variaciones de las partidas del balance de la sociedad El Mundo Deportivo

S.A.
Tabla 13. Variaciones partidas del balance de EI Mundo Deportivo S.A.

ACTIVO 2016 2015 | Variacién

NO CORRIENTE 1.916.326,00 € 1.586.652,00 € | 329.674,00 €
EXISTENCIAS 257.587,00 € 355.628,00 € |- 98.041,00 €
REALIZABLE 7.833.307,00 € 8.203.875,00 € |- 370.568,00 €
EFECTIVO 600,00 € 5.080,00€ |- 4.480,00 €
Total 10.007.820,00 € 10.151.235,00 € |- 143.415,00 €
PATRIMONIO NETO Y PASIVO - €
PATRIMONIO NETO 3.240.833,00 € 3.682.203,00 € |-441.370,00 €
PASIVO NO CORRIENTE 25.000,00 € 25.000,00 € - €
PASIVO CORRIENTE 4.840.476,00 € 5.062.338,00 € |-221.862,00 €
BENEFICIO 423.951,00 € 423.951,00 €
AMORTIZACION 1.477.560,00 € 1.381.694,00 € 95.866,00 €
Total 10.007.820,00 € 10.151.235,00 € |- 143.415,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

Por ultimo, y con las variaciones extraidas de la Tabla 13, se puede elaborar el E.O.A.F del

ejercicio 2016:
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Tabla 14. Estado de Origen y Aplicacion de Fondos (Ejercicio 2016) de El Mundo Deportivo S.A

DE VALENCIA

APLICACION ORIGEN

PATRIMONIO NETO 441.370,00 € | BENEFICIO 423.951,00 €

A. NO CORRIENTE 329.674,00 € | PASIVO NO C. - €
AMORTIZACION 95.866,00 €
AFM -251.227,00 €

PASIVO CORRIENTE 221.862,00 € | EXISTENCIAS 98.041,00 €
REALIZABLE 370.568,00 €
EFECTIVO 4.480,00 €
AFM -251.227,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de El Mundo Deportivo S.A.
Este anadlisis debe poder ser util para contestar a las tres preguntas siguientes:

12. ¢Cual ha sido la politica de inversidon-financiacién utilizada por la sociedad en el ejercicio

20167

Por lo que respeta a los origenes y aplicaciones a largo plazo, se puede vislumbrar que la
autofinanciacion, es decir, la suma del beneficio y la amortizacién ha representado el 100% de
los origenes a largo plazo, pero si nos cefiimos al total de origenes del ejercicio, éste protagoniza
el 52% de los origenes, mas de la mitad de estos. El beneficio tiene un peso del 81,55% del total
de la autofinanciacién, elementado destacado en el E.O.A.F. También destaca la inexistencia de
un incremento o decremento de la partida del Pasivo No Corriente, siendo, como ya se ha
comentado con anterioridad, el 100% del paso correspondiente a la autofinanciacién en los

origenes a largo plazo.

Dichos origenes se han concentrado en un 57% y 43% en el Patrimonio Neto y en el Activo No
Corriente, respectivamente. Por lo que concierne al activo no corriente, esta inversion,
fundamentalmente, ha ido destinada a inmovilizado intangible (Patentes, licencias, marcas y

similares).

Como se observa en el E.O.A.F., el Patrimonio Neto ha sufrido una variacidon negativa, por esta
razén se encuentra en las aplicaciones. Esta variacion negativa en el ejercicio 2016 se debe,
segln se desprende de la memoria a un dividendo a cuenta que la empresa ha decidido conceder

a sus accionistas previo a la finalizacién del ejercicio social.

Centrandonos en los origenes y aplicaciones a corto plazo, observar la reduccién de todos los
activos corrientes de la sociedad, pero también, la caida de las deudas a corto plazo, en especial

de las provisiones a corto plazo y, en menor medida, de los proveedores.
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29. {Ha sido equilibrada dicha politica?

Esta politica ha generado una variacién negativa del fondo de maniobra. Por tanto, bajo este
estudio, la politica de inversion-financiaciéon seguida por la sociedad ha sido desequilibrada
desde el punto de vista tedrico, pero el Fondo de Maniobra continda siendo positivo. En
resumen, la politica no se considera equilibrada por dos motivos. El primero, porque los origenes
de fondos originados a largo plazo no han sido los suficiente para poder financiar las aplicaciones
a largo plazo y, en segundo lugar, porque el crecimiento experimentado por las aplicaciones a

corto plazo ha sido inferior que el crecimiento experimentado por los origenes a corto plazo.

39. ¢En qué medida ha afectado este desequilibrio a la situacion econdmica y financiera de la

sociedad?

a) La sociedad, previo al analisis del E.O.A.F., tenia un fondo de maniobra positivo y, por
consiguiente, una aparente situacion de equilibrio desde el punto de vista econémico y
financiero. Sin embargo, la variacidon negativa de dicho fondo de maniobra coloca a la
sociedad en una situacién mas delicada que antes, pero manteniendo el signo positivo
en el fondo de maniobra, por lo que se puede decir que, la politica ha sido
desequilibrada, pero manteniendo una situacién de equilibrio econémico-financiero.

b) La autofinanciacion, como se ha comentado con anterioridad ha significado el 100% de
los origenes a largo plazo, siendo inexistente la partida de pasivos a largo plazo, y un
52% del total de origenes del ejercicio, lo que nos indica el importante peso de la
autofinanciacién en la empresa. Este hecho es favorable, ya que se trata de una
financiacion sin corte para la sociedad objeto de estudio.

c) Los activos corrientes, como se ha visto, han disminuido su cantidad, por tanto, no se
ha trasladado este factor en un crecimiento patrimonial. Por el contrario, la deuda a
corto plazo ha disminuido, hecho que compensa el no crecimiento patrimonial, aunque
en menor medida.

d) No ha habido incremento de deuda a largo plazo. Se ha mantenido constante de un
ejercicio a otro.

e) Laliquidez inmediata se ha visto disminuida, al igual que el resto de activos corrientes.

Ante la situacién contemplada con todos estos factores, se puede concluir que la politica de
inversidn-financiacidn no ha sido adecuada, aunque, puntualizar lo comentado con anterioridad,
que la sociedad sigue teniendo un fondo de maniobra positivo, con lo que se encuentra en una

situacién de equilibrio econémico y financiero.
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2.5. Analisis de la cuenta de Pérdidas y Ganancias
Este apartado, como su propio nombre indica, sirve para determinar cual es el resultado de la
empresa en ese ejercicio econdmico. El resultado podra ser positivo, en este caso tendremos

beneficio o ganancia, o negativo, en caso de tener pérdidas.

A través del andlisis de la situacidon patrimonial, del analisis del balance, se obtuvo una
perspectiva general de la situacion en la que se encontraba la empresa. Se trataron temas como
el fondo de maniobra, la situacién de liquidez y endeudamiento, la situacién econdmica y

financiera de la sociedad, etc.

En este apartado lo que se pretende es conocer como ha obtenido ese resultado la empresa 'y,
por supuesto, como se podria mejorar ese resultado. También contrastado, l6gicamente con los

datos del ejercicio anterior para tener asi una visidn acerca de la evolucion de dichos datos.

En resumen, la valoracién que seguidamente se acomete nos va a permitir determinar
cuestiones referidas al desarrollo de aspectos tales como el importe neto de la cifra de negocios
(INCN), el beneficio antes de intereses e impuestos (BAIl), o los distintos gastos e ingresos
financieros, de persona, de explotacién, etc, que ha acometido durante el ejercicio la empresa

objeto de estudio.

2.5.1. Cuenta de pérdidas y ganancias
El primer paso para el andlisis de la cuenta de pérdidas y ganancias consiste en un desglose de
las partidas correspondiente a este item que aparecen en las cuentas anuales de la sociedad, y

una posterior simplificacion de los datos para su realizacién.

A todo esto, afiadir que, el calculo de porcentajes sobre la cifra de ventas nos va a ayudar al

diagndstica de la eficacia de la empresa en la consecucion de los resultados.

La Tabla 15 muestra todas las partidas que forman la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto en
términos absolutos como en relativos. Por otro lado, también se ha creido conveniente incluir
los indicadores de expansién de cada uno de los resultados intermedios, logrado como la

fraccion entre el resultado del ejercicio 2016 y el del inmediato anterior.
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Tabla 15. Cuenta de pérdidas y ganancias de El Mundo Deportivo S.A.

2016 2015
u.m % u.m. %
Exp.
Ventas 25.752.587,00€ |100,00%| 26.608.383,00€ |100,00% |0,96783735 | Ventas
cv - 5.510.807,00€ | -21,40% |- 6.456.303,00€ | -24,3%
MARGEN BRUTO 20.241.780,00€ | 78,60%| 20.152.080,00€ 76% | 1,00445115 | Exp. MB |
Otros Gtos. Expl.  -12.996.496,00€ | -50,46% | - 13.576.126,00 € -51%
Otros Ing. Expl. 380.438,00€ | 001%|  504.10600€ | 0,02%
VAB 7.625.722,00€ | 29,61%| 7.080.060,00€ | 26,60%|1,07707025 |Exp.VAB |
Gastos Personal - 6.948.059,00€ | -26,98% |- 6.897.853,00€ | -2592%
Exp.
EBITDA 677.663,00€ | 2,63% 182.207,00€ | 0,68%|3,71919301 | EBITDA
Amort. Y Det. - 11471600€ | -045%|-  44.32900€ | -0,16%
BAll= Rdo. Expl. 562.947,00€ | 2,18% 137.878,00€ | 0,52% | 4,08293564 | Exp. BAIl |
Ing. F 5.41600€ | 0,02% 5.637,00€ | 0,02%
Gtos Fo - € | 000% - € | 0,00%
BAI (Rdo antes imp.) 568.363,00€ | 2,20% 143.51500€ | 0,54%| 3,9603038 |Exp.BAI |
IS - 144412,00€ | -0,56%|- 129.096,00€ | -0,48%
RDO EJERCICIO. 423.951,00€ | 1,64% 14.419,00€ | 0,06%| 29,402247 |Exp.BN |

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

En primer lugar, resaltar el resultado positivo en ambos ejercicios econémicos. Si bien, mucho
mds acusado en este Ultimo ejercicio que en el 2015, aunque muy reducido si lo comparamos
con el volumen de ventas (alrededor del 2% en 2016). El incremento de este resultado del
ejercicio acredita la realizacién de un analisis minucioso del resto de partidas de la cuenta de

resultados.

La equiparacidn de los ratios de expansion de ventas y de expansion del beneficio neto muestran
una clara tendencia al alza en este ultimo ejercicio econémico. Si el ratio de expansion de ventas
era inferior a la unidad, indicando asi un descenso del importe neto de la cifra de negocios, por
el contrario, el ratio de expansion del beneficio neto presenta un valor muy superior a la unidad,
un claro indicativo que, pese a reducirse el importe de la cifra de negocios, ha habido una gestién
econdmica muy eficiente por parte de la empresa para alcanzar un volumen de beneficio mucho

mas superior que en el ejercicio anterior.

Centrandonos en la Tabla 15, el primer ratio que se muestra tras el ratio de expansion de ventas,
es el margen bruto (MB). Este ratio congrega elementos como precios de venta, nimero de
unidades enajenadas, precio de compra, etc. A todo esto, afiadir que no se ve condicionado por

la estructura fija de la sociedad (Pérez Valle, 2011). En el andlisis de la sociedad que nos atafie,
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resulta ser este margen bruto un valor muy elevado, y es que el porcentaje de los costes de
ventas no representan un componente principal del conjunto de gastos de la empresa. Pese a la
reduccion del importe de la cifra de negocios, la mayor reducciéon de los costes de ventas,
motivado por la caida en el ultimo ejercicio del consumo de mercaderias, ha supuesto en 2016

un valor mas elevado de margen bruto que en 2015.

La sociedad El Mundo Deportivo S.A. muestra una estructura de gastos rigida, ya que el coste de
ventas, como se ha comentado en el pdarrafo anterior, no representa el mayor gasto de la
sociedad. Por encima de este coste de ventas se encuentra la partida de “Otros gastos de
explotacién” con un porcentaje del 50,46%, y también, otro segundo elemento con mas
importancia que el coste de ventas, los gastos de personal, con un peso del 26,98% sobre las
ventas. El principal problema de no tener una estructura de gastos flexible aparece cuando la
empresa decide tomar una serie de medidas para una mejora de la gestidn econdmica, dado
gue es mas dificil intervenir sobre gastos de naturaleza fija que sobre el coste de ventas, que es

un gasto de naturaleza variable.

El valor anadido bruto (VAB) es el resultado de incrementar o disminuir el margen bruto de la
sociedad, segun los distintos gastos o ingresos de explotacidn de la misma. En la empresa objeto
de estudio, este valor afadido bruto (VAB) se ha visto reducido debido al importante peso de
los gastos de explotacion, unos gastos que han constituido en este ejercicio 2016 la masa mas
importante de gastos de la sociedad, en general, por la influencia de la partida “Servicios
exteriores”. También, con este valor afiadido bruto tenemos que hacer frente a otro aspecto
importante en toda sociedad, el gasto de personal que, normalmente, constituye uno de los
gastos fijos mas importantes, como es el caso, con un peso del 27% aproximadamente sobre el
total de ventas. Por tanto, debido a la reduccion del margen bruto (MB) causada por el peso de
los servicios exteriores, la riqueza generada por la empresa en este Ultimo ejercicio econdmico
oscila en un 29% de las ventas por lo que, atendiendo a que este factor debe permitir retribuir
a trabajadores, administracion publica y acreedores, es posible confirmar que el beneficio

obtenido finalmente por la sociedad serd infimo.

Al producto de cubrir con la riqueza generada por la empresa los gastos de personal se le conoce
con el nombre de resultado bruto operativo o EBITDA (earnings before interest, tax,
depreciation and amortization). Este indice también apunta los ingresos y los gastos que se van
a transformar en un futuro en tesoreria y, por consiguiente, mide el potencial de la sociedad
para producir tesoreria con sus actividades de explotacidn. En este caso, dicha magnitud tiene

un porcentaje del 2,63% sobre el volumen de ventas, dato mermado como consecuencia de los
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gastos de personal. Este volumen tan reducido del EBITDA, por un lado, se debe, como ya se ha
comentado, al volumen de gastos de personal, y por otro lado, al valor ya comentado del VAB,
ocasionado por unos gastos de explotacidn elevadisimos. También comentar que, pese a tener
un valor de EBITDA escaso, esto no repercute en valores negativos ni del resultado de
explotacién ni del beneficio antes de impuestos, por lo que es preciso sefalar que con el
porcentaje de resultado bruto operativo se cubren los gastos fijos de la empresa objeto de

estudio.

Por otro lado, el Resultado de explotacion o BAIl no varia en exceso respecto al valor del
EBITDA, debido a la escasa representacion de la amortizacion y el deterioro en el ultimo ejercicio
econdmico. Por tanto, este signo positivo del 2,18% revela que la sociedad cubre los gastos fijos

con el margen generado.

Debido a la inexistencia de gastos financieros que presenta la sociedad El Mundo Deportivo S.A,
el Beneficio antes de impuestos (BAIl), crece debido a los ingresos financieros, escasos en todo
caso. Los ingresos financieros en ambos ejercicios econdmicos rondan los 5.000 euros, pero
como el BAIl del 2016 es ciertamente superior al de 2015, el BAI de este ultimo ejercicio es
mucho mas elevado, situandose en un 2,20% sobre el volumen de ventas. Es un valor ajustado,

pero no deja de ser positivo.

Para finalizar este analisis de la cuenta de pérdidas y ganancias, es imprescindible comentar el
beneficio neto (BN) obtenido por la sociedad. En el ultimo ejercicio econémico, la sociedad
objeto de estudio presenta un beneficio neto positivo de 423.951 euros, muy superior
comparado con el obtenido en 2015, siendo éste de tan sélo 17.419 euros. Esto es debido a todo
lo comentado con anterioridad, haciendo hincapié en algunos factores como en la partida “Otros
resultados” que, en 2015, presentd un valor negativo de 111.499 euros, por los 3.909 euros
positivos en 2016, o también, por el resultado antes de impuestos, siendo muy superior en 2016
que en el afio 2015. Por todas estas razones se ha obtenido un beneficio neto mas superior en

el Ultimo ejercicio econémico que en el anterior.

2.5.2.  Andlisis de la rentabilidad economica y financiera
En primer lugar, la rentabilidad econdmica relaciona el beneficio antes de intereses e impuestos
(BAIl) obtenido por la empresa con lo que se ha precisado para desarrollar la actividad, es decir,

relaciona el resultado con los activos que posee la empresa.
Para el calculo de la rentabilidad econdmica nos apoyaremos en cuatro variables:

- Activo
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- Capitales propios
- Beneficio

- Ventas

Para la consecucién de este analisis de la rentabilidad sera importante relacionar las cuatro
variables expuestas anteriormente para obtener dos ratios importantes para poder alcanzar la
rentabilidad econémica. Estos dos ratios que sirven de base para la obtencién de la rentabilidad

econdmica son el margen de ventas y la rotacién del activo.

En funcidon del sector de actividad en el que se encuentre la sociedad objeto de estudio, el valor
de la rentabilidad oscilara entre un intervalo u otro, es decir, no hay unos parametros
establecidos y aceptados para esta rentabilidad econdmica. Aunque no exista un valor éptimo,
éste puede compararse con el coste medio de la estructura financiera de la sociedad, ya que, si
el valor de la rentabilidad econdmica es superior a éste, la empresa contara con un beneficio

suficiente para cubrir el coste de la financiacion.

En la Tabla 16 se muestra la descomposicién de la rentabilidad econémica y su valor:

Tabla 16. Rentabilidad econdmica El Mundo Deportivo S.A.

\ 2016 2015
Rotacién Activo 3,01896859  3,03423018
Margen de ventas 0,02185982 0,00518167
Rent. Econdmica 0,06599412 0,01572237

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

La rentabilidad econdmica de la empresa asciende en el Ultimo ejercicio econdmico,
emplazandose por encima del 6,5%. En teoria, un valor positivo de rentabilidad econdmica
indica un cierto equilibrio a los activos de la sociedad, pero este equilibrio habra de ser reforzado
con la suficiencia de este valor de rentabilidad. Para que sea suficiente la rentabilidad
econdmica, su valor ha de ser superior al valor del coste de la deuda. Como la sociedad objeto
de estudio no tiene en ningln ejercicio econémico gastos financieros, el valor de la rentabilidad
serd siempre superior al coste de dicha deuda. Por consiguiente, se considera este valor

suficiente desde la comparativa con el coste de la deuda.

Centrandonos en el incremento de la rentabilidad econédmica, comentar que ha sido causado
gracias al aumento del beneficio antes de intereses e impuestos, y también a la disminucién del

activo total experimentada en el ultimo ejercicio econémico.
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También mencionar que la estrategia de la empresa se basa en una rotacidn de sus activos, es
decir, en la busqueda de un volumen importante de ventas, en lugar de alcanzar un margen de

beneficio.

Para entender estas dos posibles estrategias a seguir por la empresa, es preciso explicar en qué

consiste cada una de ellas:

- Margen: consiste en aumentar el precio de ventas de los productos y/o reducir los
costes de estos. En este caso concreto, se observa que el margen de la sociedad se ve
incrementado de un 0,5% a un 2,1% en el ultimo ejercicio econdmico, motivado por un
incremento del resultado de explotacién, gracias a una gestién econémica eficiente,
como se comentd en el andlisis de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Rotacidén: vender mas reduciendo, en este caso, el activo de la empresa. En el ejemplo
actual, la sociedad El Mundo Deportivo S.A., reduce su rotacidén en este ultimo ejercicio
econdmico, motivado por una caida tanto de las ventas, como del activo total en el

ejercicio 2016.

Con los valores de estos dos ratios, queda perfectamente definida la estrategia de la empresa
comentada con anterioridad, y es la basada en la rotacién de sus activos, es decir, alcanzar un
volumen considerable de ventas, en lugar de buscar una maximizacién del beneficio por unidad

monetaria vendida.

Por otro lado, la rentabilidad financiera es aquella que vincula el beneficio neto obtenido con la
financiacion propia, es decir, con el patrimonio neto. Algunos autores (Pérez Valle, 2011)
comentan que es el ratio mds importante, ya que engloba toda la sociedad, desde el beneficio
neto hasta aquello que ha hecho falta para generarlo, es decir, a la inversion que los propietarios

de la empresa han realizado.

Este ratio debe ser superior a las expectativas de los accionistas. Para saber a que nivel se
encuentran las expectativas de los accionistas hard falta conocer el coste de oportunidad, es
decir, aquella rentabilidad que los accionistas dejan de ganar por invertir en la sociedad y no en
otra alternativa financiera similar. Otra comparacion que puede servir de ayuda a la hora de
evaluar la rentabilidad financiera es comparar este valor con la rentabilidad que ofrece la Deuda

Publica (Pérez Valle, 2011:88).

El andlisis de la rentabilidad financiera que se observa en la Tabla 17 exige de una
descomposicidn en otra serie de ratios que nos aporten mas informacién, siguiendo el método

de Parés.

55



La prensa deportiva en un mercado en transformacion. TFG FADE — UPV.

4 1)
RTINS

Tabla 17. Rentabilidad financiera EI Mundo Deportivo S.A.

2016 2015
Rotacién Activo 3,01896859 3,03423018
Margen de ventas 0,02185982 0,00518167
Apalanc. F¢ 2,35002334 2,47897105
Efecto fiscal 0,7459159 0,10047033
Rent. F2 0,1156824 0,00391586
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Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de El Mundo Deportivo S.A.

La dindmica que sigue la rentabilidad financiera en esta sociedad es similar a la que sigue la
rentabilidad econdmica. Si bien, este hecho es légico si atendemos al desglose de la rentabilidad
financiera, dénde se encuentra la rentabilidad econdmica como parte integrante de la misma.
La evolucién positiva de la rentabilidad financiera se debe al crecimiento del resultado del
ejercicio, ya comentado anteriormente, acelerado por una pequefia disminucidn del patrimonio
neto de la sociedad. Estos dos factores, positivos para la rentabilidad financiera, produce que la

rentabilidad que obtienen los propietarios se incremente en 2016.

Ademas, para un mejor analisis de la rentabilidad financiera, es conveniente tener en cuenta y
comentar el resto de ratios que forman parte de dicha rentabilidad. Tanto el margen de ventas
como la rotacion de activo forman parte de la rentabilidad econémica, ya comentados los

valores anteriormente.

El Unico valor que no sigue la tendencia del resto y, por tanto, disminuye en el Ultimo ejercicio
econdmico es el apalancamiento financiero. El apalancamiento financiero relaciona el volumen
de deuda, entendido como el cociente entre el activo y el patrimonio neto, con los gastos
financieros, es decir, la division entre el beneficio antes de impuesto y el resultado de

explotacién.

En la empresa objeto de estudio, el uso de deuda por parte de la misma permite aumentar la
rentabilidad financiera, dado que el producto de estos dos ratios que forman el apalancamiento
financiero es superior a 1. Aunque, si bien es cierto que, en 2016, el apalancamiento financiero
permite aumentar la rentabilidad financiera en menor proporcién, debido a que su ratio es
menor. Por tanto, siguiendo con esta teoria, cuando el producto de estos dos ratios no sea
superior a 1 indicard que la deuda no es beneficiosa para la sociedad al no incrementar su

rentabilidad financiera (Lopez Valle, 2011:90).

Otro aspecto a considerar en la evolucidn positiva de la rentabilidad financiera es el efecto fiscal

que ejerce sobre la sociedad. Un efecto fiscal elevado es mejor porque el peso de impuestos que
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soporta la sociedad es menor. En este caso, la variacién positiva de este ratio indica que la

empresa objeto de estudio esta sometida a una menor presién fiscal.

Finalizando con este apartado, comentar que tanto la rentabilidad econédmica como financiera
presentan valores positivos y adecuados, superiores en ambos casos a los del ejercicio anterior.
Por un lado, la rentabilidad econdmica presenta un valor superior a 1, un 6,5%, valor muy
positivo comparado con el de 2015. También dicho valor es superior al coste de la deuda,
inexistente en esta sociedad. Por otro lado, la rentabilidad financiera, comparada con las Letras
del Tesoro, cuya rentabilidad se encuentra en torno al 4-5% (Tesoro Publico, 2016), se encuentra
este Ultimo ejercicio econdmico en unos valores muy positivos, entorno al 11%, valores muy

elevados, doblando la rentabilidad que ofrecen inversiones financieras en el mercado.

2.6. Sintesis analitica
El presente capitulo ha abordado uno de los tres objetivos generales que se plantearon en
paginas precedentes, el de la realizacién de una analisis econdmico y financiero de dos empresas
del sector de la prensa deportiva, en este caso, del periddico El Mundo Deportivo S.A. Para cerrar
el capitulo, he considerado necesario realizar una breve sintesis que englobe todos y cada uno

de los calculos y de los problemas planteados durante el presente capitulo.

- En relacién con la situacién patrimonial del periddico, se ha producido un pequefio
decrecimiento causado principalmente por la caida de la partida “Clientes, empresas del
grupo y asociadas” y de la partida “Existencias”, en particular, de “Materias primas y
otros aprovisionamientos”. El activo de la sociedad se compone basicamente de
“Realizable”, con un fuerte peso en “Inversiones en empresas del grupo” Por lo que
respecta a la estructura financiera de la sociedad, destaca un predominio de la
financiacion ajena, en concreto de deudas con proveedores. En términos cualitativos,
no se han producido variaciones elevadas en la composicion patrimonial de la sociedad.

- El vinculo entre las masas patrimoniales de la estructura financiera y econémica de la
sociedad nos proporciona informacion referente al fondo de maniobra, en este caso
positivo, indicado de este modo una aparente coherencia patrimonial, si bien, desciende
en este Ultimo ejercicio econémico, aunque manteniéndose en valores elevados. De tal
forma que este fondo de maniobra parece indicar un equilibrio entre la estructura
econdmica y la estructura financiera del periddico objeto de estudio

- Lasituacién de liquidez no parece conducir a una coherencia en la politica de cobros y

pagos de la sociedad, ya que, como indica el ratio de liquidez, un valor positivo superior
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a la unidad no se traduce en una eficiente politica de cobros y pagos por parte de El
Mundo Deportivo S.A., cobrando en un plazo posterior por parte de los clientes, que
pagando a sus proveedores.

- La sociedad objeto de estudio se encuentra en una situacion de endeudamiento, pero
de un endeudamiento légico, dentro de unos pardmetros adecuados segun Llorente
Olier (2010). La pequefia reduccidon del nivel de endeudamiento en el Gltimo ejercicio se
debe a una menor cantidad de deuda, minimizada con una reduccién del patrimonio
neto de la sociedad en el ejercicio 2016.

- Politica de inversién — financiacién desequilibrada ya que la generacidn de fondos a
largo plazo no ha servido para cubrir la totalidad de las aplicaciones tanto a largo como
a corto plazo. Si bien es cierto que el fondo de maniobra ha sufrido un descenso, pero
continla en unos valores positivos, indicando este aspecto un equilibrio econémico y
financiero.

- La cuenta de pérdidas y ganancias refleja un resultado del ejercicio con una tendencia
muy positiva para la sociedad, incrementandose desde los 14.419 euros hasta 423.951
euros, cifra muy positiva. Aunque la cifra de ventas desciende en el ultimo ejercicio, es
cierto que los gastos de explotacién también son menores y mas pronunciados en 2016,
por lo que el efecto positivo de estos gastos financieros arrastra hasta conseguir un
resultado mucho mas positivo en este ejercicio. Se puede observar en el Gltimo ejercicio
econdmico como todos los pardmetros de la cuenta de pérdidas y ganancias reportan
resultados mas beneficios para la sociedad que en 2015, es decir, tanto el margen bruto,
como el valor afadido, como el EBITDA, BAIl y resultado antes de impuestos, presentan
valores mas elevados que en 2015.

- Favorable evolucién de una rentabilidad econémica motivada por un mayor margen de
ventas, mas acusado que la pequefia variacidon negativa del ratio de rotacién del activo.
Acusada estrategia de rotacidn como asi muestra los ratios que componen la
rentabilidad econdmica de la sociedad.

- Muy favorable rentabilidad financiera, incrementando su valor de un 0,39% en 2015 a
un 11% este ultimo ejercicio 2016. Este incremento viene motivado por la variacion
positiva de la rentabilidad econdmica, factor que forma parte de la rentabilidad

financiera, y de una también variacidn positiva del efecto fiscal de la sociedad.

En resumen, estamos ante una empresa saneada, sin problemas graves que impliquen la
actuacién externa para su saneamiento. En los aspectos analizados (Liquidez,

endeudamiento, politica de inversién y financiacién, fondo de maniobra, resultado del
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ejercicio, etc.) presenta pardmetros adecuados para reflejar una situacidn econémica y

financiera adecuada y coherente.

En relacién con la situacién de liquidez, habra que estar atentos a la evolucién en préximos
ejercicios econdmicos de la politica de cobros y pagos seguida por la empresa, ya que hasta
ahora no reporta ningln problema aparente, pero a largo plazo, dicha politica de cobrar
mucho mas tarde que pagar, puede significar la ausencia de liquidez para afrontar dichos

pagos.

También cabe remarcar la politica de inversién y financiacién seguida por la sociedad. Hasta
ahora no ha habido problemas graves debido a un volumen muy positivo de fondo de
maniobra, lo que implica un equilibrio econémico y financiero aparente, pero en este ultimo
ejercicio econdmico, ese valor ha ido disminuyendo y, si no se toman medidas, dicho valor,
a largo plazo, podria presentar valores negativos. No obstante, la ausencia de informacién
en la memoria nos impide hacer una valoracidn mds objetiva sobre qué politica se podria

utilizar para paliar este problema.
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CAPITULO IV. DIARIO AS S.L.

1. Historia del Diario As S.L.

El periddico deportivo Diario AS S.L. es una sociedad fundada en 1967 por la familia Montiel,
cuya actividad se basa en la edicion de publicaciones deportivas, de tirada diaria, de pago y

editada por el Grupo Prisa.

La familia Montiel, liderada por el mayor de los hijos, Luis Montiel Balanzat, lanzé al mercado un
periddico deportivo de caracter diario que le hiciera competencia al Diario Marca en Espaiia, un
diario asentado a nivel nacional. Previamente a la publicacidn en 1966 del diario As, Luis Montiel
Balanzat sacd a la venta un semanario grafico en 1932, pero debido a la guerra civil que tuvo
lugar desde 1936 hasta 1939, tuvo que dejar el periodismo deportivo. Esta idea de Luis Montiel
del lanzamiento de un periédico deportivo vino motivada por la Ley de Prensa de 1966. Esta Ley
permitia ejercer la libertad de expresidon por medio de la prensa, hasta entonces restringida
debido a la dictadura franquista. Segun el articulo 1 de la Ley de Prensa 14/1966, “el derecho a
la libertad de expresion se ejercitard cuando aquéllas se difundan a través de impresos”. Asi
pues, el articulo 5 de la presente Ley también garantizaba el ejercicio de la libertad de prensa,
persiguiendo por via judicial todos aquellos actos que la impidieran. Es por esta razén por la que

la familia Montiel vio una via hacia un posible éxito en el sector de la prensa.

La primera portada, el 6 de diciembre de 1967, tuvo como protagonista al boxeador espafiol

“Sombrita”, y al tenista madrilefio Manolo Santana.

llustracion 11. Primera portada Diario AS.

FERMANDO VADLO INFORMA DESOE VEENA

BRITA

COMBATE NULO

Fuente: 6 de diciembre: Se funda el Diario As en Madrid (1967)

60



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

La prensa deportiva en un mercado en transformacion. TFG FADE — UPV.

La portada que se muestra en la Figura 13 se vendid en los quiscos a un precio de 3 pesetas.
Tuvo una tirada inicial de 67.000 ejemplares y se caracterizé como un periédico que, desde el
primer momento, dejé claro que el deporte que iba a gobernar en sus diarios iba a ser el futbol,

I6gicamente, sin desmerecer otros deportes.

El dltimo dia de la semana publicaba “As semanal”, una edicién que destacaba del resto por ser
a color, y no en blanco y negro como estaba el lector acostumbrado. Esta fue una de las razones
por las que, en 1970 consiguié desbancar al diario Marca como primer periddico deportivo del
pais en numero de lectores. Esta posicion privilegiada la mantuvo hasta finales de los afios 80,

cuando el diario Marca volvié a ser el lider del sector.

Tras una dificil situacién econdmica, en 1993, la familia Montiel puso a la venta el periddico. En
esta época, el Grupo PRISA también tenia especial interés en desmarcarse de la competencia
adquiriendo un periddico de ambito deportivo, y fue entonces cuando PRISA adquirié el Diario
As. Pese a laventa del diario por parte de la familia Montiel, el Grupo PRISA mantuvo la direccién

inicial.

Actualmente, el Diario As cuenta con presencia en redes sociales, como @Diarioas en Twitter o
pagina oficial en Facebook. También cuenta en su pdgina web con apartados dedicados al resto
de deportes, una ventana exclusivamente para articulos de opinidn, destacando las editoriales
del director del periédico Alfredo Relafo. Por otro lado, ademas de tener una versién del
deporte espafiol, también cuenta con informacidn sobre las ligas sudamericanas y las ligas de
México y EEUU, Unicamente abordando temas de futbol. Ademds de contar con una ventana de
temas secundarios, cuyo principal aspecto no es la informacién deportiva, sino prestar una serie
de servicios para el lector, dandole la posibilidad de apostar con casas de apuestas que tienen
convenios con el diario o compra de productos, descuentos, etc. En la Figura 14 se muestran las

posibilidades que tiene el lector, ademas de aspectos meramente deportivos.
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lustracion 12. Apartado "Mds AS" de la pdgina web del Diario AS.

aS Espaia ~  Futbol Motor Baloncesto Tenis Ciclismo Mas deporte Opinién asi asiy Mas Resultados
I AS FAN 1 AS TIENDAS I AS SERVICIOS
NEWSLETTERS MEGASTORE LA QUINIELA
SUSCRIPCIONES AS OUTLET LOTERIA
KIOSKO Y MAS AS DESCUENTOS LOTERIA DE NAVIDAD
PROMOCIONES HOROSCOPO
CONCURSOS TELEVISION
APLICACIONES CINE
I AS JUEGOS I AS APUESTAS
LA LIGA DE LOS ASES AS APUESTAS

ACADEMIA DE APUESTAS
AS CASINO
AS POKER

Fuente: Pdgina oficial Diario As (2017)

Como se comentd anteriormente, el Diario As ha buscado ser lider del sector, compitiendo
siempre con el periddico lider en la prensa deportiva espafiola, siendo éste el diario Marca. Para
comparar ambos periddicos, siendo ambos de la capital de Espaia, se ha realizado un grafico

comparando a los dos periddicos en términos de tirada y difusion.

En 2015, el promedio de tirada del principal competidor del diario As segun datos de la Oficina
de Justificacién de la Difusidn fue de 221.867, mientras que el promedio de difusidn en ese
mismo afo fue de 149.459. Por lo que respecta al periddico objeto de estudio, el promedio de
tirada en 2015 fue de 185.488, mientras que el promedio de difusion 133.503. Este udltimo afio
2016 ambos periddicos han sufrido descensos considerables en términos de tirada y difusion de
ejemplares. El promedio de tirada del diario Marca ha caido de los 221.867 hasta los 194.268,
mientras que la difusion ha sufrido también un descenso de 16.941, situdndose en 132.518. Por
otro lado, el diario As ha caido en términos de tirada un 10,4%, y 10,8% en término de difusion.
Para una mejor visualizacion de los datos de cada periddico, en los siguientes graficos se

vislumbraran las diferencias comentadas de forma escrita.
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Grdfico 5. Promedio difusion 2015 vs 2016 de los principales periddicos deportivos espaiioles
(en miles de ejemplares)

Difusion 2015 vs 2016
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Marca AS Mundo Deportivo Sport
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la OJD (2016)

Como se observa en el Grdfico 3 el diario deportivo lider dentro del territorio nacional continta
siendo Marca, pese haber perdido en términos de difusion un 6,9%, equivalente a 10.361
ejemplares. El periddico deportivo objeto de estudio, el Diario As se sitla, como se comentd
anteriormente en segunda posicidn por nivel de difusién, y como veremos a continuacién en

otro grafico, también es la principal competencia de Marca en términos de venta de ejemplares.

Algo por detras de los periddicos deportivos mas conocidos en la capital de Espania, se situan los
periddicos deportivos catalanes Mundo Deportivo y Sport, con un nivel de trascendencia mucho

menor.

Grdfico 6. Promedio de ventas de ejemplares de los principales periddicos espafioles

Ventas 2015 vs 2016
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la OJD (2016)
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En cuanto al promedio de ventas de los periddicos deportivos nacionales, vemos que la
tendencia que sigue es practicamente idéntica a la que sigue el promedio de difusién vy el
promedio de tirada de estos. Este aifio 2016, los tres baremos que indican la evolucion de los
periddicos deportivos indican una clara disminucién de sus ejemplares y una caida del nimero

de lectores.

2. Analisis econémico-financiero
Previo al andlisis econémico — financiero de las cuentas anuales de la sociedad, hay que
cerciorarse de la veracidad y fiabilidad de los datos que contienen dichas cuentas. Para ello, es
de vital importancia revisar el informe de auditoria y tener la seguridad de que éste comente
gue dichas cuentas anuales estdan libres de incorreccién material que pueda hacernos incurrir en
errores. En este caso, segun el informe emitido con fecha 9 de junio de 2017 por el nimero de
R.0.A.C. S0692 miembro de la reconocida auditora Deloitte, “las cuentas anuales de la sociedad
Diario As, S.L. expresan la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad”.
Posteriormente se introduciran una serie de aspectos que los administradores de la sociedad

han reflejado en el informe de gestidn de las cuentas anuales.

2.1. Analisis de la situacion patrimonial
En dicho apartado se estudiara la estructura del balance, dividido en activo, su estructura

econdmica, y en patrimonio neto y pasivo, su estructura financiera.

Este analisis puede ser estudiado a corto plazo o a largo plazo, en funcién del vencimiento y de
la capacidad que tenga el activo en transformarse en dinero, o si hablamos de pasivo, el
vencimiento de las deudas, inferior a un afio consideradas a corto plazo (Centro de Estudios

Financieros, 2017).

Para el estudio de la situacién patrimonial de la sociedad Diario As S.L., en primer lugar, se podrd
realizar un andlisis vertical, es decir, una agrupacién de las partidas de balance en masas
patrimoniales mas concretas para una mejor representacion de los datos. Estos valores se

muestran en tanto por cien para su posterior examen en la siguiente tabla:
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2016 2015

ACTIVO u.m. % u.m. %
Activo No corriente 8.662.000,00 € 14,15% 8.014.000,00 € 13,18%
Existencias 493.000,00 € 0,81% 501.000,00 € 0,82%
Realizable 51.985.000,00 € 84,91% 52.186.000,00 € 85,85%
Disponible 86.000,00 € 0,14% 86.000,00 € 0,14%

PASIVO + PN
Patrimonio Neto 47.257.000,00 € 77,18% 45.818.000,00 € 75,37%
Pasivo no Corriente 165.000,00 € 1,20% 936.000,00 € 1,54%
Pasivo Corriente 13.804.000,00 € 22,55% 14.033.000,00 € 23,09%
TOTAL 61.226.000,00 € 60.787.000,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA de Diario AS S.L.

La Tabla 18 muestra los porcentajes de las masas patrimoniales del balance de dicha sociedad,
del cual se pueden sacar varias conclusiones. En primer lugar, del activo del balance se vislumbra
un claro predominio del “Realizable”, como también ocurria en la sociedad analizada
anteriormente, Mundo Deportivo S.A. Este claro predominio, por encima del 84% se debe
principalmente a la partida “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo”,
concretamente a “Créditos a empresas”, con un peso del 81,4% sobre el total del activo. Dentro
de esta misma masa patrimonial también destaca el peso de la partida “Clientes por ventas y

prestacion de servicios”

Por lo que respecta a la estructura financiera de la sociedad, es decir, el Patrimonio Neto y el
Pasivo de esta, destacar la presencia de un porcentaje muy elevado de financiacién propia,
superando las tres cuartas partes de la estructura financiera. Este valor tan elevado tiene su
explicacion en unas reservas que representan el 87% del total del Patrimonio Neto, y casi un

70% del total de la estructura financiera de la sociedad.

Resulta l6gico pensar en que una empresa del sector de la prensa deportiva no tenga un elevado
importe de Activo no corriente, es decir, en inmovilizado material, en terrenos, etc. Si bien es
cierto que estas empresas le dan mucha importancia a las aplicaciones informaticas, y mas
teniendo en cuenta el desarrollo de la Web 2.0. Es una de las razones por las que un 15% del
total de Activo no corriente pertenece a esta partida. La partida de mayor envergadura dentro
del Activo no corriente vuelve a ser “Inversiones en empresas del grupo y asociadas, a largo
plazo”, como también ocurria dentro del activo no corriente, perteneciendo esta partida al

realizable.
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Por lo que respecta a la partida “Inversiones del Grupo y asociadas” tanto a corto plazo como a
largo plazo, las notas 8 y 15 de la memoria recogen informacién util para el entendimiento de la

importancia en esta sociedad de ambas partidas.

Estas notas de la memoria vienen a recoger informacién sobre el intercambio de crédito de las
filiales de la matriz Prisa Noticias S.L., cediendo crédito a aquellas sociedades del grupo cuyo
balance se encuentra en cifras préximas a cero o negativas. Es por esta razén por la que las
partidas de la sociedad Diario As S.L. contienen saldos elevados en relacién con el resto de

partidas.

Por el lado del pasivo y patrimonio neto, como bien se comenté antes, destaca el paso del
patrimonio neto causado por las elevadas reservas que contienen. La principal razén por la que
las reservas de la sociedad constituyen la partida mds importante del patrimonio neto reside en
la Ley de Sociedades de Capital, que viene a decir que “la sociedad de Responsabilidad Limitada
debe destinar un porcentaje igual o superior al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal
hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social”. Ahora bien, al cierre del 2016, esta

reserva se encuentra completamente constituida.

Analizando porcentajes, comentar que la estructura financiera de la sociedad es excesivamente
conservadora, puesto que el peso del activo corriente mds que triplica el porcentaje de pasivo
corriente de la sociedad, dato que nos hace pensar en un posible problema de ociosidad de los
recursos de la empresa, infrautilizandolos segun esta situacidn. En todo caso, este problema se

analizard posteriormente en otros apartados.

También comentar que, ademas de mas que triplicar el peso del activo corriente al del pasivo
corriente, el porcentaje del patrimonio neto, por encima de los limites normales de
capitalizacion adecuada segun varios autores como Amat Salas (1998) u Ortega Martinez (2006),
siendo estos porcentajes de un 60% patrimonio neto, 40% deuda, o viceversa, supera con creces
dichos intervalos, obedeciendo a este problema de excesiva capitalizacion comentado con

anterioridad.

Centrandonos en el analisis horizontal, es decir, realizando una comparativa con el afio
inmediatamente anterior, vemos que la tendencia, tanto de la estructura econémica como
financiera de la sociedad no varia en absoluto, prevaleciendo, practicamente con los mismos
porcentajes, el realizable en la estructura econdmica, y el patrimonio neto en la estructura

financiera de la misma.
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Como complemento a este analisis de la situacidon patrimonial inicial, se va a realizar el cdlculo
del llamado Fondo de Maniobra. Segun el Centro de Estudios Financieros (2017), el Fondo de
Maniobra se define como “el excedente del activo corriente o circulante sobre el pasivo a corto

plazo, o la parte de activos permanentes financiando deuda a corto plazo”.

La Tabla 19 muestra el calculo del Fondo de Maniobra de la sociedad objeto de estudio:

Tabla 19. Fondo de Maniobra de la sociedad Diario As S.L.

2016 2015
Activo Corriente 52.564.000,00 € 52.773.000,00 €
Pasivo Corriente 13.804.000,00 € 14.033.000,00 €
Fondo de Maniobra 38.760.000,00 € 38.740.000,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA de Diario AS S.L

Como se puede observar en la tabla anterior, el fondo de maniobra de esta sociedad resulta ser
positivo en ambos ejercicios econdmicos, con un valor elevado, ademas. Si el estudio acabara
aqui, este dato nos llevaria a pensar en una situacién econémica-financiera muy favorable, ya
que la sociedad, en este caso, dispone de recursos para hacer frente a las deudas a corto plazo.
A todo esto, afiadir que el importe de fondo de maniobra es de un 63,3% en 2016 y de un 63,7%
en 2015. Como se comentd anteriormente, este valor nos hace corroborar el problema de
ociosidad de los recursos de la sociedad. Ademas, este importe del fondo de maniobra mejora

en este 2016 en 20.000 euros, lo cual acrecienta mas este valor, e incrementa la ociosidad.

2.2. Analisis de la situacion de liquidez
Para corroborar en qué situacidn se encuentra la sociedad objeto de estudio, nos apoyamos en
una serie de datos que nos van a proporcionar los ratios de liquidez cominmente utilizados.
Estos ratios son: liquidez, tesoreria, disponibilidad, fondo de maniobra sobre activo y fondo de

maniobra sobre pasivo corriente.
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Tabla 20. Ratios de liquidez de la sociedad Diario As S.L.

2016 2015
Liquidez General 3,808 3,761
Tesoreria 3,772 3,725
Disponibilidad 0,006 0,006
F.M s/Activo 0,633 0,637
F.M s/Pasivo Corriente 2,775 2,588

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de Diario As S.L.

El ratio de liquidez, cuyo valor estimado debe oscilar alrededor de un 1,5 (Mateos, Alicia; 2010),
se sitla muy por encima de este nivel, confirmando el problema de ociosidad comentado en el
analisis de la situacidén patrimonial del apartado anterior. Este problema de ociosidad viene
cuando el volumen de inversiones a corto plazo cubre en exceso el volumen de financiacion
acometida por la empresa, teniendo recursos en la empresa infrautilizados, inmdviles desde el
punto de vista Util y operativo de los mismos. Siguiendo con el analisis del ratio de liquidez,
comentar que, segln datos del Sistema de Balances Ibéricos (SABI), la media del sector en
términos de liquidez se sitda en 1,6, lo que viene a confirmar el problema de ociosidad

previamente comentado.

Por lo que respecta al siguiente de los ratios, el ratio de tesoreria, éste nos aporta informacion
sin tener en cuenta las existencias de la sociedad. Este ratio aporta informacién sobre los activos
del balance que mas pronto pueden convertirse en medios liquidos, por asi decirlo. Como se
observa en la Tabla 20, el ratio de tesoreria presenta un valor en ambos ejercicios econdmicos
muy similar al ratio de liquidez general, denotando este hecho la nula participacién de las
existencias en esta sociedad. Comparando este ratio en ambos ejercicios, se observa un valor
superior con respecto al 2015, agravando el posible problema de ociosidad, ya que este ratio
también presenta un valor muy por encima de los valores cominmente normales, alrededor de
1, por lo que se puede afirmar el exceso de liquidez y el posible problema de pérdida de

rentabilidad por parte de la empresa.

Otro de los ratios mas comunes para diagnosticar la liquidez de una sociedad es el ratio de
disponibilidad, el cual relaciona el disponible, es decir, el efectivo y otros medios equivalentes,
con el total de deuda a corto plazo. Este ratio tampoco se ajusta a los valores adecuados aquellos
que se encuentran en un intervalo entre 0,2 y 0,3 (Mateos, Alicia; 2010), siendo en ambos

ejercicios de un 0,006, valor muy inferior al mismo. Este valor se entiende, teniendo en cuenta
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que la partida de “Efectivo y otros medios liquidos equivalentes” representa un 0,14% en ambos
ejercicios econdmicos sobre el total del activo, una cifra que podria acarrear posibles problemas
para atender a los pagos. De todos modos, previo al diagndstico de este problema, se va a
analizar el periodo medio de pago a proveedores para corroborar o desmentir esa afirmacién

sobre los problemas de liquidez.

Finalmente, los ratios de fondo de maniobra sobre activo y sobre pasivo corriente permiten
corroborar lo comentado y lo extraido de los ratios anteriores. Por un lado, el fondo de maniobra
sobre activo permite visualizar el peso que tiene el fondo de maniobra sobre el total del activo,
dejando evidente el elevado fondo de maniobra que presenta dicha sociedad. Por otro lado, el
fondo de maniobra sobre el pasivo corriente hace referencia al margen que tiene la empresa
para hacer frente a los pagos con el fondo de maniobra. Este valor, como indica la Tabla 20 es
un valor muy elevado, por lo que continta corroborando la situacion de ociosidad de recursos
de la sociedad. Ademas, si se tienen presenten los valores adecuados de este ratio (entre 0,5y
1), vemos que la diferencia con lo obtenido en este caso es abismal, situdndose dichos valores

muy por encima de la unidad.

2.3. Analisis de la situacion de endeudamiento
Anteriormente se comentd que la estructura financiera presentaba una tendencia clara hacia el
patrimonio neto, representando este mds de un 75% del total del patrimonio neto y del pasivo
de la sociedad en ambos ejercicios. A través de los ratios relacionados con el endeudamiento,
nos va a permitir reconocer a dicha sociedad como una sociedad conservadora, es decir,
capitalizada, o una sociedad endeudada, en el que las decisiones se toman en funcién del

beneficio de terceros, de los propietarios de las deudas contraidas.

Tabla 21. Ratios de endeudamiento de la sociedad Diario As S.L.

2016 2015
Endeudamiento 0,228 0,246
Autonomia 3,383 3,061
Solvencia 4,383 4,061
Calidad deuda 0,988 0,937
Gastos Financ. s/ventas 0,00020 0,00369
Coste de la deuda 0,00035 0,00038
Cobertura G. F2 483,600 32,357

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de Diario As S.L.

A través de los calculos realizados en la Tabla 21 podemos obtener conclusiones acerca de la

cantidad de la deuda, gracias a los tres primeros ratios de la tabla anterior, de la calidad de la

69



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

La prensa deportiva en un mercado en transformacion. TFG FADE — UPV.

deuda, y del peso que puede soportar el beneficio obtenido por la sociedad, hablando en

términos de gastos financieros.

El ratio de endeudamiento, valor que, segin Amat Salas (2008), debe oscilar en un intervalo
entre 0,4y 0,6, presenta en ambos ejercicios econdmicos valores por debajo de dicho intervalo.
Este valor indica que el peso que representa la financiacidon ajena en la sociedad objeto de
estudio es menor del que se considera adecuado, confirmando la hipdtesis tratada
anteriormente de estar analizando una sociedad excesivamente capitalizada y conservadora,
con un peso muy elevado de fondos propios. El porcentaje que ostenta este ratio en la media
del sector es de un 30,7%, por lo que podemos confirmar la hipdtesis comentada con
anterioridad, tratandose de una sociedad conservadora y con un volumen de deuda inferior a la

media.

Siguiendo el hilo anterior se define el siguiente de los ratios que explican la cantidad de deuda
de la sociedad, el ratio de autonomia. Dicho ratio relaciona el montante de patrimonio neto que
existe en la sociedad, con el volumen total de pasivo de la misma, es decir, relaciona la
financiaciéon propia en el numerador, con la financiacién ajena en el denominador. Si
previamente hemos concluido que la sociedad presenta unos valores propios de una politica
excesivamente conservadora, es légico pensar que este ratio va a presentar valores elevados,
ya que a menor ratio de endeudamiento, mayor volumen de autonomia presenta la empresa,
como asi sucede en ambos ejercicios econdmicos, presentando unos valores por encima de la

adecuacion de los mismos, siendo este intervalo de 0,7 y 1,5 (Amat Salas: 2008).

Finalizando con el estudio de la cantidad de la deuda, el ratio de garantia o solvencia relaciona
el volumen total de activo con el pasivo total, es decir, relaciona si la sociedad posee suficiente
nivel de activo para hacer frente a la totalidad de sus deudas. Como se vio en parrafos anteriores,
la sociedad presentaba un posible problema de ociosidad, lo que nos llevara también a tener un
ratio de solvencia muy elevado. Para considerar adecuado un volumen de activos que puede
sostener la deuda de la sociedad, dicho ratio debe ser superior a 1, como es el caso, indicando
asi que la sociedad tiene capacidad para hacer frente a las deudas. Pero, debido a que, en ambos
ejercicios econémicos, este ratio cuadruplica un valor adecuado, se puede afirmar la hipdtesis

de ociosidad comentada previamente.

Respecto a la calidad de la deuda, éste mide el grado de exigibilidad de la deuda, es decir, un
ratio elevado indicaria que la deuda contraida por la sociedad es mayoritariamente a corto
plazo, por tanto, menor tiempo para hacer frente a ello y, por consiguiente, una situacién mas

sensible a tener problemas de liquidez y no poder hacer frente a los pagos.
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Partiendo de la hipdtesis comentada en parrafos anteriores sobre un posible problema de
liqguidez acusado en el ratio de disponibilidad (inferior a un valor adecuado de 0,2), observamos
gue el ratio de calidad de la deuda confirma dicho problema de liquidez, desde el punto de vista
de calidad de deuda. Se observa que, practicamente la totalidad de la deuda contraida por la
sociedad es a corto plazo en ambos ejercicios econdmicos, y por tanto, de mayor exigibilidad.
Matizar que, este problema se suaviza si tenemos en cuenta que en ambos ejercicios el principal
endeudamiento es con acreedores comerciales (86% en 2016 y 82% en 2015), por tanto, es
deuda mayoritariamente sin coste, gratuita que recibe la sociedad. Esta deuda contraida por la
sociedad, segun la memoria pertenece a negocios con empresas del grupo. Es por esta razén por
la que, el problema de liquidez observado mediante el ratio de disponibilidad, aqui no se
presenta, debido a que la totalidad de la deuda es gratuita. El posible problema de liquidez se

podra observa en el periodo medio de pago a proveedores, a continuacion.

Esta deuda mayoritaria sin coste se relaciona con el ratio de coste de la deuda, donde se observa
un ratio infimo, indicando asi un coste de la deuda practicamente inexistente en la sociedad

objeto de estudio.

Finalizando con este apartado, el analisis del endeudamiento de una sociedad debe diagnosticar
si dicha empresa puede soportar su coste. En el ejercicio 2015, la sociedad presentaba un ratio
de cobertura de gastos financieros de 32,35, valor que indica que con el Beneficio antes de
intereses e impuestos (BAIlIl) se puede tolerar mas de treinta y dos veces los gastos financieros.
La situacién se acrecienta mas en 2016, con un valor del ratio de 483,6, motivado por una
reduccion del montante de gastos financieros, disminuyendo en 175.000 euros respecto al afo

anterior.

2.4. Andlisis de la politica de inversion — financiacion (E.O.A.F)
Para saber con certeza en qué masas patrimoniales ha centrado sus recursos la empresa, saber
en qué elementos ha invertido, nos va a ser de vital importancia la realizaciéon del Estado de

Origen y Aplicacién de Fondos.

Para la obtencion de una informacién de calidad profesional, tomaremos parte del Estado de
Origen y Aplicacion de Fondos (E.O.A.F.). Para la realizacion de este elemento, lo primero sera
calcular las variaciones de cada masa patrimonial del balance de situaciéon de la sociedad,
afiadiendo en dichas variaciones, la amortizacién acumulada y el beneficio obtenido por la
empresa en el Ultimo ejercicio econdmico, despreciando el del afio inmediatamente anterior, ya

gue no va a aportar ninguna informacidn adicional y que sea de utilidad.
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Incidir en que las partidas de balance que se encuentras recogidas en las cuentas anuales de la
sociedad son a valor contable, esto es, sin tener en cuenta en ellas la amortizacion. Para el
calculo correcto de las partidas de balance serd conveniente considerar también como un origen
de fondos a la amortizacion, recogida ésta en las notas 5 y 6 de la memoria de las cuentas

anuales y reflejadas en la siguiente tabla:
Tabla 22. Amortizacion acumulada de Diario AS S.L.

Amortizacion acumulada

2016

2015

Inmovilizado intangible

3.976.000,00 €

3.271.000,00 €

Inmovilizado material

2.307.000,00 €

2.209.000,00 €

Total

6.283.000,00 €

5.480.000,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de las CCAA de la sociedad

Otro de los aspectos a considerar en este apartado, y comentado con anterioridad, sera el
beneficio de la sociedad, debidamente separado del patrimonio neto, y Unicamente tenido en
cuenta el del Ultimo ejercicio econémico.

Posteriormente al calculo y la obtenciéon de los valores de la amortizacién acumulada y
beneficio, se procedié a la concrecidon de las variaciones experimentadas durante el ultimo
ejercicio econdmico de las masas patrimoniales del balance.

Tabla 23. Cdlculo de las variaciones de las masas patrimoniales del balance

ACTIVO 2016 2015 | Variacion

NO CORRIENTE 14.945.000,00 € 13.494.000,00 € | 1.451.000,00 €
EXISTENCIAS 493.000,00 € 501.000,00 € |- 8.000,00 €

REALIZABLE 51.985.000,00 € 52.186.000,00 € |- 201.000,00 €
EFECTIVO 86.000,00 € 86.000,00 € - €
Total 67.509.000,00 € 66.267.000,00 € | 1.242.000,00 €
PATRIMONIO NETO Y PASIVO - £
PATRIMONIO NETO 43.924.000,00 € 45.818.000,00 € |- 1.894.000,00 €

PASIVO NO CORRIENTE 165.000,00 € 936.000,00 € |- 771.000,00 €
PASIVO CORRIENTE 13.804.000,00 € 14.033.000,00 € |- 229.000,00 €
BENEFICIO 3.333.000,00 € 3.333.000,00 €
AMORTIZACION 6.283.000,00 € 5.480.000,00 € 803.000,00 €

Total 67.509.000,00 € 66.267.000,00 € | 1.242.000,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA de la sociedad

Una vez han sido calculadas las variaciones de las masas patrimoniales, éstas se pueden utilizar

para el cdlculo del E.O.A.F.
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Tabla 24. Estado de Origen y Aplicacion de Fondos de Diario AS S.L.

APLICACION ORIGEN
ACTIVO NO CORRIENTE 1.451.000,00 € |BENEFICIO 3.333.000,00 €
PATRIMONIO NETO 1.894.000,00 € | AMORTIZACION 803.000,00 €
PASIVO NO CORRIENTE 771.000,00 €
AF.M. 20.000,00 €
PASIVO CORRIENTE 229.000,00 € | EXISTENCIAS 8.000,00 €
REALIZABLE 201.000,00 €
AF.M. 20.000,00 €

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de CCAA

Cinéndose a la variacion experimentada por el fondo de maniobra en el Ultimo ejercicio
econdmico, la politica de inversion — financiaciéon que ha llevado la empresa puede calificarse
como equilibrada, aunque esta variacion, en términos econdmicos, no represente un valor

significativo con respecto al total del activo.

La politica de inversiéon — financiacién de la sociedad objeto de estudio se ha basado en la
autofinanciacidn, ya que el 100% de los origenes a largo plazo lo constituyen el beneficio y la
amortizacion. Estos origenes, como se puede observar en la variaciéon del fondo de maniobra,
han sido suficientes para cubrir la totalidad de las inversiones, mayoritariamente en activo no

corriente (35%), y en Patrimonio Neto (46%).

Por otro lado, comentar que, la variacidn negativa de la partida “Patrimonio Neto” se debe
fundamentalmente a considerar separadamente la amortizacién de la misma, ya que, si no se
hubiese tenido en cuenta el valor de la amortizacion, la variacién del Patrimonio Neto en el
ultimo ejercicio econémico hubiese sido positiva por valor de 1.439.000 euros, como asi indica

el balance de la sociedad.

En el lado del corto plazo, la financiacion obtenida también ha servido para cubrir la totalidad

de las inversiones, reflejadas en las partidas de “Existencias” y “Realizable”.

Ahora bien, puede que la politica de inversidn — financiacidn sea adecuada, pero no equilibrada.
Esta situacion, en este caso, no se da, puesto que la politica seguida por la sociedad también es
equilibrada, ya que la variacion ha sido positiva, por consiguiente, el Fondo de Maniobra crece

y se sitla mas lejos de los posibles problemas de quiebra y suspensidn de pagos técnica.

¢Como ha afectado la politica sequida por la sociedad a la situacion financiera de la sociedad?
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a) Lasociedad, tanto en el afio 2015, como en el aiio 2016, presenta un valor de fondo de
maniobra muy elevado, con posibles problemas de ociosidad, incluso, como asi
muestran los ratios de liquidez y disponibilidad, presentando valores muy por encima
de una liquidez equilibrada y aceptable.

b) El principal origen de fondos ha sido la autofinanciacién, representando el 100%, lo cual
es muy favorable, ya que este origen no presenta coste alguno.

c) Lavariacién positiva del activo no corriente, contrarrestada en menor medida por una
variacién negativa de los elementos del activo corriente, nos permiten concluir que, en
términos generales, ha habido un crecimiento patrimonial, aunque en menor medida

que si las Existencias y el Realizable hubiesen tenido variaciones positivas, claro esta.

Dado que los fundamentos que se han comentado son positivos, esto nos permite hacer una
valoracion positiva de la politica de inversidn —financiacidn de la sociedad, y acabar diciendo

gue dicha politica ha sido adecuada para la situacién de la empresa objeto de estudio.

2.5. Analisis de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

2.5.1. Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Tabla 25. Cuenta de Pérdidas y Ganancias de Diario AS S.L.

2016 2015

u.m % u.m. %
Ventas 48.856.000,00 € |100,00% | 50.138.000,00€ |100,00% \ 0,97443057 \ Exp. Ventas \
cv - 12.586.000,00 € | -25,76% |- 12.568.000,00 € -25,1%
MARGEN BRUTO 36.270.000,00 € | 74,24% | 37.570.000,00 € 74,9% \ 0,96539792 \ Exp. MB \
Otros Gtos. Expl. - 22.390.000,00 € | -45,83% |-22.821.000,00 € | -45,52%
Otros Ing. Expl. - € 0,00% - € 0,00%
VAB 13.880.000,00 € | 28,41%| 14.749.000,00€ | 29,42% \ 0,94108075 \ Exp. VAB \
Gastos Personal - 8.175.000,00 € | -16,73% |- 8.083.000,00€ | -16,12%
EBITDA 5.705.000,00€ | 11,68% 6.666.000,00 € 13,30% \ 0,85583558 \ Exp. EBITDA \
Amort. Y Det. - 869.000,00€ | -0,02%|- 680.000,00 € -1,36%
BAIlI= Rdo. Expl. 4.836.000,00 € | 11,66% 5.986.000,00 € 11,95% \ 0,80788507 \ Exp. BAII \
Ing. F2 432.000,00 € |0,0084% 1.132.000,00 € 2,26%
Gtos F¢ - 633.000,00€ | -1,29%|-  185.000,00 € -0,37%
BAI (Rdo antes
imp.) 4.635.000,00 € | 10,38% 6.161.000,00 € 13,83% | 0,75231294 | Exp. BAI
IS - 1.302.000,00 € -2,64% |- 2.374.000,00 € -4,73%
RDO EJERCICIO. 3.333.000,00 € 7,74% 3.787.000,00 € 9,10% | 0,88011619 | Exp. BN

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA

Tras haber realizado un primer diagndstico de la situacién financiera de la sociedad a través del
contenido del balance, el siguiente analisis consistird en el estudio de cdmo ha obtenido el

resultado la empresa y, por consiguiente, en qué medidas podria mejorar y progresar dicho
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resultado. Esto conlleva a analizar cada partida de la cuenta de pérdidas y ganancias de la

sociedad, ayudandonos de una serie de ratios para su mejor entendimiento.

La Tabla 25 muestra toda la informacidn para un correcto andlisis de la cuenta de resultados, ya
que estdn los valores expresados tanto en términos absolutos como en términos relativos,
afiadiendo, ademas, informacidn en ratios, una informacién necesaria para evaluar la situacion
de la empresa. Estos ratios se han obtenido como cociente entra los valores mds importantes

del afio actual con los del afio anterior.

Como primer matiz a considerar en la valoracién de esta cuenta, destacar el resultado positivo
en ambos ejercicios econémicos, si bien, en 2016, un tanto por debajo del afio anterior,
concretamente, una caida en términos porcentuales del 12%. Esta reduccién del beneficio en el
ultimo ejercicio econémico hace necesario el estudio de los valores intermedios para dar con los
posibles problemas que han conducido a esa situacion. También se observa esta pérdida de
eficiencia en la comparacion de los ratios de expansién de ventas (0,97) y de expansién del

beneficio (0,88).

El primer dato que aporta la cuenta de pérdidas y ganancias es el de ventas, observando un
ligero descenso de las mismas en 2016. Este descenso lo recoge el ratio de expansion de ventas,

situdndose por debajo de la unidad, con un valor de 0,9744.

El segundo aspecto a considerar es el Margen Bruto, resultado de la diferencia entre las ventas
y el coste de las mismas. Este Margen Bruto recoge datos meramente comerciales, unidades
vendidas, precios de venta, etc. Dicho valor, en términos relativos tiene un peso significativo
sobre el total de ventas de la empresa, en torno al 75% de las mismas en ambos ejercicios, dado
que los costes de ventas no representan valores significativos. El incremento de los costes de
ventas en el Ultimo ejercicio econdmico no tiene un gran efecto en el Margen Bruto total, siendo
el valor apenas inferior al del afio anterior. Hablando del Margen Bruto, observar que es positivo
y tiene un peso importante en la estructura de la cuenta de resultados de la sociedad. Ademas,
haciendo un analisis horizontal, comentar que se mantiene constante en ambos ejercicios

econdmicos, oscilando un peso del 75% sobre el total de ventas.

El siguiente aspecto a tener presenta en la cuenta de resultados es el Valor Ahadido Bruto
(VAB). Este concepto se define como el valor que se le asigna a un bien o servicio producido en
la empresa (Jara, 2015). Este VAB disminuye con respecto al Margen Bruto analizado con
anterioridad, debido a la inexistencia de unos ingresos de explotacion capaces de incrementar

el VAB. Respecto al afio 2015, comentar que el porcentaje de gastos de explotacion ha
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aumentado, pasando de un 45,52% en 2015 a un 45,83% en este ejercicio, valores, aun asi, muy
elevados en ambos ejercicios econdmicos, siendo practicamente la mitad de las ventas gastos

de explotacion, teniendo la mayor carga, la partida “Servicios exteriores”.

Analizando los ratios de expansion hasta este punto, observamos que siguen todos una ténica

de decrecimiento constante y lineal, disminuyendo en la misma proporcion practicamente.

En linea con los anteriormente comentado, el ratio de expansién del EBITDA también disminuye
en este ejercicio econdmico con respecto al VAB, cuyo ratio de expansién comparado con el
ejercicio 2015 se sitla en 0,85. Siempre que se habla del EBITDA, se asocia a los gastos de
personal, en muchas ocasiones, el principal gasto de una sociedad. En este caso concreto es el
segundo gasto de mayor importancia en la sociedad objeto de estudio, solo por detras de los
gastos de explotacion, aspecto logico si tenemos presenta el sector en el que se encuentra Diario
AS S.L, con un trabajo enfocado a la realizacién de servicios exteriores, por delante de la

importancia en el personal.

Uno de los ultimos conceptos importantes antes de llegar al resultado del ejercicio son el
Resultado de Explotacion (BAll), mermado por la amortizacién y el deterioro del ejercicio, y el
Resultado Antes de Impuestos (BAl), que incrementa o disminuye en funcion de los ingresos y
gastos financieros. Ambos conceptos son positivos en los dos ejercicios econdmicos analizados,
si bien, en el ejercicio 2015 es ligeramente superior, debido al mdntate de ingresos financieros,

siendo de 1.132.000, frente a 432.000 euros en 2016.

Finalmente, centrandose en el Resultado del ejercicio, observamos que la tendencia bajista de
todos los ratios de expansidn se rompe en este apartado por las existencia en el ultimo ejercicio
econdmico de un impuesto mucho menor que en 2015. Mientras que el ratio de expansion del
BAI fue de 0,75, el ratio de expansidn del resultado si situa en 0,88. Pero, valores y datos aparte,
comentar que la gestion econdémica y financiera de la sociedad ha sido adecuada, obteniendo
un resultado positivo, y con un valor porcentual del mismo muy elevado (7,74%). Para mejorar
la situacion con respecto al afio que precede, comentar que el montante de ingresos debe ser

incrementado para no perder eficacia como ha sucedido este ejercicio.

2.5.2.  Rentabilidad econdmica y financiera
Siguiendo a Porto y Gardey (2015), por rentabilidad financiera se entiende el rendimiento de
las inversiones, mientras que, por rentabilidad econémica, mide el rendimiento de los activos
de la sociedad, independientemente de la financiacion de los mismos, como asi expresa su

féormula, consecuencia del cociente entre el BAll y el activo total de la sociedad.
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Tabla 26. Rentabilidad econémica sociedad Diario AS S.L.

2016 2015
Rotacidn Activo 0,79796165 0,824814516
Margen de ventas 0,098984772 0,119390482
Rent. Econémica 0,078986052 0,098475003

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA

El primer concepto viene desglosado en la Tabla 26. La rentabilidad econdmica se divide en
rotacion y margen. En este caso, la sociedad Diario AS S.L. trabaja bajo una estrategia de
rotacion, es decir, prioriza un volumen elevado de ventas, por delante de unos excelsos

beneficios.

Como se observa en la Tabla 26, la rentabilidad econdmica de la sociedad cae en 2016, pasando
de un 9,84% a un 7,89%, causado fundamentalmente por una caida del margen de ventas. Esta
caida del margen de ventas se debe a los dos conceptos que la componen. Por un lado, han caido
las ventas, y por otro lado, también ha sufrido un descenso el BAII. Estos dos descensos llevan a

una caida del margen de ventas y, por consiguiente, un descenso de la rentabilidad econdmica.

La media del sector para la rentabilidad econdmica se encuentra en un 10,28%, por tanto,
obteniendo dicha sociedad en 2015, una rentabilidad muy similar a la media, pero en este 2016,

disminuyendo como consecuencia de los problemas anteriormente comentados.

Comentar también que la rotacidn del activo, pese a ser la estrategia que define a la sociedad,
también sufre una caida en este ultimo ejercicio econémica, debido, fundamentalmente, a la
caida de las ventas y al incremento del activo. Dado que el activo se encuentra en el

denominador del cociente, un incremento de este supone una bajada del cociente.

Tabla 27. Rentabilidad financiera Diario AS S.L.

2016 2015
Rotacion Activo 0,79796165 | 0,824814516
Margen de ventas 0,098984772 | 0,119390482
Apalanc. F¢ 1,2445 1,36549
Efecto fiscal 0,719093851 | 0,614672943
Rent. F2 0,070529234 | 0,082653106

Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAA
El ultimo de los conceptos del apartado es la rentabilidad financiera, también conocida como
ROE, iniciales de la expresidn inglesa return on equity. Debido a que la rentabilidad financiera
tiene dos de los cuatro conceptos que la componen, que ya se estudiaron con la rentabilidad

econdmica, es légico pensar que es facil que siga la misma tendencia, una tendencia a la baja
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con respecto al afio anterior. Como se observa en la Tabla 27, la rentabilidad financiera cae de
un 8,2%, a un 7% en 2016, aunque siguen siendo valores elevados para los accionistas, si
tenemos presente inversiones en el mercado, como las Letras del Tesoro que, en la actualidad

tienen una rentabilidad bastante inferior a la que ofrece esta sociedad.

Por lo que respecta a la rentabilidad econémica del sector, ésta se sitia en un 6%
aproximadamente, por lo que se puede afirmar que la sociedad, en términos de rentabilidad
financiera, se encuentra en una mejor situacion con respecto a la competencia, por lo que los
inversores veran con buenos ojos invertir en la sociedad, ya que les genera mas rentabilidad que
acudiendo a la oferta publica o, por contrario, al resto de entidades del sector de la prensa

deportiva.

2.6. Sintesis analitica del capitulo
El presente capitulo ha abordado el objetivo general 3. Para dar por finalizado el andlisis de la
situacién econdémica y financiera de la sociedad Diario AS S.L., se ha considerado necesaria la

realizacion de una sintesis que contenga los datos mencionados durante todo el capitulo IV.

- En relacién con la situacién patrimonial del periddico, se observa un incremento con
respecto a 2015, pasando el total de 60.787.000 euros a 61.226.000 euros. Este factor
ascendente deriva de un incremento del activo no corriente de la sociedad, en particular
de la partida “Aplicaciones informaticas”, incrementada esta en 104.000 euros, y
también como consecuencia de un aumento de la partida “Inversiones en instrumentos
de patrimonio”, con un saldo de 661.000 euros, inexistente en 2015. Este hecho se
refleja en la Nota 8 de la Memoria de las Cuentas Anuales, reflejando dicha Nota 8 que,
durante el ejercicio 2016, se han realizado aportaciones de capital a las sociedades As
Chile Spa y As Colombia S.A.S, como también a Noticias AS México S.A.

- El vinculo entre las masas patrimoniales de la estructura financiera y econédmica de la
sociedad nos proporciona informacidn referente al fondo de maniobra, en este caso
positivo, indicado de este modo una aparente coherencia patrimonial. Este fondo de
maniobra parece indicar un equilibrio entre la estructura econdmica y la estructura
financiera del peridédico objeto de estudio, si bien remarcar que es un fondo de
maniobra positivo pero muy lejano de una situacién F.M. igual a 0, lo que nos puede
indicar un posible problema de ociosidad. Este problema aparece cuando el activo
corriente de la sociedad es dos veces superior al total de su pasivo corriente. En este

caso, este problema es real, ya que activo corriente de la sociedad es de 52.564.000
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euros, mientras que el pasivo corriente tan sélo es de 13.804.000 euros, por lo que
estamos ante un problema de ociosidad, como se vera a continuacién.

- Lasituacién de liquidez parece indicar el mismo problema que en el punto anterior, ya
qgue el valor del ratio de liquidez es practicamente tres veces el valor normalmente
aceptado para este ratio. Lo mismo sucede con el resto de ratios que estudian la liquidez
de la sociedad.

- Lasociedad objeto de estudio se encuentra en una situacidn de excesiva capitalizacién,
siendo este un problema que va ligado a los dos puntos anteriores, a un problema de
ociosidad de recursos, una pérdida de rentabilidad de estos. Este problema de ociosidad
de recursos se observa en el ratio de endeudamiento, inferior al intervalo de 0,4 y 0,6
qgue nombre el economista Oller (2010).

- Politica de inversidon — financiacién equilibrada, aunque no adecuada. Equilibrada
porque genera un valor positivo del fondo de maniobra, lo que supone que el fondo de
maniobra incremento su montante, pero no adecuada si nos ceflimos a la situacién de
ociosidad por la que atraviesa la sociedad. Si la sociedad en 2015 ya se encontraba en
ociosidad de recursos, lo que le interesa a la sociedad es que el fondo de maniobra baje
su valor para acercarse a una situacién de equilibrio econdmico financiero. Para ello
puede ser necesario dejar de invertir en empresas del grupo, es decir, bajar el realizable
de la sociedad o, en caso contrario, incrementar el pasivo corriente, tener mas deuda a
corto plazo, aunque ese se traduzca en una deuda de menor calidad.

- La cuenta de pérdidas y ganancias refleja un resultado del ejercicio con una tendencia
negativa para la sociedad, disminuyendo en este Ultimo ejercicio econdmico un 1,5%.
Este hecho es causa de una reduccidn del importe neto de la cifra de negocios y de los
ingresos financieros. Estos dos factores derivan en un beneficio menor que en 2015,
aunque positivo. Se puede afirmar que la politica que ha llevado la sociedad, en este
aspecto, no se ha traducido en un incremento del beneficio de la sociedad, por tanto,
no estamos ante una politica dptima.

- Desfavorable evolucion de una rentabilidad econdmica motivada por un menor margen
de ventas acompafnado de un inferior ratio de la rotacién del activo.

- También negativa la evolucidn experimentada por la rentabilidad financiera, pasando
de un 8,26% en 2015 a un 7% en 2016. Si bien, comentar que sigue teniendo un atractivo
para los inversores y socios de la sociedad, ya que se sitla en valores superior a la

rentabilidad que ofrecen las Letras del Tesoro, por ejemplo.
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Por todo ello, a modo de resumen, comentar que la sociedad deberia cambiar su politica para
acercarse al equilibrio econdmico y financiero, ya que tiene un problema de ociosidad de

recursos que, a largo plazo, puede suponer un problema irreversible.

A favor de la sociedad, decir que un problema de ociosidad de recursos tiene mayor solucion
que un problema de quiebra o suspension de pagos técnica, en el que debes incrementar el
fondo de maniobra para llegar a una situacidn en la que el activo corriente sea superior al

conjunto de tus deudas.
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CAPITULO V. COMPARATIVA ENTRE LAS SOCIEDADES ANALIZADAS

MUNDO DEPORTIVO S.A. Y DIARIO AS S.L.

Para alcanzar el objetivo 4 de este estudio se realizéd una comparativa de los indicadores de las

sociedades Mundo Deportivo S.A. y Diario AS S.L.,, analizados en los capitulos 3 y 4

respectivamente, y contenidos en la Tabla 28.

En la siguiente tabla se muestran los datos a comentar en los siguientes parrafos:

Tabla 28. Ratios comparativos Diario AS y Mundo Deportivo.

DIARIO AS MUNDO DEPORTIVO | CORRECTO
Liquidez General 3,8079 1,67|1-1,5
Tesoreria 3,7722 1,62 | =1
Disponibilidad 0,0062 0,00|0,2-0,3
F.M s/Activo 0,6331 0,38 -
F.M s/Pasivo Corriente 2,7747 0,67]0,5-1
Fondo de Maniobra 38.760.000,00 € 3.251.018,00 € -
Endeudamiento 0,22815 0,57|0,4-0,6
Autonomia 3,38299 0,753|0,7-1,5
Solvencia 4,38299 1,75 (>1
Calidad deuda 0,98819 0,995 | < ratio = mejor
Gastos Financ. s/ventas 0,00020 010,04-0,05
Coste de la deuda 0,00035 0 | < ratio = deuda + barata
Cobertura G. F2 483,60000 - >1
Rent. F2 0,070529234 0,115682398 | > si inviertes en exterior
Rent. EconOmica 0,078986052 0,06599412 | > Coste deuda
Exp. Ventas 0,974430572 0,967837354
Exp. MB 0,965397924 1,004451153 Mayor
Exp. VAB 0,941080751 1,077070251 quely
Exp. EBITDA 0,855835584 3,719193006 superior
Exp. BAIl 0,807885065 4,082935639 al ratio
Exp. BAI 0,752312936 3,960303801 anterior
Exp. BN 0,880116187 29,40224704

Fuente: Elaboracion propia

Analizando los datos obtenidos del andlisis de la situacion patrimonial de ambas sociedades,

observamos que, respecto al primero de los datos de la tabla, el ratio de liquidez general, la

sociedad Mundo Deportivo S.A, se encuentra en una mejor situacidn con respecto a los valores

adecuados de liquidez, con un valor préximo a 1,5, ligeramente superior. El Diario AS S.L, en este

caso, tiene un valor muy superior a este valor, dejando patente un posible problema de pérdida

de rentabilidad en sus recursos econémicos.
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En este sentido, la sociedad Mundo Deportivo S.A., tiene una situacion de liquidez mas
sostenible que su competidor Diario AS S.L. Esta afirmacién se refleja en los ratios de tesoreria,
y en los ratios relacionados con el fondo de maniobra, cuyo valor es positivo, pero con un
margen adecuado, permitiendo asi que no se ponga en duda un posible problema de ociosidad

de recursos.

Con respecto a los ratios que relacionan conceptos propios de la estructura financiera de una
sociedad, comentar que, la sociedad Diario AS S.L., con un ratio de endeudamiento de 0,22815,
se encuentra en una situacién de excesiva capitalizacién, un factor que, en primera estancia
puede ser positivo, dado que no tienes deuda, pero que a la larga puede llevar a problemas, por
pérdida de rentabilidad. Sin embargo, la sociedad Mundo Deportivo S.A., con un ratio de
endeudamiento de 0,57, se encuentra dentro del intervalo cominmente aceptado, lo que
quiere decir que tiene un 57% de deuda y un 43% de recursos propios. Comentar que la deuda
por si misma no es desfavorable, siempre y cuando esa deuda pueda ser absorbida por la
sociedad y suponga deuda mayoritariamente sin coste, como ocurre con la sociedad en cuestion,

contando con un coste de la deuda inexistente.

Finalizando con la comparativa entre las dos empresas de los ratios sobre el analisis de la
situacion patrimonial, comentar que el resto de los ratios referentes a la estructura financiera
de las sociedades, la empresa que se encuentra en mejor situacion continda siendo Mundo

Deportivo S.A.

Por lo que se refiere al estudio de los ratios de rentabilidad financiera y econdmica, se observa
en la Tabla 28 como la sociedad El Mundo Deportivo S.A., financieramente hablando estd en
mejor situacién que la otra sociedad analizada, por lo que los inversores veran con una mayor
probabilidad de éxito, invertir en la sociedad El Mundo Deportivo. Sin embargo, en términos de
rentabilidad econdmica, la sociedad Diario AS S.L. tiene un importe ligeramente superior al de
la sociedad Mundo Deportivo S.A, debido, principalmente, a una politica de rotacion de activo

por parte de Diario AS S.L. muy acusada.

Por ultimo, analizando la tendencia de los dos periddicos en relacidn a los ratios de expansion
de la cuenta de pérdidas y ganancias, comentar que, en la sociedad Diario AS S.L., los ratios
indican un empeoramiento con respecto al afio anterior analizado, debido a que los ratios de
expansion son inferiores a la unidad. Por el contrario, la sociedad Mundo Deportivo S.A. mejora
en todos los datos generales de la cuenta de pérdidas y ganancias, a excepcion del ratio de
expansion de ventas, motivado por un incremento del coste de ventas unido a una reduccion

del importe neto de la cifra de negocios.
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Por todos estos motivos analizados en los parrafos anteriores, estamos en disposicion de afirmar
que, ante una comparativa de ambas sociedades, la sociedad Mundo Deportivo S.A., tanto en
términos financieros como econdmicos se encuentra en una situacién mads favorable que la
sociedad Diario AS S.L., pese a que el volumen de negocio que soportan la una y la otra no se
asemeja en absoluto, teniendo un beneficio neto mucho mas superior esta ultima que Mundo

Deportivo S.A.
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CAPITULO VI. CONCLUSIONES Y LIMITACIONES DEL TRABAJO.

6.1. Conclusiones
Una vez hecho el analisis econdmico-financiero de las sociedades Mundo Deportivo S.A. y Diario
ASS.L., se procederd a la realizacion de las conclusiones en funcidon de los objetivos que se fijaron

en un principio para el Trabajo Final de Grado.

Las conclusiones obtenidas en funcion de los objetivos marcados han sido las siguientes:

En relacién al objetivo Analisis y estudio de la situacidn y evolucidn del sector de la prensa
diaria en Espafia se puede concluir que el sector de la prensa deportiva en Espaia tiene sus
origenes en 1856 en Barcelona, gracias a la publicacidn de El Cazador. Ademas, afadir que este

sector tiene un peso de aproximadamente un 1,2% del Producto Interior Bruto del pais.

Segun la Oficina de la Justificacion de la Difusién, los periddicos deportivos mas importantes
hasta la fecha son, por nimero de difusidn y de tirada, Marca y Diario AS, seguidos de los

periddicos de la Ciudad Condal, Mundo Deportivo y Sport.

En la actualidad, el desarrollo de la tecnologia ha planteado nuevos retos a las empresas de la
informacidn y la comunicacion, entre ellas las empresas periodisticas. Las sociedades analizadas
durante este Trabajo Fin de Grado no estan exentas de estos retos y han sabido adaptarse a las
nuevas necesidades del mercado para seguir subsistiendo en un sector cada vez mas focalizado
a la digitalizacion de su informacion. Este entorno turbulento ha supuesto, como se ha
comentado, un nuevo reto para este tipo de empresas periodisticas. En este trabajo se planted
el objetivo de analizar el sector de la prensa deportiva y, en particular de dos empresas punteras
del sector. Para ello se formularon una serie de objetivos especificos para un mayor
conocimiento de las empresas de este ambito, es decir, la realizacién de un andlisis de sus
cuentas anuales para poder concluir la situacién en la que se encuentran cada una de ellas. A
este objetivo especifico también se afadio el estudio de los modelos de negocio que siguen las

empresas analizadas.

En particular, tanto el diario Mundo Deportivo como el Diario AS, han introducido un nuevo
modelo de negocio centrado en el desarrollo de una plataforma digital, continuamente

actualizada con noticias de ambito deportivo.

A partir de las cuentas anuales de las empresas se desarrolld el objetivo Analisis econédmico-
financiero de dos empresas potentes dentro del sector de la prensa deportiva en Espaiia, en

el que se puede concluir, tomando como base la Tabla 28, que el periédico Mundo Deportivo
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se encuentra, en comparacion con el Diario AS, en una situacién de mayor estabilidad
financiera, tomando Unicamente como dato los resultados y valor de las cuentas anuales de

ambas sociedades.

El analisis de la situacidn patrimonial por parte de las sociedades objeto de estudio revela una
estructura econdémica con claro predominio del realizable, en ambos casos con un peso
mayoritario en la partida “Inversiones en empresas del grupo y asociadas”, y una estructura
financiera conservadora con un importante peso de la partida “Reservas”, tanto la sociedad

Diario AS S.L., como de Mundo Deportivo S.A.

Por lo que respecta a la situacién de liquidez de ambas sociedades, ésta, en primera estancia
da lugar a una situacién de ociosidad de recursos en la sociedad Diario AS S.L., y una aparente

situacion de equilibrio econdmico y financiero en la sociedad Mundo Deportivo S.A.

Analizando la cuenta de pérdidas y ganancias de ambas sociedades se pueden concluir que
ambas sociedades consiguen un resultado de explotacion positivo, pero con diferentes
tendencias. Mientras que el ratio de expansion de ventas de la sociedad Mundo Deportivo S.A.
tiene un valor superior a 1, indicando asi que ha seguido una progresién ascendente con
respecto al afio anterior, el ratio de expansidon de ventas de la sociedad Diario AS S.L. es de
0,88, por lo que se puede concluir que la gestién econémica de la sociedad en cuestion ha sido

deficiente en el ultimo ejercicio econémico.

Las rentabilidades econdmicas de ambas sociedades son positivas, factor positivo a considerar.
Si bien, la rentabilidad econdmica de la sociedad Mundo Deportivo S.A., en este caso, es
inferior a la rentabilidad de la competencia analizada, aunque este valor no es relevante
puesto que, en ambos casos, esta rentabilidad es superior al coste de la deuda contraida con

terceros.

La rentabilidad financiera, comparada con la rentabilidad que ofrecen las Letras del Tesoro u
otras oportunidades de mercado para inversores, también resulta favorable en ambas
sociedades, pese a que evoluciona en la sociedad Diario AS S.L. de forma negativa con respecto
al afo anterior, como consecuencia de la disminucidn del resultado de explotacion y del

beneficio antes de intereses e impuestos.

En suma, tras el andlisis de las cuentas anuales de ambas sociedades, el autor de este Trabajo

Fin de Grado recomienda a las empresas objeto de estudio lo siguiente:
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Sobre la situacién de liquidez, en el caso de la sociedad Diario AS S.L. recomendar
inversiones a largo plazo, con un periodo de pago mas largo, para tener mas tiempo
para afrontar los pagos, como se observa en el periodo medio de cobro y pago, el cual
estd orientado a pagar a los proveedores mds pronto que cobrar por parte de los
acreedores. Otra opcidn para incrementar el valor de efectivo seria vender
inmovilizado. La sociedad Mundo Deportivo S.A, en temas de liquidez se encuentra en
aparente equilibrio y no tiene por qué modificar nada, ya que la situacién es
sostenible.

La situacion de endeudamiento de las sociedades analizadas es completamente
distinta en ambas sociedades. La sociedad Mundo Deportivo S.A. presenta una politica
endeudada, si bien dentro de los pardmetros adecuados. La Unica manera de mejorar
eso es pagar pronto la deuda para conseguir mayor autonomia. La sociedad Diario AS
S.L., por el contrario, tiene una politica excesivamente capitalizada, donde lo que
deberia hacer es endeudarse, preferiblemente con deuda sin coste para que el Fondo
de Maniobra no se vea afectado en este sentido.

Respecto al analisis de la cuenta de pérdidas y ganancias, en la sociedad Mundo
Deportivo S.A, la gestidn es adecuada, consiguiendo un resultado neto muy por
encima de la cifra del afio anterior. Todo lo contrario sucede en la sociedad Diario AS
S.L. que, pese a tener un resultado positivo, la politica seguida por la sociedad no es la
mas idonea. Recomendaria a dicha sociedad reducir los gastos financieros, un 80%
superiores en el Ultimo ejercicio econdmico. Eso se debe a que los intereses contraidos
por la deuda obtenido son superiores para conseguir una gestién financiera coherente.
Las rentabilidades econdmica y financiera de ambas sociedades siguen una tendencia

positiva, por lo que no merecen algun tipo de recomendacion.

Por ultimo, centramos la atencién en el Ultimo de los objetivos propuestos al inicio de este

trabajo, Comparativa entre ambas sociedades dedicadas a la informacion deportiva. Este

objetivo se encuentra desglosado en la Tabla 28 del presente Trabajo, y ha sido analizado en

dicho apartado.
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6.2. Limitaciones

Tras la realizacion de este Trabajo Final de Grado, muchas han sido las limitaciones con las que

me he encontrado y que han hecho mas dificil la confeccidn del proyecto.

El primer obstaculo ha sido la ausencia de una bibliografia cientifica en el ambito de la empresa
periodistica deportiva. Una bibliografia que refleje la situacién que atraviesa el periodismo
deportivo espafiol en la actualidad, de los retos empresariales a los que se enfrenta, de sus

modelos de negocio para afrontar dichos retos, etc.

La ausencia de un analisis histdrico de este tipo de empresas periodisticas también ha sido una

limitacién importante a la hora de desarrollar el marco conceptual del Trabajo de Fin de Grado.

Debido a que el titulo de este proyecto pone en evidencia la realizacion de un andlisis
econdmico-financiero, muchos han sido los problemas para encontrar estudios en profundidad
gue hablen sobre este tipo de analisis en el que poder apoyarme para la realizacidn del mismo

en este proyecto.

La informacion empleada durante todo el Trabajo Final de Grado se ha adquirido del Registro
Mercantil, debido a la dificultad para adquirir datos sobre las situaciones econdmicas y
financieras de las empresas objeto de estudio. Como ejemplo a esta limitacién se encuentran
las sociedades periodisticas de A3 Media y Grupo PRISA, que en su pagina oficial tienen
informacidn sobre sus cuentas anuales e informacién sobre su modelo de negocio, y los

beneficios y las pérdidas que este modelo de negocio le estd reportando.
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ANEXOS

1. Cuentas anuales sociedad El Mundo Deportivo S.A.

BALANCE DE SITUACION DIARIO EL MUNDO DEPORTIVO

31 de diciembre

ACTIVO HNota 2016 2015 H de diciembre
ACTIVO NO CORRIENTE 438.766 20:4.958 PATRIMONIO NETO Y PASIVO Mota 2016 2016
Inmovilizado intangible 6 253.033 33.196 PATRIMONIO NETO - 3664784  3.662.203
Patentes, licencias, marcas similares 24777 32412 Fondos proplos 3.664.784 3.662.203
Apbcaciones informélicas 228,256 784 Caplial 12 1155000  1.155.000
Inmovilizado material T 105403 97413 Prima de amisin 12 1.724.505 1.724.805
Instalaciones técnicas y ofro inmavilizado material 105403 97413 Ressrvas 13 764,879 T84.879
Inversiones financleras a large plazo 8- 853 B53 Resultado del gjercicio 3 423951 17419
Otros activos financleros 853 853 Dividendo activo a cuenia 3 (423.951) -
Activos por impuesto diferido 16 79.477 73.496
PASIVO NO CORRIENTE 16 26,000 25.000
ACTIVO CORRIENTE 8.001.484 8.564.583 Provisiones a largo plazo 25.000 25.000
Existenclas 10 257 587 355.628
Comerciales 100,555 134.328 PASIVO CORRIENTE 4840478 5.062.338
Malerias primas y olros aprovisionamlentos 157.032 221.302 Provisiones a corto plazo 15 9,750 222.805
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 4.112.990 4.486.687 Deudas a corto plazo 814 15137 1.892
Clienfes por ventas y prestaciones de senvicios 88 254.454 364241 Deudas con enlidades de erédilo 8338 -
Clienies, empresas del grupo y asocladas 8-8-23 3.838.821 4.103.083 Otros pasivos financieros 6.798 1.892
Deudores verios 88 2,000 6.000 Deudas con emprasas del grupo y asociadas a corto plazo B-14-19-23 3,784 38.793
Personal _ 88 13.452 12.889 Acresdores comerciales y otras cuentas a pagar 3611502 3.095.747
Otros créditos con las Adminisiracionas Piblicas 8 263 464 Provesdores 814 1865413 2.308.695
Inverslones en empresas del grupoe y asocladas a corto plazo 3.547.216 3,656,620 Provesdores, empresas def grupo y asocladas B-14-24 B40.523 608,646
Otros activos financieros 8823 3.547.218 3.656.620 Personal (remunaracicnes pendiantes de paga) 814 843.832 820.011
Inversiones financleras a corto plazo a4 > 2.500 Ofras deudas con las Administraciones Piblicas 1 261734 248395
mm w d:“nandumsm " - R E:ﬁ?‘g Perlodificaciones a corfo plazo 17 1,000,203 803,001
&5 8 CO azo ;
Efectivo y otros activos liguidos equivalentes 11 600 5.080 Totsl parimania neto y pesivo — 30300 575
Tesorerla B0 5.080

Total active B.530.260 8.760.541
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS EL MUNDO DEPORTIVO S.A.

Ejercicio finalizado

a 31 de diciembre
1

OPERACIONES CONTINUADAS Hala ot 23
Imperie neto de la cifra de negoclos 18 25,752,587  2G.608.383 ;
mdmas de servicios 25;22?&; Hﬁgﬁ ANALISIS PYG 2016 2015

isionami (5.510.807)  (B.456.203)
e e p —Uakn iy INCN 25.752.587,00 €  26.608.383,00 €
Consumn de malarias primas y ofras malerias consumibles 18 {1.418.468) (1.535.178) Cv - 55 10807,00 €
T'raba_]us reallizados por ofras Empresas _ _ {3.457.018) (3.742.785)
Delerioro de mercaderias, materias primas y olros aprovisionamientos 10 53.577 152.872 MB 20.241.780,00 € 20.152.080,00 €
Otros Ingresos de explotacion 360.438 504,106 .,
Ingresos accescrios '_.';lmmﬁdsl gnstlérnag:!nlwm " e 3‘?;3% 42;32 Otros Ingresos de explotauon 380.438,00 € 504.106,00 €
2:&2‘:‘:“::32::’“ On RoorpomdE & Fesieco ol ajerclol (5.48.050)  (5.897.853) Otros Gastos de explotaciéon  -12.996.496,00 € -13.576.126,00 €
%ﬁ;ﬁ;“: y el 12 Ef::%g;EEi ﬁﬁzgggg V. Afiadido Bruto 7.625.722,00 €  7.080.060,00 €

o 8 T 09
Ds gastos de explotacién (12857089 (3515205 WP Gastos personal - 6.948.059,00€ - 6.897.853,00 €
ma:s axtericres {12.94{;.$gg :13.5};&12; EBITDA 677.663,00 € 182.207,00 €
m:’m*'da“ﬁ“ l;ﬁ‘émrf: provisiones por operaciones comeraisles g E;;;gﬁg E;é’_‘:gg: Amort-Det. 114.716,00 € 44.329,00 €
Amortizacién el inmovilizado 67 __(115873) (d3.doe) BAII 562.947,00 € 137.878,00 €
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovillzado 1.163 (881} 5 5 L Z
gsuimm&m“maimwmuyutm l;gg 111%} Ingresos Financieros 5.416,00 € 5.637,00 €

s s ( ) . .

RESULTADO DE EXPLOTACION T E65.603 27.240 Gastos Financieros - £ - £
:Innnar;:ln;;.mﬂ;sandams (De valores negociables y ofros Instrumentos 616 sa7 BAI 568.363,00 € 143.515,00 €
Doteriace O e & e o Imp 144.412,00€ -  129.096,00 €
Dilfi clas d blo (245) (133)
SR TAD FERANCIEND oA s Resultado 423.951,00 € 14.419,00 €
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 570.864 32.744
Impuestes sobro beneficios 16 [146.913) (15.325)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS 423.851 17.418
RESULTADOC DEL EJERCICIO 423.951 17.419
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2. Cuentas anuales de la sociedad Diario AS S.L.
BALANCE GENERAL SOCIEDAD DIARIO ASS.L.
2016 2015
Liquidez General 3,808 3,761
2016 2015 Tesoreria 3,772 3,725
ACTIVO u.m. % u.m. % Disponibilidad 0,006 0,006
Activo No corriente 8.662.000,00 € 14,15% 8.014.000,00 € 13,18% F.M s/Activo 0,633| 0,637
Existencias 493.000,00 € 0,81% 501.000,00 € 0,82% F.M s/Pasivo Corriente 2,775] 2,588
Realizable 51.985.000,00 € 84,91% 52.186.000,00 € 85,85% ‘
Disponible 86.000,00 € 0,14% 86.000,00 € 0,14%
PASIVO + PN 2016 2015
Patrimonio Neto 47.257.000,00 € 77,18% 45.818.000,00 € 75,37% Endeudamiento 0,228 | 0,246
Pasivo no Corriente 165.000,00 € 1,20% 936.000,00 € 1,54% Autonomia 3,383 | 3,061
Pasivo Corriente 13.804.000,00 € 22,55% 14.033.000,00 € 23,09% Solvencia 4,383 | 4,061
TOTAL 61.226.000,00 € 60.787.000,00 € Calidad deuda 0,988 | 0,937
TOTAL 61.226.000,00 € 60.787.000,00 € Gastos Financ. s/ventas 0,00020| 0,00369
Coste de la deuda 0,00035 | 0,00038
Cobertura G. F2 483,600 | 32,357
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS SOCIEDAD DIARIO AS S.L.

ANALISIS PYG 2016 2015
INCN 48.856.000,00 € 50.138.000,00 €
Cv -12.586.000,00 € - 12.568.000,00 €

MB 36.270.000,00 €  37.570.000,00 €

Otros Ingresos de explotacion - € - £
Otros Gastos de explotacion -22.390.000,00€ -22.821.000,00 €
V. Anadido Bruto 13.880.000,00 €  14.749.000,00 €

Gastos personal
EBITDA
Amort-Det.

BAII

Ingresos Financieros
Gastos Financieros

BAI
Imp
Resultado

96

8.175.000,00 € - 8.083.000,00 €

5.705.000,00 €
869.000,00 €
4.836.000,00 €
432.000,00 €
633.000,00 €
4.635.000,00 €
1.302.000,00 €
3.333.000,00 €

6.666.000,00 €

680.000,00 €
5.986.000,00 €
1.132.000,00 €

185.000,00 €
6.161.000,00 €
2.374.000,00 €
3.787.000,00 €



