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CRÓNICA DE LA JORNADA 
”Fondos de inversión y derechos 
federativos: pasado, presente y 

futuro” 
 
Por Álvaro Gil Baquero 
Enviado especial de IUSPORT 
 

 
  

El pasado día 22 de Marzo de 2013 tuvo lugar en la Ciudad del Fútbol de las 
Rozas, sede de la Federación Española de Fútbol, la jornada organizada por la 
Cátedra de Estudios e Investigación en Derecho Deportivo de la Universidad 
Rey Juan Carlos, con la colaboración de IUSPORT, sobre un tema de la máxima 
actualidad: los fondos de inversión y los derechos federativos. 
 
La categoría e importancia de los ponentes y el hecho de tratar un tema de 
rabiosa actualidad hizo que la asistencia al evento fuera notable, hasta 150 
acreditados, con la presencia de diversos estamentos de la familia del fútbol: 
directivos de clubes españoles, extranjeros (hasta 7 representantes de clubes 
portugueses), el vicepresidente de la LFP, miembros de UEFA, abogados 
deportivos, representantes de diversos fondos de inversión y agentes de 
jugadores. 
 
La jornada comenzó con la presentación del Coordinador General de la Cátedra 
de Estudios e Investigación en Derecho Deportivo de la URJC, Enrique Arnaldo, 
y por el director del Área de Asesoría Jurídica de la RFEF, Kepa Larumbe.  
 
La primera ponencia corrió a cargo del jefe de los Servicios Disciplinarios y de 
Integridad de la UEFA, Emilio A. García Silvero, quien hizo referencia a 
números que explicaban la importancia del asunto que se iba a tratar a lo largo 
de la mañana: en el transcurso del año 2011 se realizaron 300 transferencias de 
jugadores en territorio nacional y 11.500 en todo el mundo. En algunas ligas, 
sobre todo en el territorio sudamericano, nos encontramos ante la base 
económica sobre la que gira la supervivencia de los clubes, con un porcentaje 
que en algunos casos supera el 50% de los ingresos anuales. A continuación se 
definieron los conceptos sobre los que giraría toda la jornada, los derechos 
federativos como un derecho exclusivo del club de inscribir a jugadores en las 
respectivas federaciones, cuya titularidad no puede ser cedida ni 
comercializada, que puede ser completada con la expectativa económica de los 
mismos, que sí puede ser comercializada. 
 
En cambio los derechos económicos derivados de los federativos son aquellos 
que mediante contrato privado se configuran como un derecho de tercero, que 
presumiblemente ha invertido en el club con anterioridad, para hacerse 
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acreedor de una parte económica de la transferencia (plusvalía posterior), pero 
nunca de la titularidad de la misma, ni del derecho a inscribir al jugador en un 
club correspondiente, ni a influir en un futuro traspaso. 
 
La jurisprudencia sobre los que se basa dicha diferencia, son los casos CAS 
2004/A/635 RCD Espanyol de Barcelona SAD / Club Atletico Velez Sarsfield; 
CAS 2004/A/662  RCD Mallorca, S.A.D v/ Club Atlético Lanús, o CAS 
2007/0/1391 Play Internacional B.V. v. Real Club Celta de Vigo SA. 
 
La segunda ponencia corrió a cargo de Javier Ferrero y Alfredo Garzón, 
miembros del grupo Senn, Ferrero, Asociados Sports & Entertainment, que 
explicaron la gestión de los fondos de inversión y de los derechos federativos.   
 
Los derechos económicos se caracterizan por ser un activo de los clubes, que 
puede ser objeto de relación comercial no laboral entre un tercero y un club y 
sobre el que cabe la fracción y la copropiedad. Las diversas sentencias al 
respecto no las catalogan como fuera de la legalidad (STS 3-2-2010) y queda 
patente que el artículo 18 bis de la regulación FIFA es demasiado genérico. El 
punto de inflexión  llegó cuando se hace referencia a las declaraciones de Gianni 
Infantino, en el que se expresa la voluntad de UEFA de prohibir la intervención 
de terceros porque nos encontramos ante un dilema ético y moral. Este dilema 
queda desvirtuado cuando queda claro que nos encontramos ante un negocio en 
el que todas las partes quieren ganar dinero.  
 
La intervención de Alfredo Garzón se enfocó en que nos referimos ante un 
verdadero negocio jurídico, en los que los sujetos eran los clubes y fondos 
profesionalizados y que el objeto de dicho negocio, era un derecho de crédito 
futuro. Todo ello de nuevo basado en la jurisprudencia  y en el informe al 
respecto de la Agencia Tributaria de 2001. Ante la cuestión de cómo poder 
organizarlo para actuar conforme a derecho, hay que tener en cuenta que 
cuando hablamos de derechos económicos nos encontramos ante unos activos 
que sirven de garantía (hasta para las administraciones públicas) según queda 
reflejado en el Protocolo firmado hace poco entre la LFP, el Ministerio de 
Educación y el CSD. Para formalizar el negocio jurídico es necesario identificar 
la naturaleza del contrato, como un contrato principal de financiación (entre el 
club y el fondo) y otro contrato de garantía (los futuros derechos económicos) 
Para poder lograr el éxito de dicha formalización del negocio, sería aconsejable 
seguir las recomendaciones siguientes: tasación del jugador, seguros que hagan 
la cobertura de posible muerte o invalidez, establecer contratos de mandato a 
los agentes y la previsión de los derechos de imagen. Asimismo disponer  de una 
comunicación limpia y pública mediante la inscripción en un Registro Público, 
que mismamente puede ser el que dispone la LFP para cargas y gravámenes. Al 
respecto de la  posible prohibición por parte de la UEFA de dichos negocios, 
serían incompatibles a nivel nacional con la Constitución al respecto de la 
libertad de competencia, libertad de empresa y derecho a la igualdad ( las 
administraciones públicas si, y los entidades privadas no) y a nivel europeo (no 
compatible con el derecho suizo ni con los derechos fundamentales- 
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competencia, circulación de capitales). Por lo que la solución que se propone a 
UEFA es una regulación ad hoc. 
 
Ante esta posición la siguiente exposición esperada por gran parte de la 
audiencia, fue la del Jefe del Departamento de Relaciones Futbolísticas de la 
UEFA, Alex Phillips, cuyo título era sobre la necesidad por parte de la UEFA de 
regular los fondos de inversión de jugadores. La exposición parte de la decisión 
del Comité Ejecutivo de UEFA del pasado mes de diciembre, de prohibir el 
sistema existente de la presencia de fondos de inversión en la transferencia de 
jugadores basándose en distintos puntos entre los que se destacan: 
 

• Existencia de conflicto de intereses entre el Club (deportivos) y el fondo 
de inversión (económicos). 

• La necesidad de los clubes por obtener un ingreso fácil a corto plazo 
crea la oportunidad de los inversores. 

• Problemas que pueden afectar a la integridad de la competición ( la  
multipropiedad de jugadores y riesgo de los clubes con dificultades 
económicas a ser controlados por dichos fondos ), la reputación de la 
competición ya que según estudios la percepción del aficionado es de 
amenazar al fair play del deporte.  

• La estabilidad contractual de los jugadores, ya que puede buscar el 
traspaso inmediato ó la multitud de los mismos, para aumentar el valor 
de la inversión y el jugador desconoce sus derechos. 

• En contra del Fair Play Financiero, ya que se debe vivir con los ingresos 
ordinarios y no con inversiones especulativas. 

• En ocasiones puede ir en contra del desarrollo profesional del jugador, 
que puede verse envuelto en un traspaso prematuro que impida su 
madurez. 

• El dinero que produce el fútbol debe quedarse en el fútbol. 
 
Asimismo se hace referencia a que en diversas legislaciones nacionales se han 
prohibido dichas actuaciones en los países Inglaterra, Francia y Polonia. El 
artículo 18 bis de la regulación FIFA es insuficiente desde la posición de UEFA, 
por lo que se hace una petición de estudio en profundidad a FIFA, ya que sobre 
todo en los países de Sudamérica podría acarrear problemas mayores que en 
Europa. Desde UEFA y aunque no existe unanimidad pero si mayoría, se solicita 
la prohibición de presencia de dichos fondos o terceros en la propiedad de los 
derechos económicos emanados de los derechos federativos.  
 
Ante esta posición varios de los estamentos presentes, directivos de Ligas 
Profesionales, representantes de fondos de inversión y dirigentes de clubes , 
expusieron a Alex Philips,  los problemas incluso infracciones de ley, que podría 
provocar dicha decisión si era tomada así y la conveniencia de una regulación 
específica, más allá de la prohibición. Él mismo se comprometió a llevar dichas 
opiniones a la sede de la UEFA, ya que todas las intervenciones son acogidas de 
buen gusto por parte del organismo continental. 
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Tras la comida, el director legal del SAD Benfica FC. Lisboa, Paulo Gonçalves, 
desarrolló en su charla “la experiencia internacional en el mercado del fútbol de 
los fondos de inversión y los derechos federativos” un claro ejemplo de gestión / 
implicación de un fondo de inversión como es el BENFICA STARS FUND en un 
club de élite como es el Benfica. Desde un primer momento hizo énfasis en que 
el término para referirse a dichos fondos no era la de propiedad por tercera 
parte sino de inversión. Desde su punto de vista, ante la ausencia de 
financiación por parte de los bancos debido a la situación actual, los fondos 
permiten la continuidad de los jugadores en los clubes , que no se ven en la 
necesidad de vender hasta que consideran que el jugador adquiere en el 
mercado su verdadero valor. El Benfica al formar parte del Mercado de Valores 
debe informar de todos los acuerdos movimientos que se producen en la gestión 
del mismo, por lo que la opacidad u oscuridad de negocios con terceros queda 
anulado por esta misma razón. Con ejemplos de conocimiento general como los 
traspasos de Ramires, David Luis, Di María… plasmó como los fondos de 
inversión pueden rentabilizar la inversión en el fichaje de un jugador, con la 
futura venta del mismo reservándose una plusvalía. Asimismo también cabe el 
riesgo de que el jugador no se venda u ofrezca un rendimiento inferior al 
esperado por lo que el fondo puede cosechar pérdidas. En ningún caso el Club 
estaría obligado a vender ya que puede pagar ese porcentaje que no posee al 
tercero y así lograr la total propiedad del jugador.  
 
Por la tarde en la mesa redonda y tras las presentación de los ponentes por 
parte del Abogado y Director de la Asesoría Jurídica de la RFEF, Kepa Larumbe, 
el primero en tomar la palabra fue el presidente del Real Valladolid CF, Carlos 
Suárez, quien  defendió el papel de los fondos de inversión . Desde su punto de 
vista cree que son el único medio a través del cual los clubes pequeños pueden 
crecer deportiva e institucionalmente aunque todavía no se ha podido acceder a 
ellos desde los mismos. También volvió a resaltar que "los fondos de inversión 
nacen de la necesidad económica de los clubes que no encuentran financiación 
en la situación actual de la economía mundial” 
 
En segundo término, el Presidente de la Asociación de Futbolistas Españoles, 
Luis Rubiales, realizó un discurso muy diferente al del anterior interlocutor, ya 
que se mostró contrario a estos fondos, desde el punto de vista del jugador en 
cuestión, a los que representa como mandatario: "No hay nadie mejor que el 
propio club del jugador en cuestión para saber donde vender a ese futbolista. En 
Inglaterra, los propios clubes firmaron un documento en el que se prohibían los 
fondos de inversión,  es decir, las terceras partes sobre el derecho económico del 
jugador". 
 
Julio Senn González, Socio Director de Asociados Sports & Entertainment, 
reiteró el apoyo a los fondos, como anteriormente habían expresado sus 
compañeros de bufete, defendiendo que "el fútbol es un negocio y el mercado 
debe ser más transparente", a la vez que admitió que se debe "regular la 
situación de los fondos de inversión", aunque "en ningún caso prohibirlos". 
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Por último, el Asesor Jurídico de la Liga Nacional de Fútbol Profesional, Miguel 
García Caba, definió a los fondos de inversión como entes que aportan muchas 
ventajas  "ya que permite a los clubes firmar jugadores que, sin la participación 
de ese fondo, no sería posible fichar", amén de que estos fondos permiten 
"anticipar ingresos a los clubes y fomentan la igualdad de la competición". 
Asimismo y desde un punto de vista jurídico, aportó todas las posibles 
soluciones ante los problemas que puede plantear la figura de los fondos de 
inversión. 
 
En conclusión, se puede desprender de la jornada, que la mayoría de los 
estamentos optan por la regulación de estos fondos, que aportan más que restan 
a la actividad del fútbol profesional. Ante la intención de prohibición por parte 
del organismo europeo UEFA, se opta y se ofrece la intermediación de todas las 
partes para poder obtener una normativa ad hoc que permita la intervención 
,mediante las figuras jurídicas claramente establecidas para ello, de estas figuras 
que puedan aportar ese activo monetario que tanta falta hace actualmente. La 
posición de UEFA queda en entredicho cuando nos encontramos ante conflictos 
de interés similares (varios jugadores de distintos equipos que pertenecen a un 
mismo agente ó que la empresa accionista mayoritaria de un club sea 
patrocinador de la competición más importante de UEFA) y sobre todo porque 
puede llegar a ser contraria a derechos fundamentales y regulaciones nacionales 
e internacionales. 
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