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Resumen

El objetivo de este estudio ha sido conocer las varia-
bles relevantes de gestién que explican los resultados
econémicos de los clubes de futbol espafioles de la
Primera Division. Para ello se planteé inicialmente un
analisis exhaustivo de la literatura sobre aquellos con-
tenidos que hiciesen referencia a variables relacionadas
con la gestion de los clubes de futbol. Posteriormente,
se agruparon estos contenidos en seis bloques temati-
cos para que, de forma complementaria, un grupo de
expertos participase en el disefio del estudio emitiendo
un juicio colectivo y consensuado sobre aquellas varia-
bles y modelos que realmente serian interesantes para
la investigacion. Para el estudio empirico se trabajo con
datos de los clubes de futbol de la Primera Divisiéon es-
pafola entre las temporadas 2007-2008 y 2009-2010.
Por ultimo, se realizaron unos andlisis de regresién
con datos de panel para conocer como se verificaban
los modelos propuestos. El trabajo concluye con que
de forma individual la existencia de una direccion y/o
departamento de operaciones, los beneficios obtenidos
en la temporada anterior, el nUmero de partidos juga-
dos en competiciones europeas y la posicion alcanzada
en la Liga afectan significativamente al resultado neto.
Asimismo, el nimero de jugadores europeos, los gastos
financieros y el resultado neto de la temporada anterior
actian como un modelo conjunto que afectaria a las
posibilidades de obtener beneficios a los clubes.

Palabras clave: Departamento de operaciones, gastos
de personal, jugadores europeos, competicion.
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Abstract

The aim of this study was to determine the relevant
management variables that explain the performance
of Spanish football clubs in the First Division. To do so,
a comprehensive analysis of the literature was carried
out on the contents relating to the variables associated
with the management of football clubs. Thereafter, the
contents were grouped into six thematic sections that
a group of experts verified as a validity check and to
give a collective consensus on the variables and models
to further research. For the empirical study we worked
with data from the football clubs in the Spanish First
Division between seasons 2007-2008 and 2009-2010.
Finally, a regression analysis was conducted on the
data to understand and verify the proposed models.
The paper concludes that, individually, the existence
of an address and / or department operations; gains
in the previous season; the number of games played
in European competitions; and the league position
reached; significantly affect net profit. Also, the
number of European players, financial expenses and
net profit of the previous season, act as a joint model
that would affect the chances of profit for the clubs.

Key words: Operations department, personal
expenses, European players, competition.



186

RENDIMIENTO FINANCIERO DE LOS CLUBES DE FUTBOL

A. LOPEZ-BUSTO, J. GARCIA-UNANUE, C. GOMEZ-GONZALEZ, A. BARAJAS, L. GALLARDO GUERRERO

Introduccion

Lejos quedan los tiempos en los que el futbol se limi-
taba a una disciplina deportiva para el esparcimiento.
El futbol no solo es un deporte con amplio numero de
practicantes en nuestro pais, sino que en su vertiente
profesional se ha convertido también en un importan-
te sector econdémico, llegando incluso la Liga espafiola
a consolidarse en la temporada 2011/2012 como la ter-
cera competicién que mas ingresos generd en el futbol
europeo, con 1.800 millones de euros ingresados (De-
loitte, 2013 a). Asimismo, los clubes que participan en
la Liga esparfiola tienen unas particularidades organiza-
tivas y legislativas con respecto a otros clubes no profe-
sionales. Esto es debido a que la mayoria de ellos se han
transformado en la figura de Sociedad Anénima Depor-
tiva (SAD) debido a la promulgacién de la Ley 10/1990,
de 15 de octubre, del Deporte habiendo dejado atrés el
modelo asociativo (Sanchez, 2006) y, por tanto, deben
constituirse como una organizacién lucrativa. Por ello,
la tradicional mirada sobre los resultados competitivos
pone a estos clubes en una encrucijada entre una orien-
tacién deportiva y una orientacién empresarial (Kase,
Go6mez, Urrutia, Opazo, & Marti, 2006). Si bien cabe
sefialar que aunque los clubes de fitbol profesionales
espafioles cumplen con la funcién de ofrecer un espec-
taculo de alto rendimiento deportivo, muchos de ellos
no han alcanzado su objetivo empresarial. Ello seria
debido a un elevado gasto con respeto a sus propios
ingresos, circunstancia esta que afectaria a casi todos
los clubes (Bosc4, Liern, Martinez, & Sala, 2008). Del
mismo modo, conviene sefialar que dentro de lo que se
considera la actividad empresarial de estos clubes, y a
diferencia de otros sectores, la unién de los espectacu-
los deportivos que ofrecen todos los clubes es el pro-
ducto final (Neale, 1964). Asimismo, la incertidumbre
de los resultados en la competicién, también jugard un
factor clave de sus resultados econémicos, ya que de-
terminar4 la asistencia a los partidos y los ingresos por
derechos televisivos de cada club (Cairns, Jennett, &
Sloane, 1986). De esta manera, los clubes focalizarian
su méxima atencién en la gestién hacia la consecucién
del rendimiento en la competicidn, al ser esta lallave de
los ingresos y para el cual necesita los maximos esfuer-
Z0s en recursos para poder generar competitividad.

Llama la atencién igualmente la peculiaridad en tor-
no a los aficionados que seguirian a estos clubes, ya que
son un tipo de consumidores del espectidculo deportivo,
los cuales no abandonan a su equipo bajo ninguna cir-
cunstancia (Gray & Wert-Gray, 2012; Tapp, 2003), sien-
do esto una base fundamental para la politica de gestién
de los clubes (Giulianotti, 1999; Henry & Lee, 2004).
Igualmente, serd un atributo distintivo sobre la ges-

cultura

tién la circunstancia de que el sistema de competicién
existente en la Liga es de caracter abierto, permitiendo
ascensos y descensos de categoria frente a otro tipo de
competiciones de caracter cerrado, mas propias de Esta-
dos Unidos (Hoehn & Szymanski, 1999). Esta circuns-
tancia no les permitiria establecer, por tanto, una plani-
ficacién econémica a largo plazo, estdndo a expensas de
la incertidumbre de poder jugar dentro de la Liga o no.
En cuanto a la situcién econémica-financiera rei-
nante en el futbol, es interesante decir que segun el in-
forme “Football Money League” realizado por Deloitte
(2013b), el cual, estaba basado en los 20 principales
clubes que participaban en competiciones UEFA, ex-
pone que existe una importante diferencia en la forma
de crear ingresos dentro del ranking de los principales
clubes europeos, fundamentalmente por derechos te-
levisivos, existiendo una importante polarizacién en
los derechos televisivos de los dos principales clubes
esparioles, en este caso, Real Madrid y FC Barcelona,
los cuales estarian a la cabeza de los clubes europeos
con una gran diferencia con respecto a los demas gra-
cias a su poder de negociacién. En otra linea de estu-
dio Boscd et al. (2008) afirman que la situacién eco-
noémica de los clubes de futbol espafioles presenta una
importante fragilidad, existiendo un elevado gasto
en jugadores con respecto a los propios ingresos, cir-
cunstancia que afectaria a casi todos los clubes. Estas
actuaciones han arrastrado a un estado de insolvencia
que, en muchos escenarios, les han llevado al concurso
de acreedores (Barajas & Rodriguez, 2010); serian los
casos del Real Zaragoza CF (2012), el RC Deportivo de
la Corufia (2012) o el RC Recreativo de Huelva (2012).
Por otro lado, en la actualidad, con el 4nimo de buscar
un equilibrio entre los ingresos y los gastos entre to-
dos los clubes de la Liga frente a la polarizacién de los
principales clubes, se ha puesto en marcha una venta
centralizada de los derechos televisivos por parte de la
Liga de Futbol Profesional y la Real Federacién Espa-
fiola de Futbol. Ello ha sido posible gracias a la aproba-
cién por parte del gobierno del Real Decreto Ley de 30
de abril para la explotacién de derechos de televisién
del futbol frente a la venta individual de los derechos
por parte de cada club. A partir de estas circunstancias
econdmicas y organizativas que rodean a los clubes de
futbol profesional, se describe en este articulo un estu-
dio cuyo objetivo fue conocer aquellas variables de ges-
tién que explican mejor los resultados econémicos de
los clubes de futbol esparfioles de la Primera Divisién
al final de temporada, estructurdndose el estudio de
estas variables en 6 bloques tematicos: el disefio orga-
nizativo, las instalaciones, los recursos humanos, los
aspectos econémico-financieros, el entorno socioeco-
némico y las competiciones en las que participan.
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Método

Para el desarrollo de este estudio se planteé un ana-
lisis cuantitativo sobre los diferentes temas de gestién
que podrian afectar al resultado neto de los clubes,
utilizando para ello una muestra de clubes de la Pri-
mera Divisién espafiola. Asimismo, para el disefio del
estudio se consulté a un grupo de expertos, los cuales
establecieron las variables de estudio idéneas y sus
modelos.

Participantes en el grupo de expertos

Para la realizacién del grupo de expertos se buscéd
una serie de especialistas independientes y reputados
en al menos uno de los campos de variables de estudio.
El ntimero de expertos fue de 8, y estos poseian una
experiencia minima de 10 afios en investigacién en
gestién deportiva y economia del deporte (Ericsson,
Prietula, & Cokely, 2007). En cuanto a la composicién
de la muestra de estos expertos fue de 8, de los cua-
les, el 12.5% eran mujeres, y el 87.5% eran hombres,
siendo en su mayoria profesores e investigadores con
la formacién de doctor en todos los casos. Ademas,
todos ellos ejercian de profesores universitarios y uno
de ellos ademas habia sido presidente de un club de la
Primera Divisién espatiola.

Disefio del instrumento

a) Revision bibliogréfica

La revisién bibliografica partié de la literatura refe-
rida a la gestién en el &mbito empresarial y en el de-
porte, encontrandose un total de 74 variables. Estas
fueron agrupadas en bloques de contenidos para asi
facilitar un mejor orden, coherencia y comprensién a
lo largo de la realizacién de este estudio.

Comenzando con el bloque de disefio organizativo,
estas variables organizativas vendrian definidas por la
politica del club y ademds condicionarian la estructura
organizativa y el tipo de propiedad de la entidad. Un
disefio éptimo de la estructura organizativa requiere
la minimizacién de los costos de coordinacién. Ello se
conseguiria a través de la asignacién de derechos de
decisién, estando estos en funcién de la especializa-
cién dada por la posesién de conocimiento e informa-
cién especifica, y de la minimizacién de los costos de
motivacién a través del control de los comportamien-
tos oportunistas de los agentes individuales (Milgrow
& Roberts, 1993), con la correspondiente instaura-
cién de unos mecanismos de evaluacién y de incenti-
vos (Galan, 2000; Williamson, 1980, 2002). Tener en
cuenta las posibilidades que alberga el disefio organi-

CCD33 1 ANO12 I VOLUMEN 11 I MURCIA2016 I PAG.185A 195 I ISSN:1696-5043

RENDIMIENTO FINANCIERO DE LOS CLUBES DE FUTBOL

A. LOPEZ-BUSTO, J. GARCIA-UNANUE, C. GOMEZ-GONZALEZ, A. BARAJAS, L. GALLARDO GUERRERO

zativo puede ser interesante a la hora de optimizar los
recursos y conseguir mejores rendimientos. Por ello
en este bloque se incluyeron aquellas variables proce-
dentes de la literatura vinculadas a la propiedad y a la
estructura organizativa de cada club.

Si atendemos al bloque de las instalaciones, en él se
agruparon algunas variables de la revisién bibliogri-
fica que podrian resultar interesantes desde el punto
de vista de la propiedad (Milgrow & Roberts, 1993),
de la rentabilidad y de los usos comerciales (Ammon
& Stotlar, 2003; Gonzalez, 2004; Valverda, 2004) que
se le puede dar al estadio de futbol que utilice el club y
que, por lo tanto, pueden tener una cierta repercusién
en sus resultados econémicos.

Las diferentes variables de la literatura ligadas a los
recursos humanos deportivos de un club, en este caso
las referidas a los entrenadores y a los jugadores del
primer equipo, han sido incluidas en otro bloque. La
importancia de este bloque de estudio radicaria en que
la generacién de ingresos en el futbol estd ligada estre-
chamente al espectdculo deportivo (Barajas, Sdnchez,
& Urrutia, 2010), inserto en un marco competitivo,
siendo el capital humano el principal recurso de la or-
ganizacién (Urrutia, Barajas, & Martin, 2008). Esto
se explica porque este especticulo se produce por la
confrontacién de dos equipos, los cuales poseen unas
plantillas de jugadores profesionales altamente cua-
lificados y que, ademds, estdn dirigidos por unos en-
trenadores dispuestos a maximizar el rendimiento de
estos jugadores, facilitindoles diferentes tacticas y es-
trategias que les permitan ganar, ofreciendo el mejor
espectaculo posible a una aficién muy exigente.

El analisis financiero del sector es uno de los pasos a
dar en orden a la adecuada proyeccién de los flujos de
caja futuros (Barajas, 2004). Ademas, los datos econé-
micos reflejan la politica de gestién llevada a cabo. Por
ello se han agrupado en un bloque aquellas variables
econémico-financieras que han sido de uso frecuente
en diversos estudios sobre gestién deportiva (Ascari &
Gagnepain, 2006; Barajas & Rodriguez, 2010, 2014;
Garcia & Rodriguez, 2002, 2006; Gay de Liébana,
2009a, 2009b; Hass, 2003a, 2003b; Lago et al., 2006).
Fundamentalmente estas variables se han referido a
ingresos, a gastos y a resultados econémicos.

Elnegocio del futbol no es entendible sin el entorno
que lo rodea. Los clubes en todo momento buscaran
mantener motivados a sus aficionados y con ello sedu-
cir a las televisiones para conseguir buenos contratos
televisivos. La capacidad adquisitiva de una poblacién,
el tamafio de la misma, incluso otros factores como
el nivel cultural y la tradicién tendrdn una repercu-
sién en el grado de aficién de un club (Barajas, 2004)
y, por tanto, en sus ingresos. Por todo ello se incluye
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un bloque sobre el entorno socioecondmico, referido
a aquellas variables existentes en literatura que estu-
viesen ligadas a la demanda de aficionados (Baimbrid-
ge, Cameron, & Dowson, 1996; Barros & Leach, 2007;
Garcia & Rodriguez, 2002, 2006; Forrest, Simmons, &
Szymanski, 2004; Picazo & Gonzalez, 2010; Szymans-
ki & Kuypers, 1999) y a la localizacién del club (Cocco
& Jones, 1997).

Toda actividad productiva requiere una valoracién
del resultado del producto ofrecido. En el caso del fut-
bol profesional es el espectaculo deportivo. Por ello los
resultados obtenidos en la competicién se presentan
como un criterio eficaz para valorar este producto.
Ademas, es requisito indispensable para asegurar la ca-
lidad del espectdculo que la competicién esté refiida y
que cualquier equipo pueda obtener la victoria (Cairns
et al., 1986). A lo que habria que afiadir que, a ser po-
sible, haya muchos goles. Esto justifica la necesidad
de valorar otras variables relacionadas con la gestién
ligadas estrictamente al espectdculo deportivo que
ofrecen. Por ello se han agrupado en un bloque diferen-
tes contenidos vinculados a la competicién en el futbol
que han sido utilizados en otros estudios, sobre todo
aquellos concernientes a su desempefio en el campo de
juego (Barros, Garcia, & Leach, 2009; Barros & Leach,
2007; Bosca et al., 2008; Cocco & Jones, 1997; Guzman
& Morrow, 2007; Picazo & Gonzalez, 2010).

b) El grupo de expertos

La técnica del grupo de discusién con expertos es un
método que tiene por objetivo la generacién de ideas
provenientes de expertos de todas las areas implicadas
en el proceso objeto de estudio y ha sido utilizado muy
comunmente en otros estudios, como los de Gallardo,
Garcia, y Burillo (2008); Martinez, Cuesta, y Fuente
(2006) y Van Weeghel y Kroon (2004).

Esta técnica se realizé siguiendo varios pasos. La
primera fase consistié en una seleccién de los mismos
para invitarlos a participar en el estudio. En una se-
gunda fase, se plante6 previamente a la celebracién de
la reunién un guion sobre los temas a tratar; para ello
se partié de la revisién bibliografica mencionada an-
teriormente, para que después dos expertos revisasen
la adecuacién de los temas a tratar. Por tultimo, en la
tercera fase se celebr6 la reunién con los expertos; para
ello se contacté con ellos un mes antes para informar-
los del dia y lugar exacto de la reunién, asi como las
caracteristicas y guién del estudio. De esta reunién se
extrajeron importantes aportaciones en cuanto a qué
variables se deberian analizar en el estudio.

Todas estas fases se realizaron con el maximo rigor,
teniendo como base los descriptores del valor cientifi-
co de esta metodologia cualitativa segiin Guba (1981).

cultura

Estos serian: credibilidad o valor de la verdad, trans-
ferencia o aplicabilidad, consistencia o dependencia, y
confirmacién o neutralidad.

La credibilidad o valor de la verdad se consiguié a tra-
vés de la participacién de dos expertos en la valoracién
del guion previo, ademds de haber aplicado la misma
técnica de contacto, aproximacién y formulacién a to-
dos los expertos que participaron en el grupo. La trans-
ferencia o aplicabilidad quedaria garantizada a través
del proceso de seleccion de los expertos, para los cuales
se ha buscado que fuesen profesionales relacionados
con los temas de investigacién. Asimismo la consis-
tencia o dependencia quedaria garantizada, ya que los
expertos llegaron a un consenso unanime. Por ultimo,
la confirmacién o neutralidad estaria determinada por
la circunstancia de que las variables avaladas por los
expertos estaban fundamentadas en estudios previos.

¢) Seleccion de variables relevantes por parte de los
expertos

Las 74 variables estaban distribuidas en los seis
bloques tematicos, de las cuales 9 eran sobre disefio
organizativo, 13 sobre instalaciones, 14 sobre recur-
sos humanos, 20 referidos a aspectos econémico-fi-
nancieros, 4 de entorno socioecondmico y, por dltimo,
14 sobre las competiciones en las que participan. En la
reunioén con el grupo de expertos, estos consideraron
que la propuesta de variables del guion era suficien-
temente amplia en relacién a la literatura, con lo cual
no fue necesario incluir ninguna variable mas de las
planteadas en la revisién bibliografica. Sin embargo, si
que se modificé, a peticién de ellos, la denominacién
de alguna de las variables. Asi, se cambié “capacidad
de espectadores” por “aforo” y también fue cambiada
de bloque tematico la variable “ntiimero de abonados”,
pasando del bloque de disefio organizativo al bloque
de entorno socioeconémico. Una vez aceptada la pro-
puesta inicial de variables de estudio, estos apoyaron
por consenso la decisién de qué variables de cada blo-
que tematico serian més relevantes para que finalmen-
te fuesen objeto de inclusién en el estudio. A continua-
cién, en la Tabla 1 se muestran las variables que consi-
deraron mas relevantes en cada bloque.

De acuerdo con la opinién de los expertos se plan-
tea el resultado neto como variable dependiente para
conocer las implicaciones del resto de variables de
gestion sobre el resultado econdémico. Esta variable
proporciona un criterio objetivo en la evaluacién de
las lineas de accién llevadas a cabo por los clubes, per-
mitiendo realizar un andlisis cuantitativo al poderse
comparar con las demds y poder medir las diferentes
contribuciones del resto de variables de gestién a los
objetivos econémicos (Anthon & Young, 1984).

CCD33 1 ANO12 I VOLUMEN 11 I MURCIA2016 I PAG.185A195 I ISSN: 1696-5043



RENDIMIENTO FINANCIERO DE LOS CLUBES DE FUTBOL
A. LOPEZ-BUSTO, J. GARCIA-UNANUE, C. GOMEZ-GONZALEZ, A. BARAJAS, L. GALLARDO GUERRERO

Tabla 1. Variables seleccionadas por el grupo de expertos

Bloques Variables Descripcion
Distribucion de la propiedad de capital La existencia de alglin accionista o accionistas con una participacion en el capital de la sociedad por encima
del club dispersa (PROPDIS) del 50%.
DISENO

ORGANIZATIVO Namero de accionistas (NUMACC)

El nimero de accionistas que poseen participaciones en el capital social de la entidad.

Tamario de la organizacion (TAMORG)

El niimero total de empleados que constituyen la organizacion del club.

Existencia de una direccion y/o
departamento de operaciones (DEPOPE)

La existencia de una seccion en el organigrama del club que se responsabiliza especificamente de la parte
operativa de la organizacion.

INSTALACIONES Estadio propio (ESPROP)

La verificacion de que el club sea propietario del estadio en el que habitualmente juega.

Aforo (CAPESP)

El nimero de asientos que figuraban en las fichas técnicas de los estadios.

Afios de experiencia del entrenador

RECURSOS HUMANOS ]
dentro del club (ANEXPENDENT)

La experiencia del entrenador dentro del club, desde el momento en que firmé con el club en alguna de las dos
divisiones de la Liga profesional hasta el inicio de cada una de las temporadas estudiadas.

Namero de jugadores totales
de la plantilla (NUMJUTOT)

El nimero de jugadores totales que figuran en la plantilla del primer equipo en el inicio de la temporada.

Ntmero de jugadores utilizados
procedentes de la cantera (NUMCANTE)

El nimero de jugadores que habian militado en alguno de los equipos de base del propio club.

Namero de jugadores utilizados
procedentes de otros clubes (NUMEOTROS)

El nimero de jugadores del club que habian sido formados en otros clubes.

Numero de jugadores procedentes
de paises de Europa (NUMEUR)

El nimero de jugadores del club cuya nacionalidad inicial era de algtn pais europeo, excluyendo el caso de
la nacionalidad espafola.

Nuamero de jugadores procedentes de otros
paises no europeos (NUMNOEUR)

El niimero de jugadores del club que no tenian un origen perteneciente al continente europeo.

Namero de jugadores convocados por su
seleccion nacional (NUMSELEC)

El nimero de jugadores que habian tenido alguna convocatoria de su seleccion nacional absoluta durante
alguna temporada de su carrera.

ASPECTOS Fondos propios (FONDPR) Parte del capital de la sociedad que pertenece a los socios.
ECONOMICO- Presupuesto del club por temporada
FINANCIEROS P p P La cantidad de capital que se debe reunir al principio de cada temporada para hacer frente a los gastos.
Endeudamiento a corto plazo (ENDCORT) Iggrizn';(llg;: de capital que deben los clubes a sus acreedores sin caer en la morosidad en un periodo de
Endeudamiento a largo plazo (ENDLARG) IL:r;gnptllgfg de capital que deben los clubes a sus acreedores sin caer en la morosidad en un periodo de
Gastos financieros (GASFIN) Los gastos en los que incurren las SAD para la obtencion, uso o devolucion de capitales financieros puestos a
su disposicion por diferentes entidades financieras.
Gastos totales de personal (GASTOTPER) Los gastos empleados en sueldos y salarios de la plantilla deportiva y del personal no deportivo.
p 9 p Yy p p y del p P
Ingresos procedentes de la participacion Las cantidades monetarias procedentes principalmente de la venta de entradas (taquilla), y la participacion en
en competiciones (INGCOM) derechos de television competicion en el caso de aquellos que participen en competiciones UEFA.
Precio medio de entradas a los partidos " ; . )
(PRECMEDENT) La cantidad monetaria estipulada de media para cada club para la venta de cada entrada.
Ingresos procedentes de publicidad Las cantidades monetarias percibidas procedentes fundamentalmente de patrocinio de la publicidad
9 p (INGPUBLI) p canalizada en prendas deportivas o elementos necesarios para la competicion, venta de productos bajo la
marca del club, y explotacion de instalaciones asociadas a la marca del club.
Ingresos procgdgntes de los derechos Las cantidades monetarias percibidas procedentes de la cesion de los derechos de radiodifusion, internet, etc.
televisivos (INGTV)
El total de las cantidades monetarias percibidas procedentes de todos los conceptos de la actividad
Ingresos totales (INGTOT) empresarial del club. P p P
Resultados de explotacion (RESEXPL) ;E)lri;i?;.latlac(ijg glﬁdedum a los ingresos de explotacion los gastos generados por la realizacion del objeto
Resultado antes de impuestos (RESANIM) El beneficio obtenido en el periodo sin deducir los impuestos que gravan los resultados econdmicos.
Resultado net()(;QSﬁLtﬁ%;;orada anterior El beneficio obtenido una vez han sido descontadas las amortizaciones y los impuestos.
Resultado neto (RESULNT) El beneficio obtenido una vez han sido descontadas las amortizaciones y los impuestos.
ENTORNO Namero medio de espectadores por

SOCIOECONOMICO temporada (NUMESP)

La media de asistentes en todos los partidos de cada club durante la temporada.

Ntmero de abonados (NUMABO)

El nimero de abonados que han adquirido un abono de entradas para asistir a los partidos de la temporada.

Nuamero de partidos jugados en
competiciones europeas (NUMPARTEUR)

COMPETICIONES
EN LAS QUE

El nimero de partidos disputados durante la temporada en competiciones de la Champions League, Europa
League y Supercopa de la UEFA.

PARTICIPAN —
Posicion alcanzada en la temporada
(POSIC)

La clasificacion obtenida en la Liga durante la temporada.

Posicion alcanzada en la temporada
anterior (POSIC2)

La clasificacion obtenida en la Liga por el club en la temporada anterior.
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Procedimiento

Como resultado de la revisién bibliogrifica y del
apoyo de las teorias por parte del grupo de expertos,
se plantearon unos modelos basados en la relacién
que mantienen con el resultado neto las variables de
gestién que pertenecian a cada uno de los bloques de
estudio:

- Resultado Neto = f (Disefio organizativo, Instala-
ciones, Recursos humanos, Aspectos econémico-
financieros, Aspectos socioeconémicos, Competi-
ciones en las que participan)

- Resultado Neto = f (Disefio organizativo)

- Resultado Neto = f (Instalaciones)

- Resultado Neto = f (Recursos humanos)

- Resultado Neto = f (Aspectos econdémico-financieros)

- Resultado Neto = f (Aspectos socioeconémicos)

- Resultado Neto = f (Competiciones en las que par-
ticipan)

Para la seleccién de la muestra de clubes que forma-
rian parte del analisis estadistico posterior se cre6 una
base de datos de panel de los clubes de la Primera Divi-
sién esparfiola con datos de las temporadas 2007-2008,
2008-2009 y 2009-2010. La informacién sobre estas
variables se obtuvo a partir de fuentes de informacién
primaria, en este caso datos procedentes del Sistema
de Analisis de Balances Ibéricos (SABI) y de revistas
especializadas.

Anélisis estadistico

En cuanto a la técnica de anélisis estadistico poste-
rior y dado que lo que se buscé era conocer la relacién
bidimensional entre un conjunto de datos del panel y
el resultado econémico, se plante6 unos analisis de re-
gresién. Para ello se procesaron los datos con el progra-
ma SPSS 18.0 para Windows, comenzando por un ané-
lisis de regresion simple entre cada una de las variables
de estudio y el resultado neto de cada club analizando
la correlacién existente entre ellas mediante el coefi-
ciente de Rho de Spearman con una significacién del
95% de confianza. Seguidamente se realiz6 un analisis
de regresién multiple con el conjunto de variables para
conocer cuéles formarian parte de un modelo conjun-
to con una significacién del 95% de confianza, de esta
forma se tendria en cuenta todo aquello que directa o
indirectamente afectaria al resultado econémico. Para
la realizacién de esta regresién multiple se utilizé el
método de entrada paso a paso (Stepwise). Por ultimo,
la ecuacién resultante a este anélisis se corresponderia
a los datos del modelo con mejor ajuste.

cultura

Resultados

En los resultados que se muestran en la Tabla 2 se
observa que, en el caso de las variables referidas al
ambito organizativo, la existencia de un departamen-
to de operaciones (DEPOPE) muestra una correlacién
significativa con el resultado neto (RESULNT). De esta
forma se pone de manifiesto que la existencia de una
direccién y/o departamento de operaciones en el club
(DEPOPE) deberia contribuir a que el resultado neto
del club (RESULNT) fuera mas alto; lo verifica la pre-
sencia de una fuerte correlacién positiva. Igualmente,
entre los factores econémico-financieros que se anali-
zan (Tabla 2) resulta que los ingresos por publicidad
(INGPUBLI) y los ingresos procedentes de la competi-
cién (INGCOM) muestran una correlacién significativa
con respecto al resultado neto (RESULNT). Del mismo
modo se verifica que los clubes que han obtenido un
resultado neto mds favorable en la temporada anterior
(RESULNT?2) también presentan un mejor resultado
neto en la siguiente temporada. Por dltimo, conviene
mencionar que ni los ingresos procedentes de dere-
chos televisivos (INGTV) ni los gastos totales de per-
sonal (GASTOTPERS) tienen una relacién significativa
con respecto al resultado neto (RESULNT).

Entre los factores correspondientes al bloque de
competiciones (Tabla 2) existe una correlacién po-
sitiva entre el nimero de partidos jugados en com-
peticiones europeas (NUMPARTEUR) con respecto al
resultado neto (RESULNT), a lo que hay que anadir
que los célculos indican que el resultado neto (RE-
SULNT) depende significativamente de la posicién
alcanzada (POSIC), especialmente en la temporada
anterior (POSIC2), siendo mucho mads significativa
en esta ultima.

Dentro de este analisis de modelo conjunto (Tabla 4)
se puede advertir que la circunstancia de que el niame-
ro de jugadores procedentes de paises europeos (NU-
MEUR) ejerza un papel de peso y muy negativo sobre
el resultado neto (RESULNT) es bastante coherente en
este modelo resultante. La argumentacién habria que
buscarla en el hecho de que estos suelen tener un valor
de mercado mucho mas elevado, como asi se constata
en el informe de la empresa brasilefia Pluri Consulto-
ria en su habitual lista con los 60 jugadores mas caros
del mundo en 2012.

En lo relativo a los resultados netos de la tempora-
da anterior (RESULNT?2) se observa que estos tienen
una conexién negativa y significativa. Es importante
sefialar que la circunstancia de que en este analisis de
regresién conjunto de variables (Tabla 4) el resulta-
do neto alcanzado en la temporada anterior (RESUL-
NT2) tenga un signo distinto al obtenido en el ana-
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Tabla 2. Correlaciones de cada una de las variables independientes con respecto al resultado neto

Bloque Variables Rho de Spearman Sign. (bilateral)
PROPDIS 0.130 0.322
L L NUMACC -0.007 0.962
Disefo organizativo
TAMORG 0.208 0.120
DEPOPE 0.265 0.040*
X ESPROP 0.063 0.633
Instalaciones
CAPESP 0.099 0.457
ANEXPENDENT -0.051 0.700
NUMJUTOT -0.082 0.531
NUMCANTE 0.079 0.551
Recursos humanos NUMEOTROS -0.139 0.288
NUMEUR 0.092 0.485
NUMNOEUR 0.043 0.744
NUMSELEC 0.110 0.402
FONDPR 0.175 0.216
PRESU 0.167 0.201
ENDCORT -0.086 0.546
ENDLARG -0.095 0.507
GASFIN 0.035 0.803
Aspectos econémico- GASTOTPER -0.119 0.364
financieros INGCOM 0.349 0.007**
PRECMEDENT 0.023 0.862
INGPUBLI 0.301 0.027*
INGTV 0.195 0.167
INGTOT 0.293 0.023*
RESULNT2 0.326 0.012*
Entorno socioeconémico NUMESP 0.190 0.146
NUMABO 0.139 0.288
. NUMPARTEUR 0.354 0.005**
C°";ﬂ:t:::r’,:;:i:: las POSIC -0.336 0.009%*
POSIC2 -0.447 0.001**
* = Correlacion significativa, 95% de confianza.
** = Correlacion significativa, 99% de confianza.
Tabla 3. Prueba de calidad del modelo (ANOVA)
Suma de cuadrados Gl Media cuadratica F Sig.
Regresion 4.600E15 4 1.150E15 15.106 .000
1 Residuo 3.655E15 48 7.614E13
Total 8.255E15 52

Variables predictoras: RESULNT2, INGTOT, NUMEUR, GASFIN.
Variable dependiente: RESULNT.

Tabla 4. Prueba de calidad de coeficientes. Estadisticos de colinealidad

Coeficientes no estandarizados

Estadisticos de colinealidad

Modelo B Error tip. T 519 Tolerancia FIV
NUMEUR -1242069.032 403172.738 -3.081 .003 458 2.184
1 GASFIN -1.477 .308 -4.794 .000 .399 2.504
INGTOT .129 .017 7.726 .000 317 3.156
RESULNT2 -.338 .110 -3.074 .003 .770 1.299

lisis de regresién simple se debe a que, en principio,
los beneficios deben conducir a mas beneficios, pero
sin embargo, la presencia de otras variables en el ani-
lisis, como son los gastos financieros y los jugadores
europeos de elevado valor, daria un giro significativo
a esta posibilidad.
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Del mismo modo, los ingresos totales (INGTOT) tie-
nen un efecto de fuerte ponderacién en el modelo de
regresiéon. No suscita duda que cuanto mayores sean
estos ingresos se mejorara notablemente el resultado
neto (RESULNT) al existir una relacién directa del be-
neficio con respecto a los ingresos totales y a los gastos

culturs



192

RENDIMIENTO FINANCIERO DE LOS CLUBES DE FUTBOL

A. LOPEZ-BUSTO, J. GARCIA-UNANUE, C. GOMEZ-GONZALEZ, A. BARAJAS, L. GALLARDO GUERRERO

totales. Por todo ello se puede verificar una relacién
légica y coherente.

Otro aspecto econdémico restrictivo del beneficio
han sido los gastos financieros (GASFIN). Estos gas-
tos seran aquellos en los que incurren las SAD para la
obtencién y uso de capitales financieros puestos a su
disposicién por diferentes entidades financieras.

Discusion

En lo referido a la relacién significativa y positiva
de la existencia de un departamento de operaciones y
el resultado neto, se explica porque una organizacién
que tenga especializadas sus funciones obtendra una
mayor productividad (Arrufiada, 1998). La especiali-
zacién de funciones estaria encaminada a reducir el
coste iniciacién y ejecucién de las tareas, asi como al
control de las mismas. En el caso de la administracién
de operaciones, esta especializacién tendria como fi-
nalidad la de alcanzar los objetivos de la organizacién
de la forma mas eficiente basando su actuacién en la
adecuada adquisicién y utilizacién de los recursos de
que dispone (Krajewski & Ritzman, 2000). En el caso
de un club de fatbol, es muy importante la existencia
de un area especializada que garantice unas estra-
tegias de operacion exitosas, teniendo en cuenta los
constantes cambios que se experimentan en torno a
las clasificaciones, a los fichajes y a las diferentes opor-
tunidades de negocio a nivel televisivo y de publicidad.
Esto hace pensar que sea bastante 16gico que los clubes
que obtengan mejores resultados netos estén susten-
tados en una direccién y/o departamento de este tipo,
al estar, en principio, basados en una especializacién
cuyas funciones serian la adquisicién, venta y utiliza-
ci6én 6ptima de los recursos del club.

La circunstancia de que los ingresos por publicidad
y los ingresos procedentes de la competicién tengan
un efecto positivo resulta légica, ya que a medida que
estos aumentan serd mas factible que haya m4s ganan-
cias, al estar los ingresos directamente relacionados
con la capacidad para generar actividad econémica po-
sitiva (Baimbridge et al., 1996, Buraimo & Simmons,
2006; Forrest et al., 2004; Garcia & Rodriguez, 2002).
Pero quizas el dato mds curioso extraido en este dm-
bito econémico-financiero estd en que los clubes que
han obtenido beneficio neto en la temporada anterior
obtienen un resultado neto mucho mas favorable en
la siguiente temporada. Este resultado podria atri-
buirse a que en condiciones de no influencia de otras
variables, los clubes serian capaces de obtener mejores
resultados netos en la siguiente temporada. De esta
forma, se podria sugerir que si es posible, al menos
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para algunos clubes, jugar en Primera Divisién mejo-
rando el resultado positivo temporada tras tempora-
da. La falta de significacién existente de los gastos de
personal y los ingresos por derechos televisivos podria
deberse a que los ingresos procedentes de los derechos
televisivos se hayan distribuido casi en su totalidad
en gastos de jugadores (Lago et al., 2006), pese a que
existen diversos trabajos que mencionan su importan-
cia econémica (Ascari & Gagnepain, 2006; Barajas &
Rodriguez, 2010; Garcia & Rodriguez, 2006; Késenne,
2009). Ademas, el hecho de que los gastos totales de
personal e ingresos televisivos estén altamente corre-
lacionados entre si hace pensar que los ingresos por te-
levisién serian solamente un estimulante para realizar
mayores inversiones en fichajes. Igualmente, las can-
tidades de estos ingresos de televisién serian propor-
cionales a los gastos totales de personal. Sin embargo,
no todos los clubes siguen las mismas politicas y, por
lo tanto, el efecto que tienen ambas variables sobre el
resultado neto es diverso y nada explicativo.

Sobre la relacién positiva del niumero de partidos ju-
gados en competiciones europeas hay dos trabajos que
permitirian apoyar este impacto favorable en el resul-
tado neto. El primero, seria el de Guzman y Morrow
(2007), dichos autores investigaron la productividad
de los equipos de la Premier League inglesa, encon-
trando diferencias entre los equipos que participan en
competiciones europeas y los que participaban solo en
competiciones domésticas. Estos encuentran diferen-
cias del 106% en la cifra de negocios entre los que par-
ticipan en competiciones europeas con respecto a los
que no. En segundo lugar, Barros y Leach (2007) eva-
luaron la actuacién de los equipos de la Premier League
utilizando un modelo de coste de frontera, llegando a
encontrar que los costes decrecen por la participacién
en competiciones europeas. Por todo ello tiene una re-
lacién muy coherente con los resultados estadisticos
obtenidos, al considerar que es una variable que incre-
menta ingresos y disminuye costes.

En lo concerniente a la posicién alcanzada en la Liga
y la posicién alcanzada en la Liga en la temporada an-
terior, invita a la reflexién el fuerte efecto positivo de
estas dos variables (Tabla 2) sobre el resultado neto,
puesto que los clubes de futbol europeos buscan un
maximo rendimiento deportivo frente a cualquier pre-
tension de beneficio (Ascari & Gagnepain, 2006; Ge-
rrard & Dobson, 2000; Morrow, 1999a, 1999b; Sloane,
1971; Szymanski & Kuypers 1999). En este sentido,
aunque se sabe que la buena posicién en la Liga favo-
rece incrementos de ingresos diversos (derechos tele-
visivos, publicidad, taquilla, etc.) los beneficios se ven
muy mermados por el excesivo gasto por tener mejo-
res plantillas de jugadores (Lago et al., 2006; Koning,
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2009). Sin embargo, conviene mencionar que pese
a que los clubes espafioles buscan el éxito deportivo
frente a la maximizacion del beneficio, ello no quiere
decir que el desequilibrio de los ingresos con respecto
alos gastos en jugadores tenga que ser extensible a to-
dos los clubes de la Liga.

La circunstancia de que en el modelo conjunto los
jugadores procedentes de paises europeos ejerzan un
papel significativo y negativo sobre el beneficio hace
presuponer que este tipo de jugadores suele ser pre-
dominantemente mas caro que otros. Los clubes espa-
fioles podrian adquirir este tipo de deportistas porque
suelen ser muy atractivos para las marcas publicita-
rias, para la televisién y para la aficién, puesto que
muchos de ellos serian estrellas procedentes de otras
ligas europeas, como por ejemplo, los casos de Gareth
Bale, Cristiano Ronaldo o David Beckham, entre otros
muchos. Pero como contrapartida también es evidente
que este tipo de jugadores reduciran el resultado neto
debido a su elevado coste. De esta manera, esta rela-
cién adquiere una coherencia légica. En lo referido al
efecto negativo de los gastos financieros sobre el bene-
ficio es razonable la relacién negativa de cualquier tipo
de gasto con respecto a los resultados netos, siendo
llamativo que sea tan significativo este tipo de gastos
dentro del modelo. Esto puede ser debido a las dificul-
tades financieras que arrastra la mayoria de los clubes
de futbol espafioles, derivadas de la elevada deuda que
poseen, la cual es provocada por los elevados gastos
en jugadores (Barajas & Rodriguez, 2014). Sobre estos
argumentos se pueden citar algunos trabajos, como el
de Lago et al. (2006), los cuales afirman que en el fut-
bol europeo hay un excesivo aumento de deudas, pro-
vocado una inestabilidad financiera. Gay de Liébana
(2009a, 2009b), en una investigacién sobre las cuentas
de los clubes de futbol al final de la temporada 2006-
07, llega a afirmar que los clubes tienen unos activos
excesivos que los llevan a un endeudamiento por en-
cima de niveles razonables, esto les genera tensiones
de liquidez y dependencia financiera. El mayor gasto
se concentra en el personal con el 52% del gasto total.
Los otros gastos de explotacién suponen el 26.7% y la
amortizacién de jugadores el 19.4%. Por tanto, el ele-
mento clave de nuestro futbol es el coste laboral, don-
de concurre tanto personal como amortizacién de la
plantilla. Asimismo, Barajas y Rodriguez (2010) men-
cionan que la tasa de financiacién, el endeudamiento
preocupante en cuanto a la relacién entre los gastos de
los jugadores y los ingresos de explotacion, hace que
sea muy dificil la capacidad de restitucién de la deu-
da. Estas dificultades financieras se verian rematadas
con aumentos de estos gastos financieros como con-
secuencia del aumento continuo de la deuda, asfixian-
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do la posibilidad de generar beneficios al finalizar la
temporada. Analizando la singular relacién de los be-
neficios de la temporada anterior sobre la siguiente
se podria explicar por la circunstancia de que en cada
temporada los clubes elaboran unos presupuestos de
acuerdo a sus posibilidades econémicas y a sus pre-
tensiones deportivas, primando claramente estas ulti-
mas. Para ello podrian invertir los beneficios que han
alcanzado en la temporada anterior en jugadores con
el objeto de poder alcanzar el éxito deportivo. Con esta
férmula, a medida que fuesen aumentando sus bene-
ficios, podrian mejorar sus plantillas en la siguiente
temporada, siendo estos jugadores, por lo general, més
caros. Ello provocaria que los clubes no comprometie-
ran sus beneficios en las siguientes temporadas en las
cantidades necesarias para poder mejorar sus resulta-
dos deportivos.

Conclusiones

La existencia de una direccién y/o departamento
de operaciones dentro del disefio organizativo de los
clubes permitiria mejorar el beneficio del club, ya que
implica una utilizacién equitativa y razonable de todos
los recursos econémicos de que dispone. Por ello, sera
un elemento del disefio organizativo muy interesante
para explicar los resultados econémicos.

Los clubes que obtienen beneficios en la temporada
anterior tienen la capacidad necesaria para generar be-
neficios en la siguiente si controlan los elementos limi-
tadores del mismo, ofreciendo este factor econémico-
financiero un interesante elemento interpretativo.

Los gastos de personal y los ingresos televisivos por
si solos no tendrian capacidad para afectar al resulta-
do neto, pese a las argumentaciones existentes en la
literatura. Por ello se sugiere que estos ingresos por
derechos televisivos podrian ser solamente un esti-
mulante para emplear mayores gastos de personal de
forma proporcional. Sin embargo, no todos los clubes
tendrian que seguir las mismas politicas, cabiendo la
posibilidad de excepcionalidades.

Igualmente, el numero de partidos jugados en com-
peticiones europeas y la posicién alcanzada en la Liga,
tanto en la ultima temporada como en la anterior, se
demuestra que mejoran los beneficios, fundamentén-
dose esta concordancia por mayores ingresos proce-
dentes de taquilla y de derechos televisivos.

Por ultimo, los beneficios de los clubes se ven muy
afectados cuando aumentan el numero de jugadores
europeos dentro de la plantilla, los beneficios de la
temporada anterior y los gastos financieros, en el caso
de que actten estas circunstancias de forma conjunta.
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Por ello sugerimos que los clubes, en un intento de po-
der ser mas competitivos en la siguiente temporada,
hacen uso de los beneficios econémicos de la tempo-
rada anterior para hacer un equipo mejor. Dicha in-
versién, debido a la irracionalidad de las inversiones
realizadas en compras de jugadores europeos excesi-
vamente caros no se verian correspondidos con mejo-
res resultados econémicos en la siguiente temporada.
Asimismo, este excesivo gasto conduciria a mayores
deudas, aumentando los gastos financieros y afectan-
do negativamente al beneficio.

Este estudio ha tenido como principal limitacién la
contextualizacién del extenso repertorio de variables
a tratar, lo cual ha generado una especial dificultad
en la delimitacién de cada campo de estudio. Sin em-
bargo, aunque este campo es muy extenso, se deberia
avanzar hacia un andlisis y delimitacién de mas varia-
bles de gestién que vayan surgiendo en la literatura.
Por otro lado, otra dificultad afiadida en el estudio fue
la de realizar un tratamiento de los datos econémicos

de cada club, ya que algunos clubes aportan datos ses-
gados e incompletos. Por ello, a partir del alcance de
estos resultados serd interesante ampliar la muestra
de este estudio con datos de clubes de mas tempora-
das dela Liga e incluso utilizar datos de clubes de otras
ligas europeas para poder hacer més generalizables es-
tos resultados.

A partir de los resultados de este trabajo se arrojan
unas interesantes recomendaciones para la maximiza-
ci6én del rendimiento econdémico de los clubes sin re-
nunciar al rendimiento deportivo. En primer lugar, el
hecho de que la existencia de una direccién y/o depar-
tamento de operaciones ejerza un papel considerable
en el beneficio lanza una sugerente recomendacién a
los clubes de la Liga para que estos adapten su estruc-
tura organica con esta especializacién de tareas. Por
otro lado, el establecimiento de una politica de precio
justo en el mercado europeo por parte de las autorida-
des del futbol podria reducir las notables pérdidas de
los clubes de la Liga.
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