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RESUMEN

La gestion financiera es una de las partes mas importantes del funcionamiento
de una empresa y en el modelo deportivo comercial actual, determina
directamente el buen funcionamiento de un club. En el ambito del futbol, cada
vez son mas los que empiezan a tener en cuenta esto. En 2010, la UEFA
estableci6 el Reglamento de Juego Limpio Financiero (Financial Fair Play, FFP),
que entraron en vigor en la temporada 2013/14, para regular las practicas
financieras de los clubes. Se establecen controles sobre los déficits, y se
imponen sanciones a los clubes que se excedan en el gasto. La hipotesis de este
TFM es si la salud financiera de los clubes de futbol ha mejorado desde la
introduccion del Reglamento. Se trata de averiguar si el nivel de gestidon
financiera de un club es relevante para el nivel de juego del equipo.

Durante las ultimas décadas, muchos académicos han estudiado el impacto
del rendimiento financiero en el ambito competitivo-deportivo de los clubes de
futbol y han desarrollado muchos modelos para probar la correlacion ambos.
Basandome en las investigaciones anteriores, se ha seleccionado los datos de
12 clubes de la Liga durante cinco temporadas desde 2016 hasta 2020,
propuesto un modelo de analisis factorial para evaluar el rendimiento financiero
de estos 12 clubes y calculado las puntuaciones de estos clubes. Por ultimo,
examiné las correlaciones entre las siguientes variables: clasificaciéon del
rendimiento financiero del club y clasificacion de la liga, puntuacion del
rendimiento financiero del club y puntuacién de la liga, puntuacion del
rendimiento financiero del club y ratio de victorias por temporada. Se han
extraido las siguientes conclusiones: existe una correlacion negativa pero muy
baja entre los tres grupos de variables, pero ninguna de ellas presenta una
correlacion lineal significativa. En otras palabras, el éxito financiero no garantiza
necesariamente el éxito en la competicidon en los clubes de la muestra.

Palabras clave: futbol club, rendimiento financiero, competitividad deportiva,
analisis empirico, analisis factorial, La liga, Fair Play Financiero






SUMMARY

Financial management is one of the most important parts of a company's
operation and, in the meantime, in today's commercial sporting model, the
effectiveness of financial management directly determines whether or not a
commercial club can operate properly. In the field of football, more and more
people are starting to take notice of this. In 2010, UEFA established the Financial
Fair Play Regulations (FFP)to regulate the financial practices of clubs and control
their deficits, and provide for sanctions to be taken against clubs who exceed
spending, which came into effect in the 2013/14 season. The question that is
being asked is whether the financial health of football clubs has improved since
the implementation of the Regulation. Further, the question of whether the level
of financial management of a club is relevant to the level of play of the team is of
greater concern.

Over the last decades, many academics have studied the impact of financial
performance on the competitive sporting status of football clubs and have
developed many models to test the correlation between the two variables. Based
on the previous research, | have selected the data of 12 clubs in La Liga for five
seasons from 2016 to 2020, proposed a model of factor analysis to evaluate the
financial performance of these 12 clubs, and calculated the scores of these clubs.
Finally, | examined the correlations between the following variables: club's
financial performance ranking and league ranking, club's financial performance
score and league score, club's financial performance score and ratio of win per
season respectively. The following conclusions were drawn: there is a very low
negative correlation between the three groups of variables, but none of them has
a significant linear correlation. In other words, financial success does not
necessarily guarantee competition success in the sample clubs.

Key words: football club, financial performance, sports competitiveness,
empirical analysis, factor analysis, La liga, UEFA Financial Fair Play Regulations
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1. INTRODUCCION

El futbol se esta convirtiendo en uno de los deportes mas populares del mundo
y los beneficios econdmicos y sociales de este deporte han aumentado en los
ultimos afnos.

Para impulsar el desarrollo de este deporte, se ha centrado la atencion en la
generacion de ingresos a través de patrocinadores, inversiones, ventas de
entradas y retransmisiones de television. Por otra parte, las instalaciones
deportivas, la marca del club, los derechos de imagen de las estrellas, entre otros,
constituyen activos tangibles e intangibles que deben aparecer en la informacién
financiera de estas entidades.

Segun el informe de Deloitte (2020), los ingresos del mercado del futbol
europeo en la temporada 2018/19 ascendieron a 28.9 billones de euros, en Las
cinco grandes ligas europeas ascendieron 17 billones, 60% del total. (Fig.1)

INGRESOS DE LAS LIGAS EUROPEAS

2.0

Lo Ty 027 07
—-—2-9— = 2.7 0:7—06-7
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EUROPEAS "CINCO GRANDES"  NACIONALES

®m Temporada 2017/2018 Temporada 2018/2019

Fig.1: Tamario del mercado del futbol europeo - 2017/18 y 2018/19 (€ billén de euros)

Fuente: el informe anual de Deloitte (2020)

El desarrollo del futbol profesional requiere, por un lado, una mayor solidez
financiera de los clubes y, por otro, una gestibn mas organizada como si se
tratara de una empresa. En este sentido seria importante desarrollar una gestion
financiera mas estandarizada. El Fair Play Financiero (FFP), emitido por la UEFA
(2019), es un intento para determinar, con mayor comparabilidad, el
comportamiento financiero de los clubes y frenar sus déficits.
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A diferencia de una simple empresa mercantil con un objetivo comercial, el
futbol también tiene objetivos a nivel de competicion, cuyos resultados no
repercuten en el balance, pero son muy importantes para mantener el
funcionamiento del club. En este sentido, tenemos que preguntarnos hasta que
punto la influencia del desempefio financiero del club puede elevar el nivel de
competencia deportiva. Esta es una pregunta muy relevante, que para su
respuesta necesita un trabajo que conecte las disciplinas financieras y deportivas.

Al buscar las palabras claves “financial performance ™ football club”, "European
football” en las plataformas como “Cercabib™ "Web of Science”, "Emerald”,
podemos encontrar que muchos académicos han realizado una investigacion en
profundidad sobre la relacion entre la competitividad deportiva y el desempefio
financiero.

Pinnuck y Potter (2006) examinaron los factores que contribuyen al
desempeinio financiero de los clubes de la Liga de Futbol Australiana durante el
periodo de 1993 a 2002. Encontraron que la asistencia a los partidos esta
relacionada positivamente con el éxito a corto y largo plazo de los clubes de
futbol y también con la incertidumbre en cuanto al resultado del partido (es decir,
la cercania esperada del partido). También encontraron que la fidelidad de los
aficionados del club esta relacionada positivamente tanto con el éxito futbolistico
pasado como con los gastos de marketing incurridos. Finalmente, encontraron
que existe una asociacion significativa entre el nivel de ingresos de marketing y
el nivel de éxito en el campo en los 2 afios anteriores.

Halkos y Tzeremes (2013) analizaron cémo el valor actual y el nivel de deuda
de los 25 clubes europeos mas grandes influyen en su rendimiento mediante el
uso de puntuaciones de analisis envolvente de datos. Los resultados revelan que
los niveles del valor actual de los clubes de futbol tienen una influencia negativa
en su desempefo, lo que indica que el alto valor de los clubes de futbol no
asegura un mayor rendimiento. Al mismo tiempo, la evidencia empirica sugiere
que los niveles de deuda de los clubes de futbol no influyen en sus niveles de
eficiencia.

Plumley, Wilson, y Ramchandani (2014) introdujeron un modelo experimental
para medir el desempeio integral de los clubes de futbol profesional. El modelo
utiliza una seleccion de indicadores financieros y deportivos establecidos, que
se ponderan de acuerdo con su importancia relativa percibida y en relacién con
los componentes de la gestion financiera y las regulaciones de los 6rganos de
gobierno. Y luego utilizaron datos pertenecientes a clubes que compiten en la
Premier League inglesa para demostrar los resultados del modelo.

liker, Suleyman, y Aydogan (2017) analizaron el desempefio financiero de 22
clubes de futbol que cotizan en varias bolsas europeas con el método TOPSIS,



Rendimiento Financiero y Competitividad deportiva de Los Clubes de Futbol

eligiendo un periodo que va desde el afio 2005 hasta el afio 2014, y comparon
los resultados con las clasificaciones de clubes de la UEFA utilizando el método
de correlacion de rangos de Spearman. Se utilizan diez ratios econémicos para
obtener la clasificacion de estos clubes de futbol con el método TOPSIS. El
coeficiente de correlaciéon de Spearman se calcula como 0,17 y el resultado de
la prueba no indica una relacion estadisticamente significativa entre el éxito
deportivo y el rendimiento financiero.

Galariotis, Germain, y Zopounidis (2018) propusieron un método de dos
etapas que se puede aplicar a otros entornos: primero, el analisis multicriterio se
utiliza para clasificar a los clubes en sus dimensiones de desempeio financiero
y comercial; en segundo lugar, estas clasificaciones y la clasificacion de la liga
(que captura el rendimiento deportivo) se utilizan para evaluar las interrelaciones
de las diferentes dimensiones por medio de un enfoque de ecuaciones
estructurales de minimos cuadrados parciales. Encontraron una relacion positiva
anfidromica entre el rendimiento empresarial y el rendimiento deportivo, y una
relacién inversa unidireccional en la que el rendimiento financiero afecta el
rendimiento deportivo. Es decir, mas ingresos afectan positivamente los logros
deportivos y estos, a su vez, impactan positivamente en los ingresos en un ciclo
virtuoso.

Alaminos, Esteban, y Fernandez-Gamez (2020) analizaron el rendimiento
financiero de los clubes de futbol europeos utilizando redes neuronales como
metodologia. Aplican el popular perceptrén multicapa y la novedosa red neuronal
cuantica. Los resultados muestran que el desempefo financiero del club esta
determinado por la liquidez, el apalancamiento y el desempefio deportivo. Hay
que destacar que la red cuantica aparece como la metodologia mas precisa.

Da Silva y Mello (2021) seleccionaron una muestra de clubes de futbol
brasilefios entre 2013 y 2017, mediante un analisis de datos de panel. Para la
dimensién de desempenio financiero, utilizaron como indicadores: el ingreso neto,
el ingreso por transmision, la venta de boletos, el patrocinio, y la venta de
jugadores. Y para la dimension de desempeio deportivo, utilizaron como
indicadores el ranking y el resultado general en el campeonato nacional.
Finalmente encontraron que el rendimiento deportivo tenia una influencia
positiva y significativa sobre el rendimiento financiero, especialmente la posicion
en el campeonato nacional afectaba significativamente al ingreso neto y el
ingreso por retransmision.

Guzman-Raja y Guzman-Raja (2021) calcularon una medida de eficiencia
utilizando un modelo que combina el rendimiento (deportivo y econémico)
basado en el analisis envolvente de datos (DEA). Los principales factores que
afectan los niveles de eficiencia de los equipos se investigan mediante el analisis
de conglomerados. Para una muestra de clubes de futbol espafoles, los
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hallazgos indican que los clubes lograron un nivel de eficiencia relativamente alto
durante el periodo estudiado, y que los equipos mas antiguos con mas activos
tenian las puntuaciones de eficiencia mas altas. Estos resultados podrian ayudar
a los entrenadores de clubes a mejorar el desempefo de sus equipos.

Resumiendo, los académicos utilizaron diferentes métodos de analisis y
llegaron a diferentes conclusiones, basandose en los datos de diferentes ligas y
de diferentes afios. Ahora conviene saber si el nivel de rendimiento financiero
afectara los resultados del juego después de la implementacion de la FFP de la
UEFA. Si se dan unas condiciones de gestion de ingresos y gastos mas estricta
en los clubes europeos habra distintos resultados deportivos Para ello se ha
desarrollado un analisis con los datos financieros de los ultimos cinco afos.



Rendimiento Financiero y Competitividad deportiva de Los Clubes de Futbol

2. OBJETIVOS

El objetivo final que busca este trabajo es examinar el impacto del nivel de

rendimiento financiero de los clubes de futbol en los resultados de la competiciéon. La
fuente de los datos son las memorias de las cuentas anuales de los clubes de primera
division espafola de futbol desde la temporada 2015/2016 hasta la temporada
2019/2020.

Hipétesis:
H1: Existe una relacidon estadistica entre la clasificacion de rendimiento financiero
y el ranking de la primera division espafiola de futbol.

H2: Los clubes con alta clasificacién de rendimiento financiero tendran una
clasificacion alta en la clasificacion de la primera division espainola de futbol.

H3: Existe una relacion lineal significativa entre la clasificacion de rendimiento
financiero y la clasificacidon de la primera divisién espafola de futbol.

H4: Existe una relacion estadistica entre la puntuacion del rendimiento financiero
y los puntos de la primera divisién espafiola de futbol de los clubs de la muestra.

H5: Existe una relacion lineal significativa entre la puntuacion de rendimiento
financiero y los puntos de primera division espafiola de futbol de los clubs de la
muestra.

H6: Existe una relacion estadistica entre la puntuacién de rendimiento financiero
y los ratios de victorias de los clubs de la muestra.

H7: Existe una relacion lineal significativa entre la puntuacion de rendimiento
financiero y los ratios de victorias de los clubs de la muestra.
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3. METODOLOGIA

3.1. ANALISIS FACTORIAL

El analisis factorial (Factor Analysis) es un analisis para reflejar la informacion
principal y explicar la interdependencia entre variables. Se trata de un método
estadistico diversificado.

El psicologo Spearman (1904) fue el primer psicélogo académico en disponer
el analisis de factores comunes y lo hizo en su articulo de 1904.

Thurstone (1947) dio el desarrollo inicial del analisis de factores comunes con
factores multiples en dos articulos a principios de la década de 1930, resumidos
en su libro, "El vector de la mente™ (The Vector of Mind). Thurstone introdujo
varios conceptos importantes de analisis de factores, incluida la comunidad, la
singularidad y la rotacion. Abogdé por una "estructura simple" y desarrolld
meétodos de rotacion que podrian utilizarse como una forma de lograr dicha
estructura.

Posteriormente, este método de analisis se aplicé a mas campos, incluido el
analisis financiero. En comparacion con otros métodos de analisis de ratios
financieros, el analisis factorial tiene las siguientes ventajas:

La evaluacioén de los objetos de investigacion es mas objetiva y integral.
El analisis factorial permite llevar a cabo una investigacion sobre una empresa
especifica, analizando la capacidad integral y desglosando todos los aspectos.
También permite clasificar la capacidad de los diversos aspectos del contraste.
Este método puede aplicarse a un sector econdmico para comparar
clasificaciones.

La informacion utilizada en el analisis es mas completa. Cuando se utiliza
el método de analisis factorial, no solo se incluyen los datos del balance, activo,
patrimonio y pasivo, también se incluye la cuenta pérdidas y ganancias, es decir,
la informacion se refleja de manera integral. Ademas, se incorporan otras
informaciones de indole financiera para evaluar el rendimiento financiero.

La seleccion de indicadores financieros es mas flexible. EI método de
analisis factorial no tiene indicadores basicos fijos. Utiliza software estadistico
para analizar multiples indicadores financieros, extrae factores comunes
apropiados y luego determina los factores principales. El proceso se basa en
teorias matematicas y los resultados del analisis son mas precisos.

Este trabajo utiliza este método para puntuar y clasificar el rendimiento
financiero de los clubs de futbol.



YUQING XIAO

3.2. COEFICIENTE DE CORRELACION DE PEARSON

En estadistica, el coeficiente de correlacion es una medida de correlacion
lineal entre dos conjuntos de datos. Las formulas del coeficiente de correlacion
se utilizan para encontrar la fuerza de una relacion entre los datos. Las formulas
devuelven un valor entre -1 y 1, donde1 indica una fuerte relacién positiva, -1
indica una fuerte relacion negativa. Un resultado de cero indica que no hay
ninguna relacion. Después de calcular el coeficiente de correlacion, se suele
realizar una prueba de hipétesis de significacidn para medir si existe una relacion
lineal significativa entre las dos variables. Generalmente, si el nivel de
significacién (el valor de p o Sig.) es inferior a 0,05, se rechaza la hipétesis de
que las dos variables son independientes y se asume que las dos variables estan
correlacionadas linealmente. Por el contrario, cuando p es superior a 0,05, no se
puede rechazar la hipotesis de que las dos variables son independientes y, por
tanto, las dos variables no estan correlacionadas linealmente.

A diferencia de la correlacion de Spearman (que se presentara en el siguiente
aportado), la correlacién de Pearson evalua la relacion lineal entre dos variables
continuas.

La prueba de coeficiente de correlacion de Pearson se aplica para examinar
si existe una relacion entre la competitividad deportiva y el rendimiento financiero
de los clubs de futbol.

3.3. COEFICIENTE DE CORRELACION DE SPEARMAN

En estadistica, el coeficiente de correlacion de rangos de Spearman o p de
Spearman, llamado asi por Charles Spearman, es una medida no paramétrica
de la correlacion de rangos (dependencia estadistica entre los rangos de dos
variables). Evalua lo bien que se puede describir la relacion entre dos variables
mediante una funcion mondtona.

La correlacion de Spearman entre dos variables es igual a la correlacion de
Pearson entre los valores de rango de esas dos variables; mientras que la
correlacion de Pearson evalua las relaciones lineales, la correlacion de
Spearman evalua las relaciones monotonas (sean lineales o no).

El coeficiente de correlacion de Spearman se aplica para calcular el coeficiente
de correlacion entre las clasificaciones financieras y deportivas de los clubs en
la primera divisidn espafiola de futbol, y justificar si existe una correlacidon
significativa.



Rendimiento Financiero y Competitividad deportiva de Los Clubes de Futbol

4.ANALISIS EMPIRICO
4.1. SELECCION Y OBTENCION DE LA MUESTRA

4.1.1. Criterios de seleccion de la muestra

El objetivo de este trabajo es examinar el rendimiento financiero y la
competitividad deportiva de los equipos que juegan en la primera division
espafola de futbol, por lo que la muestra se delimita entre los clubs que han
participado en la primera division durante el periodo de tiempo estudiado. Es
decir, el criterio de la seleccion de la muestra deben ser los equipos que estan
en la Liga durante las ultimas cinco temporadas consecutivas.

En Tabla 1, hemos enumerado los equipos que han participado en la primera
division espafiola de futbol en las ultimas cinco temporadas, y se puede ver que
12 equipos han cumplido los criterios. Son los siguientes: Real Madrid C. F., F.
C. Barcelona, Atlético de Madrid, Valencia C. F., Sevilla F. C., Athletic Club,
Villarreal C. F., Real Sociedad, Real Betis Balompié, R. C. Celta de Vigo, S. D.
Eibar, R. C. D. Espafiol.

Tabla 1: Clasificacion de laliga desde la temporada 15/16 hasta la temporada 19/20

CLASIFICASION DE LA

NOMBRE DEL CLUB TEMPORADA L::_II)(EA
15/16 16/17 17/18 18/19 19/20

Real Madrid C. F. 2 1 3 3 1 5
F. C. Barcelona 1 2 1 1 2 5
Atlético de Madrid 3 3 2 2 3 5
Valencia C. F. 12 12 4 4 9 5
SevillaF. C. 7 4 7 6 4 5
Athletic Club 5 7 16 8 11 5
Villarreal C. F. 4 5 5 14 5 5
Real Sociedad 9 6 12 9 6 5
Real Betis Balompié 10 15 6 10 15 5
R. C. Celta de Vigo 6 13 13 17 17 5
S. D. Eibar 14 10 9 12 14 5
R. C. D. Espaiiol 13 8 11 7 20 5
Getafe 19 - 8 5 8 4
Deportivo Alavés - - 14 11 16 4
Levante UD 20 - 15 15 12 4
C. D. Leganés - 17 17 13 18 4
Granada C. F. 16 20 - - 7 3
U. D. Las Palmas 11 14 19 - - 3
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CLASIFICASION DE LA

NOMBRE DEL CLUB TEMPORADA L"AL?GEA
15/16 16/17 17/18 18/19 19/20
Deportivo de La 15 16 18 - - 3
Coruia

Malaga C. F. 8 11 20 - - 3
Real Valladolid C. F. - - - 16 13 2
C. A. Osasuna - 19 - - 10 2
Girona F.C. - - 10 - - 2
Rayo Vallecano 18 - - 20 - 2
Real Sporting de Gijon 17 18 - - - 2
SD Huesca - - - 19 - 1
RCD Mallorca - - - - 19 1

Fuente: https://www.laliga.com

4.1.2. Obtencion de la muestra

Con la finalidad de realizar los objetivos de este trabajo, se ha recabado toda
la informacion posible en cuanto a la situacion econdmica de los clubes de
primera division espanola de futbol para las temporadas 2016/2017 y 2017/2018,
como son las cuentas anuales y los informes de auditoria.

Con la finalidad de realizar los objetivos de este trabajo, busqué en la base de
datos Sabi algunos datos financieros del club para las temporadas desde
2015/2016 hasta 2019/2020. Para algunos de los datos que no estaban
actualizados en la plataforma Sabi, he recabado toda la informacién econdémica
posible a través de la pagina web, como cuentas anuales, informes de auditoria
O memoria.

Sin embargo, los datos financieros del Athletic Club de la temporada
2015/2016 aun no estan disponibles y, por lo tanto, no se puede calcular los
ratios de aumento de la temporada 2016/2017 (los ratios de aumento son
indicadores que se incluyen en el sistema para evaluar el nivel de rendimiento
financiero). En resumen, los datos financieros del Athletic Club de las
temporadas 2015-2016 y 2016-2017 no se incluyeron en la muestra.

Por lo tanto, los clubes analizados en este proyecto para las cinco temporadas
se muestran en la Tabla 2:

Tabla 2: Descripcion de la muestra

NOMBRE DEL

CLUB TEMPORADA DE MUESTRA LIGA

Real Madrid C.F. 15116 16/17 17/18 18/19 1gj20  Frimera Division

Espafiola
Primera Division
F. C. Barcelona 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 Espafiola
L., . Primera Division
Atlético de Madrid 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 Espafiola
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NOMCBLTJ';DEL TEMPORADA DE MUESTRA LIGA

. Primera Division
Valencia C. F. 15116 16/17 17/18 18119 19/20 ool

Sevilla F. C. 15116 16/17 17118 1819 19/20  Frimera Division
Espafiola

. Primera Division
Athletic Club ] - 17118 1819 19/20 Eaole

. Primera Division
Villarreal C. F. 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 Espafiola

Real Sociedad  15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 ' rimera Division
Espafiola

Real Betis 15116 16/17 17/18 18/19 1920  Frimera Division
Balompié Espafiola

R.C.Celtade Vigo 15/16 16/17 17/18 1819 19/20 ' rmera Division

Espanola

S. D. Eibar 1516 16/17 17/18 18119 19/20  Frimera Division
Espanola

i Primera Division
R. C. D. Espaiiol 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 Espariola

4.2. SELECCION DE INDICADORES

4.2.1. Introduccion a los indicadores financieros

Segun UEFA (2019), el juego limpio financiero consiste en mejorar la salud
financiera general del futbol de clubes europeo. Es claro que el rendimiento
financiero de un club de futbol debe incluir la salud financiera, y que ésta no
puede ser sustituida por un unico indicador financiero.

Para medir el rendimiento financiero de los clubes de futbol profesional, este
estudio utiliza una adaptacién del componente financiero del modelo ExPAM,
que es propuesto por Plumley et al. (2014). Ademas, con referencia al Fair Play
Financiero (FFP) de UEFA (2019) , se desarroll6 un conjunto de indicadores
financieros.

Este sistema incluye 4 dimensiones y 11 indicadores, como se muestra en la
Tabla 3.

Tabla 3: El sistema de indicadores financieros

DIMENSION NOMBRE FORMULA

Result. Ordinarios antes de Impuestos
Margen de beneficio  /Ingresos explotacion

Result. Ordinarios antes de Impuestos /Activo

Rentabilidad
L Total
econdémica
Rentabilidad . Result. Ordinarios antes de Impuestos /Fondos
Rentabilidad [ODIOS
financiera brop

(Result. Ordinarios antes de Impuestos
+Gastos financiero y gastos asimilados) /
(Fondos propios+Pasivo fijo)

Rentabilidad sobre
capital empleado

11
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DIMENSION NOMBRE FORMULA

(Pasivo corriente+Pasivo no corriente)
Endeudamiento global /(Patrimonio neto + Pasivo corriente+Pasivo no

corriente)
Endeudamiento
Multiplicador del Activo total/Fondos propios
capital
Ratio de solvencia Activo circulante/Pasivo liquido
Ratio de

. (Pasivo fijo+Deudas financieras) /Fondos

apalancamiento .
propios

Operaciones Costes de los

trabajadores/Ingresos  Gastos de personal/lngresos de explotacion

de explotacion

(Activo total de este afo-Activo total del afio
Crecimiento de activo pasado) / Activo total del afio pasado
Crecimiento (Fondos propios de este afio-Fondos propios
del afio pasado) / Fondos propios del afio
pasado

Crecimiento de fondos
propios

4.2.2. Interpretacion de los indicadores financieros

4.2.2.1. Rentabilidad

Margen de beneficio: el margen de beneficio es una medida de la rentabilidad,
se calcula hallando el beneficio neto como porcentaje de los ingresos. El ratio
mas alto es mas favorable.

Rentabilidad econémica: es relacion entre beneficio antes de intereses e
impuestos y activo total (ROI). La rentabilidad econdmica se define como el ratio
que mide la capacidad de generar beneficios que tienen los activos totales de un
club sin tener en cuenta la forma en que se han financiado y el coste que han
supuesto para el club. Por eso, este ratio puede indicar una compafiia esta
acompanado de una mejora del resultado o no.

A los clubs les interesa que este ratio sea lo mas elevado posible. Ya que esto
significara que se obtiene una alta rentabilidad de los activos.

Rentabilidad financiera: es relacion entre beneficio neto y capitales propios
(ROE). Se define como el ratio entre el beneficio neto y los fondos propios del
club. La rentabilidad financiera teéricamente sea el indicador de rentabilidad que
los directivos buscan maximizar en interés de los propietarios, por lo que deberé
ser positiva y superior a las expectativas de los inversores. (Escribano Navas y
Jiménez Garcia (2011)

Rentabilidad sobre capital empleado: la rentabilidad sobre capital empleado
(ROCE) es el resultado de beneficio antes de intereses e impuestos dividido
entre capital empleado. Un valor mas alto indica un mayor rendimiento de la
inversion al club.

12
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4.2.2.2. Endeudamiento

Endeudamiento global: El ratio de endeudamiento es un ratio financiero que
indica el porcentaje de los activos de un club que se aportan mediante deuda.
Es la relacion entre la deuda total y el activo total.

En general, si este ratio es demasiado alto, significa que el capital aportado
por los accionistas es demasiado bajo y el riesgo financiero del club lo asumen
principalmente los acreedores; cuando el ratio supera el 100%, es decir, el pasivo
total es superior al activo total, el club es insolvente. Si este ratio es demasiado
bajo, los gestores del club son conservadores, quizas tengan poca confianza en
el futuro y no han utilizado plenamente su apalancamiento financiero. Por lo tanto,
un ratio de alrededor de 0,5 seria ideal.

Multiplicador del capital: multiplicador de capital es cuantas veces son los
activos los fondos propios. Cuanto mayor sea el multiplicador, menor sera la
proporcion de capital invertido en activos por los accionistas.

Ratio de solvencia: el ratio de solvencia es el resultado de activo circulante
divido entre el pasivo liquido, es un ratio que indica la capacidad que tienen los
clubs para atender sus obligaciones a largo plazo.

4.2.2.3. Operaciones

Ratio de apalancamiento: es una medida de la exposicion de una empresa
a la deuda que refecciona la capacidad de reembolso del club. El valor de este
indicador debe ser moderado, demasiado alto o demasiado bajo puede tener un
impacto negativo. En este sentido, mantener este indicador dentro de un rango
razonable representa la capacidad operativa del club, incluso el nivel de gestidon
y la eficiencia de la operacion de capital.

Costes de los trabajadores/Ingresos de explotacion: es el ratio entre los
costes de los trabajadores y los ingresos de explotacion. El ratio demasiado alto
indica que el club ha gastado demasiado en costes laborales incluso los salarios
de jugadores, lo que reducira la rentabilidad y no favorece la salud financiera.

4.2.2.4. Crecimiento

Crecimiento de activo: es el ratio entre el crecimiento de activo total del Club
durante el afo y su activo total del aino pasado. El porcentaje representa el
crecimiento del Club desde la perspectiva de los activos.

Crecimiento de fondos propios: es el ratio entre el crecimiento de fondos
propios del Club durante el afio y sus fondos propios del afo pasado. El
porcentaje representa el crecimiento del Club desde la perspectiva de fondos
propios o patrimonio neto.

4.3. PROCESO DE ANALISIS FACTORIAL

Se calcularon con Excel los valores de los indicadores financieros de los 12
clubes para las cinco temporadas, como se muestra en el Anexo.

13
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A continuacion, los datos de la hoja de calculo Excel cotejada se importaron al
sistema SPSS 26.0.

La finalidad de este apartado consiste en explicar el proceso del analisis
factorial. Aqui, es importante sefialar que el analisis se realiza con SPSS 26.0,
gue normalizaran los datos automaticamente.

4.3.1. Prueba de Bartlett y KMO

El primer paso del analisis factorial es conocerse si el analisis es una prueba
adecuada en la muestra existentes. Este objetivo puede alcanzarse mediante la
prueba de Bartlett y el analisis del valor KMO.

El criterio de la prueba de esfericidad de Bartlett es evaluar si la matriz de
correlacion es una matriz identidad. Si la matriz de correlacion es una matriz
identidad, se considera inadecuada para la construccion de un modelo de
analisis factorial; si la matriz de correlacidn no es una matriz identidad, se
considera adecuada para la construccion de un modelo de analisis factorial.

La prueba de Bartlett se realizara como los pasos siguientes: Proponer la
hipétesis de que la matriz de correlaciones es una matriz identidad, si esta
hipdtesis no puede ser rechazada, entonces las variables no son adecuadas para
el modelo de analisis factorial. Generalmente, cuanto menor sea el nivel critico
(Sig. < 0,05), indica que existe alguna relacién entre las variables, es decir, la
matriz de correlacidbn no es una matriz identidad, entonces las variables son
adecuadas para hacer un andlisis factorial. Cuanto mayor sea el nivel critico (Sig >
0,05), mas probable es que no exista alguna relacion entre las variables, es decir,
no podemos rechazar la hipétesis, entonces el modelo factorial no sea adecuado
de explicar los datos.

La medida de adecuacién muestral de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) es un indice
que se basada en el que cuanto mas se acerque el valor de la KMO a 1,0, mas
adecuada es las variables para hacer un analisis factorial. En concreto, los
criterios son los siguientes:

KMO < 0.5 inadecuado

0,5 <KMO < 0,7 adecuado generalmente
0,7 < KMO < 0,8 adecuado

0,8 < KMO < 0,9 muy adecuado

KMO > 0,9 adecuado extremadamente

En la Tabla 4 se muestra el resultado de la prueba de Bartlett y el valor de
KMO. En este caso, el Sig. de la prueba de Bartlett es 0.000 (Sig. < 0,05). El
valor de KMO es 0.709, que es superior que 0,7. Se rechaza la hipotesis que la
matriz de correlaciones es una matriz identidad, el modelo factorial es adecuado
de explicar los datos.

Tabla 4: Prueba de KMO y Bartlett
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Medida Kaiser-Meyer-Olkin de adecuacion de muestreo 0.709
Prueba de esfericidad de Bartlett Aprox. Chi-cuadrado 602.331
gl 55

Sig. 0.000

4.3.2. Extraccion y analisis de componentes principales

En este subapartado, se utilizé el SPSS 26.0 para extraer los factores
comunes basado en autovalor. La tabla 5 muestra las comunalidades, que
representa la medida en que la informacion de cada variable se explica por los
factores comunes.

De los 11 indicadores financieros, “multiplicador del capital’ tiene un
porcentaje de extraccion mas alto, con un 95,4%, lo que significa que sélo falta
el 4,6% de la informacién reflejada. En cambio, la exhaustividad de la informacion
de "Costes de los trabajadores/Ingresos de explotacion” “Crecimiento de activo™
es menor, con un porcentaje de 21,8% y 38,5%, lo que significa que falta mas
del 60% de la informacién, y los factores comunes explican muy poco sobre estas
dos variables.

Tabla 5: Comunalidades

Inicial Extraccion
Margen de beneficio 1 0.814
Rentabilidad econémica 1 0.919
Rentabilidad financiera 1 0.732
Rentabilidad del capital Empleado 1 0.849
Endeudamiento global 1 0.883
Multiplicador del capital 1 0.954
Ratio de solvencia 1 0.689
Ratio de apalancamiento 1 0.944
Costes de los trabajadores/Ingresos de explotacion 1 0.218
Crecimiento de activo 1 0.385

Crecimiento de fondos propios 1 0.616
Método de extraccion: analisis de componentes principales.

La Figura 2 muestra el grafico de sedimentacion. Basandose en el criterio de
los autovalores superiores a 1, se extraen tres factores comunes. También como
se muestran los resultados en la Tabla 6, las tres primeras dimensiones explican
un total del 72,768% de toda la varianza total, por eso se puede considerar que
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estos tres componentes pueden reflejar la informacion de forma muy completa.
Por lo tanto, es posible extraer tres factores comunes.

Autovalor

Grafico de sedimentacion

4 5 6 7 8

Numero de componente

Fig. 2: Grafico de sedimentacion

9 10 11

A continuacién, se rotaron los factores comunes después de la extraccion.
Entonces, la varianza explicada individualmente de cada factor comun cambio,
es decir, Componente 1 explicé el 27,859%, Componente 2 explicé el 25,733%
y Componente 3 explicé el 19,176%.

Tabla 6: Autovalores rotados y varianza total explicada

Autovalores iniciales

Sumas de cargas al cuadrado
de la extraccion

Sumas de cargas al
cuadrado de la rotacion

Compon

- % de % % de % % de %
Total varianz acumula Total ST acumulad Total varianz acumulad
a do o a o
1 4.996 45.414 45414 4996 45.414 45414 3.064 27.859 27.859
2 1.745 15.864 61.278 1.745 15.864 61.278 2.831 25.733 53.591
3 1.264 11.49 72.768 1.264 11.49 72.768 2.109 19.176 72.768
4 0.996 9.058 81.826
5 0.702 6.385 88.21
6 0.558 5.07 93.281
7 0.402 3.658 96.938
8 0.202 1.838 98.776
9 0.098 0.889 99.665
10 0.024 0.221 99.886
11 0.013 0.114 100

Método de extraccion: analisis de componentes principales.

Tabla 7: Matriz de los componentes rotados
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Componente
1 2 3

Ratio de apalancamiento -0.908

Multiplicador del capital -0.897

Rentabilidad financiera 0.762

Rentabilidad del capital Empleado 0.833
Rentabilidad econémica 0.792

Margen de beneficio 0.723
Crecimiento de activo 0.616

Costes de los trabajadores/Ingresos de explotacion -0.466

Ratio de solvencia -0.789
Endeudamiento global 0.777
Crecimiento de fondos propios 0.49

Método de extraccién: andlisis de componentes principales.
Método de rotacion: Normalizacion Varimax con Kaiser.

La matriz de componentes rotados, que se expone en la tabla 7, muestra tres
componentes que se interpretan de la forma siguiente:

Componente 1(F,): El componente ocupa un alto porcentaje en "Ratio de
apalancamiento”, "Multiplicador del capital”, "Rentabilidad financiera”. Por lo
tanto, este factor comun puede denominarse “gestion general™.

Componente 2(F,): El componente ocupa un alto porcentaje en "Rentabilidad
del capital Empleado”, “Rentabilidad = econdmica”,  "Margen de
beneficio”, "Crecimiento de activo™ y "Costes de los trabajadores/Ingresos de
explotacion. Por lo tanto, este factor comun puede denominarse “nivel de
beneficio™.

Componente 3 (F;): EI componente ocupa un alto porcentaje en "Ratio de
solvencia”, "Endeudamiento global”, y "Crecimiento de fondos propios™. Por lo
tanto, este factor comun puede denominarse “nivel de endeudamiento™.

4.3.3. Puntuaciones y clasificaciones de los resultados

La tabla 8 muestra la matriz de coeficiente de puntuacién factoriales, la cual
contiene las ponderaciones que recibe cada variable en el calculo de las
puntaciones factoriales. Combinando cada variable sus correspondientes
coeficientes pueden construirse las formulas en las que se basa el calculo de las
puntuaciones de analisis factorial.

Tabla 8: Matriz de coeficiente de puntuacion de componente

Componente
1 2 3
Margen de beneficio -0.044 0.238 -0.134
Rentabilidad econémica -0.054 0.269 -0.126
Rentabilidad financiera 0.323 0.054 0.244
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Componente

1 2 3
Rentabilidad del capital Empleado 0.007 0.305 0.049
Endeudamiento global -0.04 0.058 0.367
Multiplicador del capital -0.358 0.197 0.049
Ratio de solvencia -0.13 0.007 -0.447
Ratio de apalancamiento -0.365 0.179 0.02
Costes de los trabajadores/Ingresos de explotacion 0.086 -0.214 -0.033
Crecimiento de activo -0.132  0.291  0.041
Crecimiento de fondos propios 0.263 0.145 0.44

Método de extraccion: analisis de componentes principales.
Método de rotacion: Varimax con normalizacién Kaiser.
Puntuaciones de componente.

Aqui se sustituye respectivamente X, - X;; por ‘Margen de
beneficio”, "Rentabilidad econoémica”, "Rentabilidad financiera”, "Rentabilidad del
capital Empleado”, "Endeudamiento global’, "Multiplicador del capital”, "Ratio de
solvencia Ratio de apalancamiento”, “Costes de los trabajadores/Ingresos de
explotacion™ , "Crecimiento de activo y Crecimiento de fondos propios™, y las
formulas pueden expresarse como el siguiente:

F, = —0,044 x X, — 0,054 X X, + 0,323 X X5 + 0,007 X X, — 0,04 X Xz
— 0,358 X X, — 0,13 X X, — 0,365 X Xg + 0,086 X Xo — 0,132 X X;,
+0,263 X Xq4

F, = 0,238 x X, + 0,269 X X, + 0,054 X X5 + 0,305 X X, + 0,058 X X:
+0,197 X X, + 0,007 X X, + 0,179 X X5 — 0,214 X Xo + 0,291 X Xy,
+0,145 X X;4

F; = —0,134 X X, — 0,126 X X, + 0,244 X X5 + 0,049 X X, + 0,367 X X=
+ 0,049 X X, — 0,447 X X, + 0,02 X Xg — 0,033 X Xo + 0,041 X X,
+ 0,44 X Xq4

Cuando se obtienen las puntuaciones de cada factor, la puntuacion de
rendimiento de financiero de cada club puede calcularse. La formula se presente
como el siguiente:

H, H, Hj
=53 F, + 3 F, + 3
H; i—1 H; =1 Hi

e

(H; es la carga de varianza después de la rotacion)

En este caso, la formula es:

227859, 025733 0976 b 3828F, + 0,3536F, + 0,2635F
0727681 1 0,72768° % ' 0,72768 * 110, »+0, A
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Las puntaciones y clasificaciones de los clubs para cada temporada se
muestran en la Tabla 9 y Tabla 10.

Tabla 9: Puntuaciones de los resultados

TEMPORADA 19/20
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
R. C. D. Espaiiol 1.16414 -0.07337 0.95156 0.6705
Real Betis Balompié -0.05976 -0.50338 0.89623 0.0353
Atlético de Madrid -0.55045 -0.02768 0.62540 -0.0557
Real Madrid C. F. 0.11946 -0.59161 -0.14715 -0.2023
Real Sociedad 0.50926 -1.07890 -0.13267 -0.2215
SevillaF. C. 0.22872 -0.91236 -0.10212 -0.2620
R. C. Celta de Vigo 0.34543 -0.30610 -1.20589 -0.2938
Valencia C. F. -0.68392 -0.66486 0.60183 -0.3384
S. D. Eibar 0.26086 0.22885 -1.98592 -0.3425
Villarreal C. F. 0.45926 -1.39617 -0.54807 -0.4623
Athletic Club 0.27827 -2.66120 -1.62032 -1.2615
F. C. Barcelona -5.83761 -0.48829 -1.00360 -2.6721
TEMPORADA 18/19
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
Real Betis Balompié 0.13074 1.17784 2.02360 0.9998
R. C. Celta de Vigo 0.09484 1.16181 -1.31031 0.1019
Atlético de Madrid -0.31914 0.15640 0.62522 0.0979
Villarreal C. F. 0.44875 -0.32022 -0.33514 -0.0298
R. C. D. Espaiiol 0.03892 -0.21650 0.05953 -0.0460
S. D. Eibar 0.20296 0.88621 -1.66442 -0.0475
Valencia C. F. -0.60602 -0.07494 0.75945 -0.0584
Real Sociedad 0.50896 -0.51018 -0.28056 -0.0595
F. C. Barcelona -0.51582 -0.13085 0.57275 -0.0928
Real Madrid C. F. 0.31956 -0.33372 -0.39595 -0.1000
SevillaF. C. 0.37218 -1.01434 -0.34846 -0.3080
Athletic Club -0.24160 0.07482 -2.02548 -0.5998
TEMPORADA 17/18
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
Atlético de Madrid 0.45897 0.33381 2.01367 0.8244
Real Sociedad 0.75237 0.85362 -0.51896 0.4532
SevillaF. C. 0.53387 0.40587 -0.23811 0.2852
S. D. Eibar 0.52815 0.95000 -1.45500 0.1547
F. C. Barcelona 0.05021 -0.30229 0.70517 0.0981
R. C. D. Espaiiol 0.41015 -0.45008 0.37836 0.0976
Real Betis Balompié -1.07713 0.16218 0.97008 -0.0994
R. C. Celta de Vigo 0.18112 0.55352 -1.48466 -0.1262
Real Madrid C. F. 0.38169 -0.53666 -0.32272 -0.1287
Villarreal C. F. 0.42417 -0.82983 -0.21031 -0.1865
Athletic Club -0.07355 -0.39943 -0.90397 -0.4076
Valencia C. F. -0.94134 -1.77065 0.34488 -0.8957
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TEMPORADA 16/17
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
S. D. Eibar 0.10425 2.67383 -0.26588 0.9154
R. C. Celta de Vigo 0.42537 2.05038 -0.85048 0.6638
SevillaF. C. 0.54431 0.84973 0.04406 0.5205
F. C. Barcelona 0.16426 0.36822 0.80391 0.4049
R. C. D. Espaiiol 0.12810 -0.19151 0.43811 0.0968
Real Betis Balompié -1.45726 0.81857 0.82954 -0.0498
Atlético de Madrid -2.29833 1.23524 1.09289 -0.1551
Real Madrid C. F. 0.37678 -0.70161 -0.24724 -0.1690
Real Sociedad 0.39649 -0.80994 -0.32148 -0.2193
Villarreal C. F. 0.16587 -0.89551 -0.24191 -0.3169
Valencia C. F. -0.01695 -1.50556 0.21705 -0.4817
TEMPORADA 15/16
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
Real Betis Balompié 0.89472 0.47082 2.60230 1.1948
S. D. Eibar 0.45776 3.06725 -0.61780 1.0971
R. C. D. Espaiiol 0.64506 0.00853 1.60752 0.6736
F. C. Barcelona 0.63931 0.28481 0.94316 0.5940
SevillaF. C. 0.54192 0.59723 0.06795 0.4366
R. C. Celta de Vigo 0.41744 0.64661 -0.43740 0.2732
Valencia C. F. 0.71816 -1.32535 1.72353 0.2604
Villarreal C. F. -0.01789 0.96938 -0.77668 0.1313
Real Madrid C. F. 0.29305 -0.31892 -0.26201 -0.0696
Real Sociedad 0.36985 -0.36855 -0.53180 -0.1289
Atlético de Madrid -1.78892 0.72504 0.89475 -0.1927
Tabla 10: Clasificaciones de los resultados
TEMPORADA 19/20
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
R. C. D. Espaiiol 1 3 1 1
Real Betis Balompié 9 6 2 2
Atlético de Madrid 10 2 3 3
Real Madrid C. F. 8 7 7 4
Real Sociedad 2 10 6 5
SevillaF. C. 7 9 5 6
R. C. Celta de Vigo 4 4 10 7
Valencia C. F. 11 8 4 8
S. D. Eibar 6 1 12 9
Villarreal C. F. 3 11 8 10
Athletic Club 5 12 11 11
F. C. Barcelona 12 5 9 12
TEMPORADA 18/19
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
Real Betis Balompié 6 1 1 1
R. C. Celta de Vigo 7 2 10 2
Atlético de Madrid 10 4 3 3
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Villarreal C. F. 2 9 7 4
R. C. D. Espaiiol 8 8 5 5
S. D. Eibar 5 3 11 6
Valencia C. F. 12 6 2 7
Real Sociedad 1 11 6 8
F. C. Barcelona 11 7 4 9
Real Madrid C. F. 4 10 9 10
SevillaF. C. 3 12 8 11
Athletic Club 9 5 12 12
TEMPORADA 17/18
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
Atlético de Madrid 4 5 1 1
Real Sociedad 1 2 9 2
SevillaF. C. 2 4 7 3
S. D. Eibar 3 1 11 4
F. C. Barcelona 9 7 3 5
R. C. D. Espaiiol 6 9 4 6
Real Betis Balompié 12 6 2 7
R. C. Celta de Vigo 8 3 12 8
Real Madrid C. F. 7 10 8 9
Villarreal C. F. 5 11 6 10
Athletic Club 10 8 10 11
Valencia C. F. 11 12 5 12
TEMPORADA 16/17
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
S. D. Eibar 8 1 9 1
R. C. Celta de Vigo 2 2 11 2
SevillaF. C. 1 4 6 3
F. C. Barcelona 6 6 3 4
R. C. D. Espaiiol 7 7 4 5
Real Betis Balompié 10 5 2 6
Atlético de Madrid 11 3 1 7
Real Madrid C. F. 4 8 8 8
Real Sociedad 3 9 10 9
Villarreal C. F. 5 10 7 10
Valencia C. F. 9 11 5 11
TEMPORADA 15/16
NOMBRE F1 F2 F3 PUNTO
Real Betis Balompié 1 6 1 1
S. D. Eibar 6 1 10 2
R. C. D. Espaiiol 3 8 3 3
F. C. Barcelona 4 7 4 4
SevillaF. C. 5 5 6 5
R. C. Celta de Vigo 7 4 8 6
Valencia C. F. 2 11 2 7
Villarreal C. F. 10 2 11 8
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Real Madrid C. F. 9 9 7 9
Real Sociedad 8 10 9 10
Atlético de Madrid 11 3 5 11

En las cinco temporadas consecutivas, las calificaciones de rendimiento
financiero mas altas son R. C. D. Esparnol, Real Betis Balompié, Atlético de
Madrid, S. D. Eibar y Real Betis Balompié. Las calificaciones de rendimiento
financiero mas bajas son F. C. Barcelona, Athletic Club, Valencia C. F. , Valencia
C. F. y Atlético de Madrid .

4.3.4. Interpretacion de los resultados

Para determinar la tendencia financiera general de la muestra, se calcularon
con SPSS 26.0 la media, la mediana y la desviacién estandar de las
puntuaciones de cada factor y las puntuaciones financieras, se obtuvieron los
siguientes resultados:

4.3.4.1. Gestion general

La Tabla 11 y la Figura 3 reflejan las puntuaciones globales del factor
de “gestion general”, con la puntuacion media de del factor F; para los clubes de
la muestra alcanzando un maximo de 0,2882 en la temporada 2015-2016 y
cayendo un minimo de -0,3119 en la temporada 2019-2020. Y los valores de la
mediana tiene un valor mas alto en la temporada 2017-2018 y un mas bajo en la
temporada 2018-2019. En general, la media y la mediana de las muestras totales
no fluctian mucho entre las cinco temporadas. En cuanto a la desviacion
estandar, los valores muestran una tendencia fluctuante al alza, lo que indica
que la diferencia entre las puntuaciones de “gestion general” de los clubes de la
muestra es cada vez mayor.

Tabla 11: Tendencia de las puntuaciones del factor F; para los clubes de la muestra

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020

Media 0.2882 -0.1334 0.1357 0.0362 -0.3139
Mediana 0.4578 0.1643 0.3959 0.1128 0.2448
Desv. Desviacion 0.7299 0.8983 0.5800 0.3751 1.8047
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F1:Gestion general
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Fig. 3: Grafico de la tendencia de las puntuaciones del factor F, para los clubes de la muestra

4.3.4.2. Nivel de beneficio

La Tabla 12 y la Figura 4 reflejan las puntuaciones globales del factor de "nivel
de beneficio”, con la puntuacion de media del factor F, para los clubes de la
muestra alcanzando un maximo de 0,4324 en la temporada 2015-2016 vy
cayendo un minimo de -0,7063 en la temporada 2019-2020. En general, la media
y la mediana de las puntuaciones de F, de las muestras totales muestran una
tendencia a la baja durante los cinco afnos, lo que indica que la rentabilidad de
los clubes de la muestra esta disminuyendo. Sin embargo, la desviacion estandar
de F, para los clubes de la muestra esta disminuyendo, lo que indica que la
diferencia en los niveles de rentabilidad entre los clubes se esta reduciendo.

Tabla 12: Tendencia de las puntuaciones del factor F, para los clubes de la muestra

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020

Media 0.4324 0.3538 -0.0858 0.0714 -0.7063
Mediana 0.4708 0.3682 -0.0701 -0.1029 -0.5475
Desv. Desviacion 1.0903 1.3147 0.7814 0.6785 0.7674

F2:Nivel de beneficio
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Fig. 4: Grafico de la tendencia de las puntuaciones del factor F, para los clubes de la muestra
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4.3.4.3. Nivel de endeudamiento

La Tabla 13 y la Figura 5 reflejan las puntuaciones globales del factor de "nivel
de beneficio”. Se puede observar que en la temporada 2016-2017 la puntuacién
media del factor F; alcanzé al maximo de 0,4740, y en la temporada 2019-2020
la puntacién mediana de la muestra cay6 al minimo de -0,3059.

En general, la tendencia de la mediana muestra una tendencia a la baja. Sin
embargo, la tendencia de la mediana y la desviacion estandar es ascendente y
luego descendente. Esto indica que la solvencia general de la muestra esta
disminuyendo.

Tabla 13: Tendencia de las puntuaciones del factor F; para los clubes de la muestra

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020

Media 0.4740 0.1362 -0.0601 -0.1933 -0.3059
Mediana 0.0679 0.0441 -0.2242 -0.3078 -0.1399
Desv. Desviacion 1.1436 0.5986 1.0147 1.1283 0.9872

F3: Nivel de endeudamiento
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Fig. 5: Grafico de la tendencia de las puntuaciones del factor F; para los clubes de la muestra

4.3.4.4. Punto general

La Tabla 14 y la Figura 6 reflejan las tendencias de los puntos generales para
los clubes de la muestra. Se puede observar que tanto la media como la mediana
del nivel de rendimiento financiero van disminuyendo afio a afio, ambas alcanzan
sus valores mas altos en la temporada 2015/2016, correspondientes a 0,3882 y
0,2732, mientras que en la temporada 2019/2020 caen a sus valores mas bajos,
correspondientes a -0.4505 y -0,2779.

Ademas, el nivel de desviacidon estandar tiende inicialmente a disminuir, pero
luego comienza a aumentar rapidamente, lo que indica que la diferencia entre

24



Rendimiento Financiero y Competitividad deportiva de Los Clubes de Futbol

las puntuaciones de los rendimientos financieros de las muestras es cada vez
mayor.

En resumen, las tendencias indican un deterioro gradual del rendimiento
financiero de los clubes de la muestra a lo largo de los afios observados. Esta
claro que no se trata de una evolucion financiera “sana’.

Tabla 14: Tendencia de los puntos generales para los clubes de la muestra

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020

Media 0.3882 0.1100 0.0058 -0.0119 -0.4505
Mediana 0.2732 -0.0498 -0.0009 -0.0530 -0.2779
Desv. Desviacion 0.4679 0.4501 0.4322 0.3697 0.8224

Punto General
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-0.6000

Media Mediana Desv. Desviacion

Fig. 6: Grafico de la tendencia de los puntos generales para los clubes de la muestra

4.3.4.5. Tendencia de los clubs de muestra

La Tabla 14 y la Figura 6 reflejan las tendencias de los puntos generales para
cada club de muestra.

Se puede observar que las puntuaciones de rendimiento financiero de la
mayoria de los clubes muestran una tendencia constante a la baja, que coincide
con la tendencia la mediana general. Cabe sefalar que el nivel de rendimiento
financiero del F.C. Barcelona comenz6é a empeorar considerablemente en la
temporada 19/20, mientras que la situacién del R.C.D. Espanol siguié mejorando
significativamente en los afios observados.

Tabla 15: Tendencia de los puntos generales para cada club de muestra

Temporada Temporada Temporada Temporada Temporada

15/16 16/17 17/18 18/19 19/20
292' Madrid -0.0696 -0.1690 -0.1287 -0.1000 -0.2023
F.C. 0.5940 0.4049 0.0981 -0.0928 2.6721
Barcelona
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Fig.7: Grafico de la tendencia de los puntos generales para cada club de muestra
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Segun los datos presentados, parece que los clubes con altas puntuaciones
de rendimiento financiero no necesariamente tienen altas puntuaciones en la liga.
Por ejemplo, en la temporada 19/20, el club con la puntuacién mas alta de
rendimiento financiero es R. C. D. Espaniol, que es el club que llegé descendido
de esta temporada. En cambio, el club con la puntuacibn mas baja de
rendimiento financiero es F. C. Barcelona, que fue el segundo lugar de la liga

esta temporada.

A continuacién, se analizara especificamente de la relacion entre los dos

ambos.
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4.4. ANALISIS DE CORRELACION ENTRE LA CLASIFICACION FINANCIERA Y
COMPETITIVA

4.4.1. Analisis comparativo

La Tabla 16 muestra la posicidn en Laliga y la clasificacion de los resultados
financieros de estos equipos en las cinco temporadas. Como se puede observar,
hay diferencias significativas entre las dos clasificaciones. A veces un club se
situa en lo alto de la clasificacidon financiera, pero en lo bajo de Laliga. A veces
un club se situa en lo alto de la clasificacion financiera también obtiene una
buena nota de Laliga.

Tabla 16: Clasificacion de la puntuacion financiera y de Laliga

NOMBRE DEL CLUB 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20
L F L F L F L F L

Real Madrid C. F. 9 2 8 1 9 3 10 3 4 1
F. C. Barcelona 4 1 4 2 5 1 9 1 12 2
Atlético de Madrid 11 3 7 3 1 2 3 2 3 3
Valencia C. F. 7 12 11 12 12 4 7 4 8 9
SevillaF. C. 5 7 3 4 3 7 11 6 6 4
Athletic Club 11 16 12 8§ 11 M
Villarreal C. F. 8 4 10 5 10 5 4 14 10 5
Real Sociedad 10 9 9 6 2 3 8 9 5 6
Real Betis Balompié 1 10 6 15 7 6 1 10 2 15
R. C. Celta de Vigo 6 6 2 13 8 13 2 17 7 17
S. D. Eibar 2 14 1 10 4 9 6 12 9 14
R. C. D. Espaiiol 3 13 5 8 6 M1 5 7 1 20

F: Clasificacion de la puntuacion financiera  L: Clasificacion de Laliga

Para ilustrar mejor esta tendencia, se han seleccionado tres clubes y se han
representado sus resultados financieros y la evolucidén de su posicion en la liga
durante un periodo de cinco afios en un grafico lineal, como se muestra en la
Figura 8,9,10 y 11.

Real Madrid C. F.

12
10

A~ O

15/16 16/17 17/18 18/19 19/20

= Financiero Liga
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Fig. 8: Grafico de la tendencia de la clasificacion financiera y de Laliga de Real Madrid C.F.
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Fig. 9: Grafico de la tendencia de la clasificacion financiera y de Laliga de F. C. Barcelona
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Fig. 10: Grafico de la tendencia de la clasificacion financiera y de Atlético de Madrid.
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Fig. 11: Grafico de la tendencia de la clasificacion financiera y de Valencia C. F.
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Figura 8, 9, 10 y 11 muestran los cambios en las dos clasificaciones de Real
Madrid C.F., F. C. Barcelona, Atlético de Madrid. y Valencia C. F.en las cinco
temporadas. Un punto que se puede observar es que para algunos clubes la
tendencia de las dos lineas es similar, pero para otros la tendencia de las dos
lineas es completamente diferente.

Para comprobar si existe una correlacion significativa entre las dos
clasificaciones, se importaron los datos de las clasificaciones como variables en
el SPSS 26.0.

4.4.2. Prueba de K-S

Antes de realizar la prueba de correlacion, es importante comprobar primero
si los datos se ajustan a una distribucidon normal. Cuando dos muestras se
distribuyen normalmente, se puede realizar un analisis de correlacién con el
meétodo de correlacion de Pearson. Cuando dos muestras no se distribuyen
normalmente, por lo que se emplea el método de coeficiente de correlacion de
Spearman.

Prueba de K-S(Kolmogorovo-Smirnov) es una metodologia de verificar la
normalidad de una distribucion. Cuando el nivel de significacién es superior a
0,05 (p>0,05), no se rechazara la hipdtesis, la muestra distribuye normalmente.
Cuando el nivel de significacion es inferior a 0,05 (p<=0,05), se rechazara la
hipotesis y se verifica una normalidad de la distribuciéon. Como se presenta en la
Tabla 17, el nivel de significacion de la variable “clasificacion financiera™ es
superior a 0,05, pero el nivel de significacion de la clasificacion de Laliga es
inferior a 0,05. Es decir, las dos variables no se distribuyen normalmente, se
aplicara el coeficiente de correlacién de Spearman en el analisis de correlacion.

Tabla 17: Resultado de la prueba de K-S

Hipétesis nula Prueba Sig. %ic's
La distribucion de “Financiero”es  Prueba de Conserve la
- : 0.200a . .. .

normal con la media 6 y la Kolmogorov-Smirnov hipotesis
N . , b

desviacion estandar 3.383. para una muestra nula.

La distribucion de “Laliga“es Prueba de Rechace la

normal con la media 8 y la Kolmogorov-Smirnov  0.024a  hipétesis

desviacion estandar 5.005. para una muestra nula.

Se muestran significaciones asintoticas. El nivel de significacion es de 0.050
a. Lilliefors corregido

b. Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.

4.4.3. Analisis de coeficiente de correlacion de Spearman

En el analisis de coeficiente de correlacién de Spearman, se calcula el nivel d
el valor p (Sig.) para determinar si las dos variables son independientes. Como
se presenta anterior, cuando p es superior a 0,05, no se puede rechazar la
hipdtesis de que las dos variables son independientes y, por tanto, las dos
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variables no estan correlacionadas lineales. Por el contrario, se rechaza la
hipdtesis y las dos variables estan correlacionadas lineales.

El coeficiente de correlaciéon de rango de Spearman se calcula en -0,162,
indica una correlacion negativa pero bastante baja correlacion que existe entre
el ranking deportivo y el ranking de rendimiento financiero de los 12 clubes de
futbol para la temporada de 2016-2020. Sin embargo, como el valor p de la
prueba es 0,224 (p > |t| = 0,224) no se rechaza la hipdtesis nula que afirma que
las dos clasificaciones son independientes. Es decir, las dos variables no estan
significativamente correlacionadas lineales.

Tabla 18: Coeficiente de correlacién de Spearman

Financiero Laliga
Rho de Spearman Financiero Coeficiente de correlacion 1 -0.162
Sig. (bilateral) 0.224

4.5. ANALISIS DE CORRELACION ENTRE PUNTUACION FINANCIERO Y PUNTOS
DE LA LIGA

En las secciones anteriores se ha demostrado que no existe una correlacion
significativa entre la clasificacion de la puntuacién del rendimiento financiero y la
clasificacion de la liga. En las proximas dos secciones, se introducen mas
variables para explorar la relacion entre el nivel de rendimiento financiero y el
nivel de competitividad deportiva de los clubes de forma en profundidad.

4.5.1. Analisis descriptivo de los puntos de Laliga

A través de la pagina web oficial de la Liga, podemos obtener los puntos de la
liga de los clubes de la muestra en las cinco temporadas observadas, y tras la
reorganizacion, podemos obtener la Tabla 19.

Tabla 19: Puntos de Laliga desde la temporada 15/16 hasta la temporada 19/20

TEMPORADA 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20
Real Madrid C. F. 90 93 76 68 87
F. C. Barcelona 91 90 93 87 82
Atlético de Madrid 88 78 79 76 70
Valencia C. F. 44 46 73 61 53
SevillaF. C. 52 72 58 59 70
Athletic Club 43 53 51
Villarreal C. F. 64 67 61 44 60
Real Sociedad 48 64 49 50 56
Real Betis Balompié 45 39 60 50 41
R. C. Celta de Vigo 60 45 49 41 37
S. D. Eibar 43 54 51 47 42
R. C. D. Espaiiol 43 56 49 53 25

Fuente: https://www.laliga.com
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Se puede obtener un resultado de analisis descriptivo clasificado por
temporada, en el sistema SPSS, como se muestra en la Tabla 20. Y se puede
observar la tendencia de los datos en la Figura 12. Se puede observar que la
media, la mediana y la desviacion estandar de la muestra son relativamente
estables a lo largo de los afios observados y no muestran grandes fluctuaciones.
Se puede concluir que la situacion general de la puntuacién en Laliga no ha
cambiado mucho en las cinco temporadas. Al mismo tiempo, la tendencia a la
disminucion y luego al aumento de la desviacion estandar también indica que la
diferencia de puntos de la primera division entre los clubes disminuye y luego
aumenta.

Tabla 20: Resultado de analisis descriptivo de los puntos de Laliga de la muestra

TEMPORADA  2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020

Media 60.73 64 61.75 57.42 56.17
Mediana 52 64 59 53 54.5
Desv. Desviacion 19.804 18.055 15.304 13.668 18.639
Minimo 43 39 43 41 25
Maximo 91 93 93 87 87

PUNTOS DE LA LIGA

100

80
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40

20

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020
e \edia Mediana Desv. Desviacion Minimo Maximo

Fig 12: Grafico de la tendencia de los puntos de Laliga

4.5.2. Analisis comparativo

La Tabla 21 muestra los puntos en Laliga y los resultados de rendimiento
financiero de los clubs de muestra en las cinco temporadas consecutivas. Sin
embargo, a partir de las tendencias correspondientes en la tabla, no es inmediato
ver una correlaciéon entre estas dos variables.

Tabla 21: Puntuaciones de rendimiento financiero y puntos de Laliga

15/16 16/17 17/18 18/19 19/20
Pts. Pts. Pts. Pts. Pts. Pts. Pts. Pts.
Pts.F L Pts.F L F L F L F L
?ea' Madrid C. 0.069 0.169 0.128 0.100 0.202
: 6 90 0 93 7 76 0 68 3 87
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15/16 16/17 17/18 18/19 19/20
Pts. Pts. Pts. Pts. Pts. Pts. Pts. Pts.
Pts.F L Pts.F L F L F L F L
F.C.Barcelona 0594 0.404 0.098 0.092 2672
0 o 9 9 1 93 8 87 1 82
a:ztrii? de 0.192 0.155 0.824 0.097 0.055
7 88 1 78 4 79 9 76 7 70
Valencia C. F. 0.260 0.481 0.895 0.058 0.338
4 44 7 46 7 73 4 61 4 53
Sevilla F. C. 0.436 0.520 0.285 0.308 0.262
6 52 5 72 2 58 0 59 0 70
. 0.407 0.599 1.261
Athletic Club 6 43 8 53 5 51
. 0.131 0.316 0.186 0.029 0.462
Villarreal C. F. 3 64 9 67 5 61 8 44 3 60
. 0.128 0.219 0.453 0.059 0.221
Real Sociedad 9 48 3 64 2 49 5 50 5 56
Real Betis 1.194 0.049 0.099 0.999 0.035
Balompié 8 45 8 39 4 60 8 50 3 41
R. C. Celta de 0.273 0.663 0.126 0.101 0.293
Vigo 2 60 8 45 2 49 9 41 8 37
. 1.097 0.915 0.154 0.047 0.342
S. D. Eibar 1 43 4 54 7 51 5 47 5 42
0.673 0.096 0.097 ; 0.670
R. C. D. Espafiol 6 43 8 56 6 49 0046 53 5 25

Pts. F: puntuacion de rendimiento financiera Pts. L: puntos de Laliga

Sin embargo, como se ha analizado anteriormente, la tendencia general de la
desviacion tipica de ambas variables disminuye y luego aumenta en los mismos
afnos correspondas, lo que sugiere que puede haber una correlacion entre ambas
variables. Para seguir justificar la relacion, se calcularan los siguientes
coeficientes de correlacion.

4.5.3. Prueba de K-S

Tedricamente, las dos variables anteriores son variables numéricas
consecutivas y deberian ser adecuadas para el analisis de correlacion de
Pearson, pero para estar seguros, se realiza aqui una prueba K-S.

Como se presenta en la Tabla 22, los niveles de significacion de las dos
variables son inferiores a 0,05, indica que las dos variables se distribuyen
normalmente, se aplicara el coeficiente de correlacion de Pearson en el analisis
de correlacion.

32



Rendimiento Financiero y Competitividad deportiva de Los Clubes de Futbol

Tabla 22: Resultado de la prueba de K-S

Hipétesis nula Prueba Sig. Decision
La distribucion de "Pts.financiero™ es Prueba de .00 Rechace la
normal con la media .0000 vy la Kolmogorov-Smirnov ~ 1a  hipodtesis
desviacion estandar .5840130. para una muestra nula.

La distribucion de "Pts.laliga” es Prueba de .02 Rechace la
normal con la media 60 y la desviacion ~ Kolmogorov-Smirnov ~ 4a  hipotesis
estandar 16.812. para una muestra nula.

Se muestran significaciones asintoticas. El nivel de significacion es de .050.

a Lilliefors corregido

4.5.4. Analisis de coeficiente de correlacion de Pearson

En el sistema de SPSS 26.0 se puede calcular el coeficiente de correlacién de
Pearson, incluso el nivel de significacion (valor de “p” o Sig.). La tabla 23
presenta el resultado:

El coeficiente de correlacion de rango de Pearson se calcula en -0,196, indica
una correlacidon negativa pero muy baja correlacion que existe entre el punto de
rendimiento financiero y de Laliga de los 12 clubes de futbol para la temporada
de 2016-2020.No obstante, como el valor p de la prueba es 0,14 (p > 0,05) , no
se rechaza la hipétesis nula que afirma que las dos clasificaciones son
independientes. Es decir, las dos variables no estan significativamente
correlacionadas lineales.

Tabla 23: Coeficiente de correlacién de Pearson

Pts.financiero Pts.laliga
Pts.financiero Correlacién de Pearson 1 -0.196
Sig. (bilateral) 0.14

4.6. ANALISIS DE CORRELACION ENTRE PUNTUACION FINANCIERO Y RATIO
DE VICTORIAS

4.6.1. Analisis descriptivo de los ratios de gana para cada temporada

En el analisis siguiente, introduciremos una nueva variable, el ratio de victorias,
que es el ratio entre el numero de partitos que ha ganado y el numero total de
partidos jugados durante una temporada para cada club. En la base de datos de
CIHEFE, es facil encontrar el numero de partidos jugados y el numero de partidos
ganados por cada club en cada categoria de cada temporada, y calculamos el
ratio de victorias como se muestra en la Tabla 24.

Tabla 24: Ratio de victorias para cada temporada

TEMPORADA 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20
PTRPTRTPTRTPTPRPTR
v P V. VPV V PV V PV V P YV

Real Madrid C. 07 07 06 05 06

F. 40 54 4 44 60 3 39 62 3 31 55 6 32 51 3
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TEMPORADA 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20

P T R P T R P TR P TR P T R

v P V. VPV V PV V PV V P V
F.C. 07 07 06 06 06
Barcelona 44 60 3 42 59 1 41 59 9 40 60 7 32 51 3
Atlético de 06 06 05 05 04
Madrid 37 57 5 35 58 0 34 59 8 30 51 9 24 50 8
] 0.3 0.3 0.5 0.4 0.3
Valencia C. F. 22 58 8 15 42 6 26 46 7 28 61 6 18 50 6
] 0.4 0.5 0.4 0.5 0.5
SevillaF. C. 28 63 4 27 52 2 28 59 7 32 61 2 31 54 7
] 0.5 0.5 0.3 0.3 0.3
Athletic Club 32 62 2 26 50 2 17 54 1 16 42 8 17 46 7
Villarreal C. 05 0.4 0.4 03 05
F. 28 56 0 23 52 4 23 50 6 16 54 0 22 43 1
) 0.3 0.4 0.4 0.3 0.5
Real Sociedad 13 40 3 21 44 8 19 48 0 14 42 3 24 46 2
Real Betis 0.2 0.2 0.4 0.3 0.2
Balompié 12 42 9 11 40 8 19 40 8 20 54 7 12 41 9
R. C. Celta de 0.4 0.4 03 02 02
Vigo 22 46 8 24 60 0 15 42 6 10 40 5 9 41 2
.. 0.2 0.4 0.3 0.2 0.3
S. D. Eibar 12 42 9 18 44 1 14 40 5 11 40 8 13 41 2
R.C.D. 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2
Espaiiol 13 42 1 15 40 8 15 44 4 16 44 6 16 55 9

PV: numero de partidos de victorias para cada temporada TP: niumero de partidos jugado para cada

temporada

entre los ratios de gana de los clubs se reduce antes de ampliarse.

RV: Ratio de victorias para cada temporada

Fuente: http://datosfutbolcihefe.es

En consecuencia, también se puede obtener las estadisticas descriptivas para
esta variable (Tabla 25) y un grafico de las tendencias (Fig.13). Se puede ver
que el valor de mediana fluctua varias veces durante los afios observados, el
valor mas alto se registré en la temporada 17/18 y el mas bajo en la 18/19. La
linea de los valores de media baja y entonces sube, mientras tanto la linea de
desviacion estandar se presenta la misma tendencia, que significa la diferencia

Tabla 25: Resultado de analisis descriptivo de los ratios de gana de la muestra

0.8

0.6

0.4

0.2

RATIO DE VICTORIAS

2019-2020

Desv. Desviacion

e —
2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019
— \edia Mediana
Minimo Maximo
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2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019 2019-2020

Media 0.466455  0.482145  0.469467  0.422642  0.432683
Mediana 0.4444 0.4423 0.4673 0.3757 0.4248
Desv. Desviacion  0.1729488 0.1468543 0.1242331 0.1355317 0.1414417
Minimo 0.2857 0.275 0.3148 0.25 0.2195
Maximo 0.7407 0.7333 0.6949 0.6667 0.6275

Fig 13: Grafico de la tendencia de los ratios de gana

4.6.2. Analisis comparativo

Fig.14,15 y 16 muestran la evolucion de los puntos de rendimiento financiero
y de los ratios de gana de los clubes de la muestra para los clubs selecionados.
Se puede observar que las tendencias de las lineas son no coinciden
exactamente. Es decir, no es posible determinar si existe una correlacion lineal
entre estas dos variables. A continuacion, se demostrara el punto anterior
calculando el coeficiente de correlacion.

R. C. D. Espanol

0.8000

0.7000

0.6000

0.5000

0.4000

0.3000

0.2000

0.1000

0.0000
-0.1000 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20

e financiero ratio de gana

Fig 14: Grafico de la tendencia de la puntuacion financiera y el ratio de victorias de R.C.D. Espafiol
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S. D. Eibar
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Fig 15: Grafico de la tendencia de la puntuacién financiera y el ratio de victorias de S. D. Eibar

R. C. Celta de Vigo
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Fig 16: Grafico de la tendencia de la puntuacion financiera y el ratio de victorias de R. C. Celta de Vigo

4.6.3. Prueba de K-S

Los puntos de rendimiento financiero se han justificado distribuir normalmente.
La prueba K-S se realizara ahora sobre la otra variable “ratio de victorias™. Como
se muestra en la Tabla 26, el nivel de significacion de “ratio de victorias™ también
es inferior a 0,05, indica que esta variable también se distribuye normalmente.

En este sentido, la relacion entre las dos variables se aplicaran el coeficiente
de correlacién de Pearson en el analisis de correlacion.
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Tabla 26: Resultado de la prueba de K-S

Hipétesis nula Prueba Sig. Decision
La distribucion de "Pts.financiero" es  Prueba de .001 Rechace la
6normal con la media .0000 y la Kolmogorov-Smirnov  a hipotesis
desviacion estandar .5840130. para una muestra nula.

La distribucion de "Ratiogana” es Prueba de .018 Rechace la
normal con la media .4540y la Kolmogorov-Smirnov  a hipotesis
desviacion estandar .1412483. para una muestra nula.

Se muestran significaciones asintoticas. El nivel de significacion es de .050.
a Lilliefors corregido

4.6.4. Analisis de coeficiente de correlacion de Pearson

La tabla 23 presenta el resultado del calculo de coeficiente de correlacion de
Pearson.

Tabla 27: Coeficiente de correlacién de Pearson

Pts.financiero Ratiogana

Pts.financiero Correlacién de Pearson 1 -0.175

Sig. (bilateral) 0.19

El coeficiente de correlacion de rango de Pearson se calcula en -0,176,
significa una correlacion negativa pero bastante baja correlacion que existe entre
la puntuacion de rendimiento financiero y de el ratio de victorias de los 12 clubes
de futbol para las dichas cinco temporadas. Pero el valor p de la prueba es 0,19
(p > 0,05), no se rechaza la hipdtesis nula que las dos clasificaciones son
independientes. Es decir, las dos variables no estan significativamente

correlacionadas lineales.

4.7. COMPROBACION DE LAS HIPOTESIS

Combinando el analisis anterior, los resultados de la prueba de hipotesis son
los siguientes:

e H1: No se rechaza la hipétesis. Existe una correlacion bastante baja entre la
clasificacion de rendimiento financiero y el ranking de primera division
espafola de fatbol.

e H2: Se rechaza la hipétesis. Los clubes con alta clasificacion de rendimiento
financiero no siempre tienen alta clasificacion de la primera division espainola
de futbol.

e H3: Se rechaza la hipotesis. No existe una relacion lineal significativa entre
la clasificacidn de rendimiento financiero y la clasificacion de primera division
espafola de fatbol.

e H4: No se rechaza la hipotesis. Existe una correlacion bastante baja entre la
puntuacion de rendimiento financiero y los puntos de primera division
espafola de futbol de los clubs de muestra.

37



YUQING XIAO

e Hb5: Se rechaza la hipotesis. No existe una relacion lineal significativa entre
la puntuacién de rendimiento financiero y los puntos de primera division
espafola de futbol de los clubs de muestra.

e HG: No se rechaza la hipotesis. Existe una correlacion bastante baja entre la
puntuacion de rendimiento financiero y los ratios de gana de los clubs de
muestra.

e H7: Se rechaza la hipotesis. No existe una relacion lineal significativa entre
la puntuacion de rendimiento financiero y los ratios de gana de los clubs de
muestra.
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5. CONCLUSIONES

A la luz de los analisis realizados en este trabajo puede concluirse que:

e La muestra para este estudio empirico se selecciond entre 12 clubes de La
Liga, con un rango de serie temporal de cinco temporadas consecutivas
entre 2016 y 2020, Todos los clubes de la muestra jugaron en la misma liga
durante las temporadas observadas, por lo que los datos son estables y
comparables.

e Enlas temporadas observadas, los indicadores de rendimiento financiero de
la muestra de clubes seleccionadas superaron la prueba de Bartlett y fueron
adecuados para el analisis factorial.

¢ El rendimiento financiero de los clubes de la muestra se analizé finalmente
en tres componentes: gestidon general, nivel de beneficio y el nivel de
endeudamiento.

e Existe una correlacion negativa pero bastante baja entre el ranking de
rendimiento financiero y de Laliga. Pero las dos variables no estan
significativamente correlacionadas lineales.

e Existe una correlaciéon negativa pero bastante baja entre la puntacion de
rendimiento financiero y el punto de Laliga. Pero las dos variables no estan
significativamente correlacionadas lineales.

e Existe una correlaciéon negativa pero bastante baja entre la puntacion de
rendimiento financiero y el ratio de victorias. Pero las dos variables no estan
significativamente correlacionadas lineales.

Desde esta perspectiva, el éxito financiero no significa el éxito de la
competitividad deportiva, ni el éxito de la competitividad deportiva conduce
exactamente al éxito financiero.

En comparacion con los estudios pertinentes de los académicos, se puede
encontrar las siguientes consistencias y diferencias en este trabajo:

En general, los resultados de este trabajo coinciden la mayoria con los de llker
et al. (2017), que afirmaron que el nivel de competencia deportiva del club en si
no asegura el nivel de rendimiento financiero. También los resultados son
similares con los de Halkos y Tzeremes (2013) ,que revelan que los niveles de
valor actuales de los clubes de futbol tienen una influencia negativa en su
desempenio financiero.

Ademas, Pinnuck y Potter (2006) , Guzman-Raja y Guzman-Raja (2021) han
sugerido un impacto positivo o negativo de un indicador financiero concreto en
el rendimiento estacional de un club, por ejemplo, los activos de los socios, los
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niveles de endeudamiento, los gastos de marketing, etc. Esto no pudo
demostrarse en este trabajo, ya que se basd en un conjunto de los indicadores
financiero.

El resultado se diferencia con el de Galariotis et al. (2018) que encontraron
una relacién positiva anfidromica entre el rendimiento empresarial y el
rendimiento deportivo, y una relacion inversa unidireccional en la que el
rendimiento financiero afecta el rendimiento deportivo. En sus tesis, la muestra
se compone de 12 clubes de futbol franceses que disponian de datos completos
y que participaron de forma constante en la competicion de la Liga 1 francesa
durante las tres temporadas siguientes: 2010/2011, 2011/2012, 2012/2013. La
evaluacion de la competitividad del rendimiento financiero y empresarial de los
clubes de futbol se ha llevado a cabo mediante el método multicriterio
PROMETHEE 1LY se aplica un enfoque de modelizacion de ecuaciones
estructurales por minimos cuadrados parciales para evaluar la relacion de las
clasificaciones financieras y la posicion en la liga. En este sentido, la diferencia
de resultados puede ser la inconsistencia temporal y espacial de la muestray a
las diferentes herramientas utilizadas. En general, el método de regresion de
minimos cuadrados parciales (PLS) utilizado seria mas preciso y sensible en
términos de resultados estadisticos.

El resultado de este trabajo tampoco se diferencia con el de Da Silva y Mello
(2021), que utilizaron un analisis de datos de panel, y justificaron un influencia
positiva y significativa del rendimiento deportivo al rendimiento financiero. Cabe
sefalar que su sistema de evaluacion del rendimiento deportivo es mas preciso,
los indicadores para evaluar el rendimiento financiero son diferentes a los de este
estudio, y el analisis de datos de panel es mejor para probar los disturbios, lo que
puede ser la razén de la diferencia de resultados.

Junto con el analisis anterior, se pueden descubrir algunas limitaciones de este
trabajo. Por ejemplo, el numero de temporadas elegidas es un poco limitado, y
el espacio cubre solo los datos de la primera division espainola, lo que lleva a
algunos problemas con la aplicabilidad del estudio, y los resultados de la prueba
pueden no ser lo suficientemente robustos como el cambio de el tiempo y el
espacio.

En el estudio del futuro, se podrian introducir mas datos nacionales y
regionales, y aumentar el numero de afos de observacion.

Debido al aumento del numero de disturbio en los datos y a la posibilidad de
que se produzcan efectos temporales, deben crearse datos de panel y analizarse
multivariante y anadirse variables de control adicionales.
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ANEXO
DATOS FINANCIEROS DE LOS CLUBS DE LA LIGA
Costes
Margen Ratio Ratio de los Crecimi
9 Rentabilida - Rentabilidad . Multiplic de trabajad | Crecimi
Tempor | Nombre del de Rentabiliad . Endeudamien de ento de
_ d . . del capital ador del apalan | ores/Ingr | ento de
ada club benefici - financiera to global . solven - . fondos
economica Empleado capital . camien | esos de activo .
o cia propios
to explotac
ion
19-20 Real Madrid 0.0026 0.0013 0.0035 0.0013 0.6284 2.6908 | 0.7700 | 0.8900 0.5759 0.2597 0.0003
C.F.
F.C. -0.1757 -0.0869 -3.6383 -0.1992 0.9761 41.8912 | 0.3798 | 20.873 0.6684 0.0846 & -0.7347
Barcelona 0
Atlético de 0.0434 0.0135 0.1502 0.0776 0.9101 11.1234 | 0.5300 | 5.8083 0.6227 0.1199 0.0282
Madrid
Valencia C. -0.0403 -0.0139 -0.1635 0.0484 0.9150 11.7598 | 0.2100 | 6.5038 0.6454 | -0.1371 | -0.1638
F.
Sevilla F. C. 0.0185 0.0083 0.0287 0.0206 0.7114 3.4651 | 0.7828 | 0.9310 0.8167 0.2932 | -0.0339
Athletic Club -0.2155 -0.0676 -0.1520 -0.0871 0.5553 2.2489 | 2.6845 | 0.7451 1.0145 | -0.0891 | -0.1314
Villarreal C. 0.0025 0.0011 0.0026 0.0020 0.5617 2.2818 | 1.0100 | 0.4203 0.8469 0.0654 = -0.0103
F.
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Costes
Margen Ratio Ratio de los Crecimi
9 Rentabilida - Rentabilidad . Multiplic de trabajad | Crecimi
Tempor | Nombre del de Rentabiliad . Endeudamien de ento de
_ d . . del capital ador del apalan | ores/ingr | ento de
ada club benefici P financiera to global . solven . . fondos
econdmica Empleado capital . camien | esos de activo .
o cia propios
to explotac
ion
Real 0.0412 0.0169 0.0386 0.0334 0.5627 2.2866 | 0.3700 | 0.6843 0.8129 0.1204 0.0041
Sociedad
Real Betis 0.0146 0.0085 0.1065 0.1770 0.9198 12.4640 = 0.1750 | 3.4503 0.8197 | -0.0490 0.1080
Balompié
R. C. Celta de 0.2161 0.0856 0.1493 0.1109 0.4265 1.7437 | 1.5500 | 0.3632 0.7234 0.0853 0.1082
Vigo
S. D. Eibar 0.2569 0.1356 0.1843 0.1881 0.2643 1.3592 | 2.4960 | 0.0053 0.7198 0.2285 0.3051
R.C.D. 0.1146 0.0544 0.1144 0.1218 0.5248 2.1042 | 0.3293 | 0.3436 0.6783 0.0857 1.3713
Espaniol
18-19 Real Madrid 0.0708 0.0470 0.1004 0.0828 0.5320 2.1368 | 0.8700 | 0.2496 0.5217 0.0453 0.0773
C.F.
F.C. 0.0042 0.0026 0.0268 0.0284 0.9024 10.2483 | 0.5860 | 4.1477 0.6359 0.3373 0.0344
Barcelona
Atlético de 0.0863 0.0343 0.3502 0.1166 0.9021 10.2124 | 0.6700 | 5.1631 0.6214 0.0970 0.1234
Madrid
Valencia C. 0.0262 0.0084 0.0955 0.0721 0.9122 11.3957 | 0.3200 | 6.5201 0.6390 0.1273 0.0260
F.
Sevilla F. C. 0.0229 0.0124 0.0320 0.0236 0.6137 2.5887 | 0.9100 | 0.4104 0.7317 0.0733 0.0083
Athletic Club 0.1216 0.0705 0.1512 0.0858 0.5336 21442 | 3.5096 | 0.7787 0.4677 0.1017 0.1801
Villarreal C. 0.1106 0.0664 0.1407 0.1082 0.5282 2.1195 | 0.7500 | 0.3083 0.5825 | -0.0112 0.1402
F.
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Costes
Margen Ratio Ratio de los Crecimi
9 Rentabilida - Rentabilidad . Multiplic de trabajad | Crecimi
Tempor | Nombre del de Rentabiliad . Endeudamien de ento de
_ d . . del capital ador del apalan | ores/ingr | ento de
ada club benefici P financiera to global . solven . . fondos
econdmica Empleado capital . camien | esos de activo .
o cia propios
to explotac
ion
Real 0.1422 0.0603 0.1236 0.1000 0.5120 2.0492 | 0.4300 | 0.3680 0.8625 0.3466 0.0695
Sociedad
Real Betis 0.0955 0.0559 0.8118 0.1912 0.9311 14.5218 | 0.4086 | 5.8055 0.6987 0.5075 1.2134
Balompié
R. C. Celta de 0.3772 0.1721 0.3063 0.2271 0.4383 1.7803 | 1.8900 | 0.3655 0.5872 0.4190 0.2881
Vigo
S. D. Eibar 0.2541 0.1867 0.2696 0.2669 0.3074 1.4439 | 2.2000 | 0.0101 0.5722 0.2493 0.3124
R.C.D. 0.2580 0.0113 0.0518 0.0694 0.7824 45959 | 0.5300 | 2.1425 0.6366 0.0369 0.0030
Espaniol
1718 Real Madrid 0.0573 0.0395 0.0869 0.0729 0.5459 22022 | 0.7700 | 0.2910 0.5745 0.0134 0.0670
C.F.
F.C. 0.0292 0.0198 0.1572 0.0907 0.8738 7.9271 | 0.3500 | 1.9844 0.7665 0.3368 0.1114
Barcelona
Atlético de 0.0329 0.0130 0.1363 0.0923 0.9044 10.4582 @ 0.5900 | 4.7669 0.5988 0.0175 1.7534
Madrid
Valencia C. -0.3205 -0.0672 -0.6974 -0.0594 0.9036 10.3718 | 0.2600 | 6.5795 0.8181 0.0842 & -0.4288
F.
Sevilla F. C. 0.2039 0.1372 0.3336 0.2544 0.5888 24320 | 0.9200 | 0.3290 0.7121 0.1910 0.3134
Athletic Club 0.0226 0.0098 0.0224 0.0145 0.5646 22970 | 1.7700 | 0.6176 0.6074 0.4438 0.0033
Villarreal C. 0.0489 0.0242 0.0590 0.0423 0.5908 2.4440 | 0.6500 | 0.4059 0.6580 0.0017 0.0357
F.
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Costes
Margen Ratio Ratio de los Crecimi
9 Rentabilida - Rentabilidad . Multiplic de trabajad | Crecimi
Tempor | Nombre del de Rentabiliad . Endeudamien de ento de
_ d . . del capital ador del apalan | ores/ingr | ento de
ada club benefici P financiera to global . solven . . fondos
econdmica Empleado capital . camien | esos de activo .
o cia propios
to explotac
ion
Real 0.3419 0.2215 0.3606 0.3152 0.3856 1.6276 | 0.6900 | 0.1544 0.7479 0.1470 0.5156
Sociedad
Real Betis 0.0222 0.0138 0.2948 0.0831 0.9531 21.3213 | 0.2600 | 8.1774 0.7475 0.1928 & -0.0223
Balompié
R. C. Celta de 0.2652 0.1506 0.2434 0.1900 0.3812 1.6161 1.9800 | 0.3053 0.5352 0.1037 0.2072
Vigo
S. D. Eibar 0.2971 0.2408 0.3653 0.3625 0.3407 1.5168 | 2.0900 | 0.0077 0.7223 0.1117 0.5277
R.C.D. 0.1066 0.0443 0.1971 0.1231 0.7751 4.4457 | 0.4500 | 1.6420 0.7236 | -0.0228 0.1774
Espaniol
16-17 Real Madrid 0.0390 0.0245 0.0567 0.0452 0.5687 2.3187 | 0.7063 | 0.3503 0.6000 0.0283 0.0480
C.F.
F.C. 0.0484 0.0413 0.2721 0.1937 0.8483 6.5905 | 0.3600 | 0.5645 0.5830 0.3911 0.1855
Barcelona
Atlético de 0.0166 0.0053 0.1507 0.1161 0.9647 28.2998 | 0.5600 | 15.320 0.6318 0.4225 0.1915
Madrid 9
Valencia C. -0.1310 -0.0277 -0.1515 0.0053 0.8170 5.4645 | 0.4300 | 3.0518 0.7958 | -0.0387 | -0.2431
F.
Sevilla F. C. 0.2262 0.1560 0.4184 0.3039 0.6271 2.6819 | 0.8100 | 0.3958 0.7005 0.3396 0.4379
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Costes
Margen Ratio Ratio de los Crecimi
9 Rentabilida - Rentabilidad . Multiplic de trabajad | Crecimi
Tempor | Nombre del de Rentabiliad . Endeudamien de ento de
_ d . . del capital ador del apalan | ores/ingr | ento de
ada club benefici P financiera to global . solven . . fondos
econdmica Empleado capital . camien | esos de activo .
o cia propios
to explotac
ion
Villarreal C. -0.0359 -0.0182 -0.0461 -0.0236 0.6043 2.5269 | 0.8300 | 0.5649 0.6100 0.2371 | -0.0307
F.
Real 0.0346 0.0213 0.0457 0.0365 0.5350 2.1505 | 0.6700 | 0.3315 0.6454 0.0687 0.0150
Sociedad
Real Betis 0.0022 0.0014 0.0249 0.0474 0.9428 17.4759 | 0.3400 | 7.1002 0.6564 0.9578 | -0.1238
Balompié
R. C. Celta de 0.4000 0.2987 0.5280 0.4267 0.4343 1.7677 | 1.5400 | 0.2511 0.5566 0.3120 0.6154
Vigo
S. D. Eibar 0.2887 0.2342 0.4881 0.4323 0.5203 2.0845 | 1.5300 | 0.1292 0.6335 1.3014 0.7622
R.C.D. 0.0811 0.0317 0.1697 0.0844 0.8133 5.3565 | 0.6100 | 2.2823 0.6284 0.1262 0.1990
Espaniol
15-16 Real Madrid 0.0699 0.0415 0.0980 0.0782 0.5768 2.3632 | 0.8000 | 0.4016 0.4950 0.0130 0.0731
C.F.
F.C. 0.0578 0.0656 0.3684 0.3599 0.8220 5.6168 | 0.3300 | 0.6431 0.5995 | -0.1118 0.4181
Barcelona
Atlético de 0.0057 0.0021 0.0508 0.1290 0.9578 23.7031 | 0.6000 | 12.275 0.5883 0.1339 0.1218
Madrid 0
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Costes
Margen Ratio Ratio de los Crecimi
9 Rentabilida - Rentabilidad . Multiplic de trabajad | Crecimi
Tempor | Nombre del de Rentabiliad . Endeudamien de ento de
_ d . . del capital ador del apalan | ores/ingr | ento de
ada club benefici P financiera to global . solven . . fondos
econdmica Empleado capital . camien | esos de activo .
o cia propios
to explotac
ion
Valencia C. -0.3248 -0.0773 -0.3326 -0.0538 0.7676 43025 | 0.3200 | 2.5571 0.6717 0.1074 1.3522
F.
Sevilla F. C. 0.1767 0.1384 0.3983 0.2788 0.6526 2.8787 | 0.8700 | 0.4392 0.7239 0.3160 0.4079
Villarreal C. 0.2414 0.1102 0.2182 0.1730 0.4949 1.9799 | 1.4100 | 0.2885 0.7189 0.9799 0.2049
F.
Real 0.1048 0.0613 0.1251 0.0946 0.5104 2.0426 | 0.9600 | 0.3864 0.6538 0.1389 0.1034
Sociedad
Real Betis 0.0001 0.0001 0.0011 0.0461 0.8721 7.8211 | 0.3800 | 2.7873 0.7214 0.5582 2.3802
Balompié
R. C. Celta de 0.2536 0.1548 0.3370 0.2174 0.5405 21765 | 1.0400 | 0.6299 0.5685 0.1011 0.3314
Vigo
S. D. Eibar 0.2838 0.3948 0.6301 0.6257 0.3735 1.5961 1.6100 | 0.0149 0.5032 0.6116 0.9032
R.C.D. 0.0006 0.0002 0.0013 0.0899 0.8246 5.7029 | 0.4100 | 2.2028 0.4295 | -0.1498 1.3426
Espaniol
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