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Resumen Ejecutivo
En la actualidad los equipos de Primera Division, al igual que los de Primera B, del futbol

chileno atraviesan uno de los momentos méas importantes de su historia comercial y deportiva.
La venta de los derechos televisivos del campeonato nacional desde el Canal del Futbol (CDF)
hacia el grupo de comunicaciones norteamericano Turner ha generado festejos en los 32
clubes que integran la Primera Division y Primera B. Esto porque finalmente los clubes

recibiran un bono de 3,2 millones de délares que habian pactado en la venta del CDF.

Buen dilema se les ha puesto de los duefios del balompié nacional ya que, una vez reciban el
dinero, tanto la prensa deportiva como los presidentes de las instituciones se preguntaran:
¢ qué hacer con el monto millonario? El presupuesto de los clubes de las dos categorias
méaximas del fatbol chileno se va a ver incrementado debido a lo acontecido en las oficinas de
la Asociacion Nacional de Futbol Profesional y la Fiscalia Nacional Econémica, quienes
terminaron aprobando esta venta. Parece I6gico que el siguiente paso es gestionar y distribuir
el bono de Turner, en alguna de las unidades estratégicas de negocios de los clubes. Es asi
como divisiones inferiores, infraestructura deportiva, contrataciéon de jugadores y cuerpo
técnico, alianzas comerciales, merchandising y/o ticketing son areas del “negocio futbol” que

pueden ser potenciadas con los abonos que percibiran los clubes por la venta del CDF.

En consecuencia, saber como se relacionan los distintos aspectos dentro de las instituciones
ligadas al fatbol, desde sus recursos deportivos, el efecto de estos en su estrategia deportiva
y eficiencia operacional, y como estos esfuerzos y gestiones decantan en los resultados
deportivos, comerciales y financieros es parte de un dilema que puede responder a como se
podrian distribuir los dineros del Canal del Fatbol y si estos impactan en los desempefios de

los equipos de futbol de Primera Division del fatbol chileno.

Es por esto por lo que el objetivo de esta investigacion es comprobar, a través del analisis de
resultados de doce clubes de la Primera Division del futbol chileno, si una estrategia deportiva
determinada lleva a resultados esperados tanto en el terreno de juego como en el “negocio
futbol”. Es decir, se busca estudiar el vinculo entre el desempefio futbolistico y el relacionado
al modelo de negocio de un equipo de futbol en parametros operacionales, comerciales y

financieros.

Para conseguir realizar lo propuesto, en el Capitulo 1 se entregan antecedentes deportivos y
gestion de las distintas instituciones del fatbol chileno. Ademas, se describe el objetivo general

anteriormente planteado, junto con las justificaciones a la investigacion propuesta, y como se
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operacionalizan los distintos conceptos que son la base de este estudio, a través de la

metodologia. Por ultimo, se discuten los alcances y limitaciones que tiene esta tesis.

En el Capitulo 2, se establecen los ejes conceptuales de esta tesis. La teméatica de control de
gestion permite desarrollar las relaciones que justifican el modelo de andlisis de deportivo-
financiero para los clubes. Adicionalmente, complementar estos fundamentos con el uso de
indicadores clave de desempefio que puedan gestionar el desempefio de las instituciones. A
lo anterior se afladen conceptos de gestidon deportiva, los cuales permiten entender como se
generan los resultados en distintos deportes citados, tales como futbol, basquetbol, fatbol
americano, béisbol, entre otros. Por otra parte, se describen las hipétesis que fundamentan la
investigacion y que permiten vincular los conceptos definidos en el marco teérico con las

suposiciones planteadas en el modelo.

El Capitulo 3 describe la metodologia con la cual se operacionalizaron las distintas materias
detalladas en el marco tedrico. Para ello se plantearon las ecuaciones que plasman las
relaciones definidas en las hipétesis del modelo, a través de distintas variables clave que
buscan explicar cada uno de los conceptos de esta tesis, tales como Recursos Deportivos,
Estrategia Deportiva, Eficiencia Operacional, Estructura de Costos y Resultados Deportivos,
Comerciales y Financieros. Estas categorias fueron vinculadas mediante un modelo relacional
gue se basé en la recoleccion y procesamiento de datos deportivos, comerciales y financieros
para el periodo entre 2015 y 2017. Para probar dichas relaciones se utilizaron modelos de

factor analysis y regresion lineal con robustez mediante minimos cuadrados ordinarios.

Por ultimo, los Capitulos 4 y 5 muestran los diversos resultados obtenidos de las hipétesis
planteadas en el modelo. En ellos se evidencia que existen relaciones entre las distintas
categorias estipuladas, mostrando que una mayor inversion en el plantel de honor influencia
la manera de jugar de los equipos, manteniendo una alta posicién y dominio del juego. Sin
embargo, estas estadisticas no conllevan a ganar los partidos, ya que una mayor cantidad de
ocasiones de gol creadas genera conseguir resultados deportivos. Ahora bien, los resultados
deportivos producen que los equipos tengan mas ingresos operacionales (television, premios
deportivos, transferencia de jugadores, gestion comercial, ticketing, entre otros), pero obtener
logros deportivos no esta correlacionados de manera positiva con los resultados financieros
de los equipos. Ademas, esta investigacion denota que los clubes de futbol priorizan “ganar a
toda costa” por sobre la eficiencia operacional de la institucion y los indices financieros de

solvencia, liquidez, rentabilidad y actividad, dafiando su salud financiera.
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1 Introduccién

El fatbol en Chile es el deporte méas popular entre la poblacion. Segun la 62 Encuesta GfK
Adimark del Fatbol Chileno 2018 un 72% de los encuestados dice interesarles este deporte.
Sin embargo, esta cifra se ha visto disminuida desde el afio 2014, en donde el futbol se alzaba
con un 85% de las preferencias (GfK Adimark, 2018). En el instrumento se denota que las
personas interesadas en este deporte se distribuyen de forma ecuanime entre los grupos
socioecondmicos, edad y regiones del pais; aunque diferenciandose ampliamente el interés

entre hombres y mujeres (85% entre hombres, 59% entre las mujeres).

El futbol comenz6 a practicarse hacia fines del siglo XIX. Fue difundido por los inmigrantes y
trabajadores britanicos en distintos puertos y ciudades del pais, especialmente en Valparaiso.
Fue asi como en 1892 se fundé en dicho puerto el club Santiago Wanderers (“El Decano”). La
practica de este deporte se extendid rapidamente y dio origen a diversos clubes a lo largo del
pais. Las clases populares se apropiaron rapidamente del futbol y se transformé en un
espectaculo cotidiano. Es asi como surgen la mitica aparicion del club Colo-Colo y los célebres
clasicos entre los equipos de futbol de las Universidades de Chile y Catdlica. A su vez, Chile
comenzaba a participar en las Copas Mundiales de Fuatbol (1930, primera edicion y apariciéon
del cuadro chileno obteniendo el 5° lugar) y continuaba participando desde el inicio de las

Copas América (inaugurada en 1916).

El Estadio Nacional fue inaugurado en 1938 y declarado monumento nacional en el afio 2003,
y es alli en donde el balompié chileno hallé un lugar para su desarrollo como deporte y
espectaculo de masas. El futbol nacional, que se profesionaliza en 1933, organizando el primer
campeonato profesional, consagra a su primer campeon, Magallanes. En 1941, se inaugura la
primera revista deportiva editada en Chile, Estadio, cuyo contenido se basaba el futbol chileno
y otros deportes. Hasta hoy en dia es considerada como una de las mas importantes

publicaciones deportivas que se han escrito en Chile.

El fatbol empez6 a considerarse como actividad que potenciaba una vida saludable y valores
como el trabajo en equipo, por lo que recibié apoyo de los gobiernos. Llegé a tal punto la
relacion entre el fatbol y la politica que en 1941 la recién inaugurada Revista Estadio, declar6

su adhesién al Frente Popular y al proyecto deportivo de esta alianza. Hasta la década de los



50’, destacaba en el balompié nacional, la Universidad de Chile. El “Ballet Azul” dirigido por

Luis Alamos se mantuvo en la ctspide del fatbol chileno casi toda la década de los 60'.

La masificacion del futbol se logré con la Copa Mundial de Futbol de 1962, la cual fue la
séptima edicion de este torneo. Se desarrollé en Chile entre el 30 de mayo y el 17 de junio.
Pese a carecer de experiencia en la realizacién de eventos deportivos internacionales, Chile
fue seleccionado en 1956 como sede superando la candidatura de Argentina. La organizacién
enfrentd diversas dificultades, principalmente respecto a la infraestructura necesaria, lo que
amenaz6 en varias oportunidades la realizacion del torneo, en especial tras la ocurrencia del
terremoto de Valdivia de 1960 que destruyd gran parte del territorio sur del pais, y por lo cual
el gobierno de Alessandri destind los recursos del Mundial a la reconstruccion. Pese a ello, el
evento fue realizado por el &nimo impetuoso de un grupo de dirigentes y politicos dirigidos por

Juan Pinto Duran y Carlos Dittborn.

Finalmente, el Mundial se disputé en cuatro sedes: Arica (Estadio Carlos Dittborn, financiado
por la Junta de Adelanto de Arica), Rancagua (Estadio El Teniente -hasta ese minuto Braden
Cooper Co.-, financiado por la empresa minera del mismo nombre), Santiago (Estadio
Nacional, financiado por un porcentaje de las entradas del campeonato chileno) y Vifia del Mar

(Estadio Sausalito -ex El Tranque-, financiado por la Municipalidad con dineros del casino).

En el &mbito deportivo, la final se disput6 en el Estadio Nacional de Chile, y Brasil consiguio
su segundo titulo mundial al derrotar a Checoslovaquia por 3 a 1. Mientras tanto la Seleccion
Chilena, de la mano de su director técnico Fernando Riera, y tras realizar una gran fase previa,
logra el tercer puesto al derrotar a Yugoslavia (1 a 0, con gol de Eladio Rojas), consiguiendo

el mejor resultado en la historia del futbol chileno en una Copa Mundial hasta ahora.

Hasta el afio 2015, la Seleccion Nacional de Futbol de Chile no habia logrado el éxito total en
materia futbolistica, solo la precedian ese tercer lugar en el Mundial de Futbol de 1962
desarrollado en Chile, una medalla de bronce en los Juegos Olimpicos de Sidney 2000 y una
cuarteta de segundos lugares en Copa América. Sin embargo, esta trayectoria fue
quebrantada por un grupo de jugadores y cuerpo técnico en dos afios consecutivos, en donde

se gano, por primera vez en la historia, la Copa América en 2015.

A nivel de clubes, la relacién entre el futbol chileno y los éxitos es bastante distante. En 1991,
Colo-Colo se consagra campeoén de la Copa Libertadores de América para luego en 1992

lograr la Recopa Sudamericana y de la Copa Interamericana. En 1994, Universidad Catélica
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es campeon de la Copa Interamericana. En 2011, Universidad de Chile es campeédn de la
Copa Sudamericana. Por ultimo, en 2012, Colo-Colo es campe6n de la Copa Libertadores
Femenina. Estos contrastan con los subcampeonatos continentales obtenidos por Colo-Colo
(1973 y 2006), Union Espafiola (1975) y Cobreloa (1981 y 1982), ademas de participaciones

internacionales con resultados bastante bajos durante el Gltimo tiempo.

La actualidad de los campeonatos nacionales del balompié nacional se enmarca en la victoria
de equipos que poseen desempefios contantes, los cuales no siempre tiene una estrategia
deportiva definida. No obstante, los resultados deportivos no siempre se condicen con un mejor
rendimiento del negocio que, en el caso del fatbol, se traduce resultados financieros e
institucionales. De hecho, en los ultimos siete afios, los clubes profesionales chilenos han
perdido mas de $55.000 millones de pesos, debido a que el aumento de costos relacionado a
plantillas y cuerpos técnicos es ostensiblemente mayor que los ingresos totales que recibe
cada club (Orellana, 2018; Deportes de El Mercurio, 2017).

A pesar de lo anterior, el gasto en sueldos vinculado a planteles y cuerpos técnicos no es un
indicativo de “victorias”. Segun los estados financieros de la Sociedad Anénima Deportiva que
administra Colo-Colo, Blanco y Negro, el costo mensual del plantel de Colo-Colo, alcanzaba
los $662 millones, a diciembre de 2017. Sin embargo, los altos salarios no se tradujeron en

buenos resultados a nivel nacional®.

“El Cacique” fue eliminado por Nublense de Chillan en la segunda fase de la Copa Chile 2018
y finaliz6 quinto en el Campeonato Nacional 2018, accediendo solo a la Copa Sudamericana
2019, distanciandose a dieciocho puntos del campeén, Universidad Catdlica -cuyo costo
mensual de plantel es de $400 millones-, y a catorce del ltimo clasificado a Copa Libertadores
2019, Universidad de Chile -con un gasto de plantilla de $600 millones- (Barrera, 2018).

En concordancia con lo anterior, uno de los clubes que se ha destacado en el dltimo tiempo
es Universidad Catolica cuyos resultados deportivos han sido destacables: campeodn del
Clausura 2015-16, el Apertura 2016-17 y el titulo mas reciente, el del Campeonato Nacional
2018, relegando a una posicién mas secundaria tanto a Colo-Colo como Universidad de Chile.

Sin embargo, al analizar sus estados financieros la UC se denota que existen pérdidas en el

1 En el plano internacional, los resultados fueron mejores para el “cuadro popular’, donde alcanzo la
fase de cuartos de final de la Copa Libertadores de América 2018, siendo eliminado por Palmeiras de
Brasil. Sin embargo, Colo-Colo fue derrotado durante la fase de grupos, y en condicion de local, por
Delfin de Ecuador, 2 a 0. El costo mensual del plantel de Delfin bordeaba cerca de los $144 millones
(Barrera, 2018).
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periodo enero-septiembre de 2018 avaluadas en cerca de $828,2 millones, de acuerdo con lo
informado a la Comisién para el Mercado Financiero (CMF). La cifra se compara con los $507

millones que obtuvo al tercer trimestre del afio pasado (Nogales, 2018).

Dentro de las inversiones que realizd el cuadro “cruzado” se cuenta la contratacion del técnico
Befiat San José, la llegada al plantel de jugadores libres y préstamos desde otros clubes. Estos
desembolsos provocaron un impacto dentro del item costo de ventas de “La Catdlica” ya que
estos ascienden a $6.439,4 millones, de los cuales los principales gastos son de
remuneraciones por $3.349,1 millones y amortizacion de pases de los jugadores por $1.402
millones. Ademas, se le afiaden gastos de operacion ($772,2 millones) y los gastos de torneos
y competencias ($362,5 millones). En contraste, los ingresos de la Sociedad Anonima
Deportiva “Cruzados” llegaron a los $ 7.039 millones, lo que se compara negativamente con

los $ 9.358 millones que registro en el periodo enero-septiembre de 2017 (Nogales, 2018).

Bajo este contexto se detecta una oportunidad para que los equipos del futbol chileno disefien
una estrategia que correlacione de manera adecuada el desempefo deportivo con rendimiento
de su modelo de negocio, en aspectos operacionales, comerciales y financieros. De manera
alterna, para evaluar el rendimiento deportivo es necesario establecer la forma de medir la

estrategia y la tactica que tienen los equipos del balompié nacional.

1.1 Antecedentes Deportivos

Los inicios del fatbol en Chile se remontan al siglo XIX. En esos afios, los comerciantes
ingleses del puerto de Valparaiso introducen el fatbol al territorio nacional, fundando el
Valparaiso Football Club, el primer club de football en Chile. En 1895 es creada la Federacion
de Futbol de Chile, la cual surge de la Football Association of Chile. Esta es considerada como
la primera asociacion deportiva de futbol, que se encarg6 de organizar los primeros torneos

de futbol en territorio nacional.

En un principio, el futbol se desarroll6 como un deporte practicado principalmente por
extranjeros, pero rapidamente fue ganando adeptos entre los chilenos, quienes también
decidieron formar sus propios clubes deportivos. En 1892, habitantes nacionales fundan el

club Santiago Wanderers, institucion que existe hasta hoy, siendo uno de los primeros equipos



integrado por chilenos. Cinco afios mas tarde, nace el Atlético Escuela Normal, que en el afio

1904 adoptaria el nombre de Magallanes.

En sus origenes, la mayor parte de los equipos del futbol chileno compartieron un denominador
comun: el rol social. El nacimiento de los clubes se justifica como una manera de representar
una ideologia, un territorio 0 rasgos caracteristicos de ciertos grupos de pertenencia. Por
ejemplo, el mencionado Santiago Wanderers, se fundé representando a los jévenes portefos,
mientras Union Espafiola, Audax Italiano y Palestino surgieron como instituciones que

agruparon inmigrantes.

La creciente popularizacion del futbol tiene como resultado la formacién de la primera seleccién
nacional chilena, que tuvo su debut con una derrota frente a la seleccion de Argentina, el 27
de mayo de 1910. A pesar de ello, la popularidad del fatbol continuaria en una curva
ascendente que llevaria a la creacion de la Primera Division de Chile en el afio 1933, donde

se corond al primer campedn del futbol nacional: Magallanes.

El mismo afio, se da un paso mas hacia el profesionalismo y la union del balompié nacional,
con la creacién de la Liga Profesional de Futbol (LPF) compuesta por ocho equipos, de los
cuales destacan Audax lItaliano, Colo-Colo, Magallanes y Uni6n Espafiola. Este mismo
organismo cambiaria su nombre a Asociacion Central de Futbol en 1938 para luego dar paso
al nombre reconocido actualmente, la Asociacion Nacional de Futbol Profesional (ANFP) en el
afio 1987.

Con el transcurrir de los afios, la competencia interna se fue nutriendo de nuevas escuadras,
se agregaron las ramas de futbol de la Universidad de Chile y la Universidad Catélica dando
mayores expectativas en la opinion publica y abarcando otros planos de la vida social. Sin
embargo, el salto cuantitativo de popularidad se logré con la organizacion del Mundial de
Fatbol de 1962.

El tercer lugar alcanzado por la escuadra dirigida por Fernando Riera constituy6é un hito para
el fatbol chileno en el &mbito deportivo, pero también en lo cultural y econémico: el Mundial
del 62’ fue la primera transmision por televisién a color atrayendo las miradas de empresarios
gue vislumbraban el fatbol como un interesante negocio. Asi, la mercantilizacion del futbol
chileno tuvo como primer indicio la aparicién de sponsors en las camisetas. Luego, en los afios
70’, marcas nacionales e internacionales fueron copando los estadios, demostrando que las

empresas habian llegado al deporte.



Al éxito en la seleccion se sumaron las finales de Copa Libertadores de Colo-Colo (1973),
Unién Espafiola (1975) y Cobreloa (1981 y 1982), logrando que el balompié nacional adquiriera
realce sudamericano en el plano deportivo. Este tipo de actuaciones fue impulsando a los
distintos organismos del Estado y los clubes a construir infraestructura deportiva con tal de

atraer a la poblacion a este “polo” deportivo.

En la década de los 90’, Colo-Colo marcé otro episodio histérico tanto en el plano deportivo
como econdmico: en 1991, se consagra campeodn de la Copa Libertadores de América. En
términos comerciales, la participacion del “cuadro popular” termind siendo bastante atractiva
para la television chilena. Los derechos televisivos de la campafia del Cacique fueron
transmitidos por Megavision, Television Nacional de Chile (TVN) y Universidad Catdlica de
Chile Television (Canal 13) generando la primera la contienda comercial por transmitir partidos
de fatbol.

Los 90’ fueron indiscutiblemente los afios de bonanza del futbol nacional. Los beneficios para
los clubes se refuerza con la aparicion de las cableoperadoras, significando grandes ganancias
para la ANFP y las instituciones, que aumentaron sus presupuestos e invirtieron en millonarios

contratos para futbolistas nacionales y extranjeros.

Viendo la gran oportunidad de negocio en la televisién de pago, la ANFP decide en 2003 crear
el Canal del Futbol (CDF), el cual posee los derechos de transmision televisiva de los
campeonatos organizados por la misma ANFP para su comercializaciéon y explotaciéon?. Con
este mecanismo, los clubes del futbol chileno decidieron distribuir las ganancias que traeria el
sistema de TV paga y asi aumentar los ingresos por dicho concepto. Sin embargo, malos
manejos presupuestarios sumados a una repentina deuda previsional de los clubes

desembocaron en pérdidas millonarias que no fueron sostenibles para las corporaciones sin

2 En 2014, CDF se posicioné como el canal mas rentable de la industria televisiva en Chile,
transforméandose en un atractivo para inversores internacionales. Por ello, el 16 de diciembre de 2017
la empresa estadounidense Turner Broadcasting System Latin America compr6 los derechos de
televisacion del futbol chileno mediante una licitacion iniciada por la ANFP. Tras 15 afios en operacion,
CDF cesara sus trasmisiones en 2019, desapareciendo como sefial, para ser reemplazado por TNT
Sports Chile (Vera, 2018; Barrera, Contreras y Parker, 2017).

Turner ofrecié USD $1.285 millones con un bono inmediato de USD $3,1 millones a cada club del futbol
profesional chileno perteneciente a la Primera Division y Primera B. Otros detalles de la oferta apuntan
que la empresa estadounidense repartird $57.400 millones anuales con un incremento de UF * 0,5
anual. Todo esto, durante los 15 afios que dura la licitacion. En términos de transmisién, emitiran todos
los partidos de la Primera Division y de la Primera B, en directo, mas un partido por canal abierto durante
cada fecha (Barrera, Contreras y Parker, 2017).



fines de lucro. Clubes como Colo-Colo en 2002 y Universidad de Chile en 2004 se vieron en
la obligacién de declararse en quiebra, y dada su popularidad en el pais, obligaron un “cambio

en las reglas del juego”.

La solucion al problema fue establecer un organismo que reemplace a estas instituciones
emulando un modelo utilizado en las grandes ligas de futbol del mundo y que contemplaba la
inyeccién de recursos de capitales privados a la actividad que, por diversas razones, se
encontraba en una situacion total de insolvencia. En consecuencia, el dia 7 de mayo del 2005
se publico en el Diario Oficial la Ley 20.019 la cual “Regula las sociedades andénimas
deportivas profesionales”. El cuerpo legislativo, que ha sufrido algunas modificaciones en el
ultimo tiempo, tiene como objetivo que los clubes de fatbol se convirtieran de corporaciones

sin fines de lucro a sociedades andnimas deportivas profesionales (SADP).

En ultima década, la realidad del fatbol chileno en el plano deportivo se contrasta con el
desempefio comercial que poseen los clubes. Mientras la participacion de los equipos en
torneos internacionales como la Copa Libertadores o la Copa Sudamericana es mala
comparada con su historia (excluyendo el campeonato de Universidad de Chile en 2011);
equipos como Colo-Colo, Universidad de Chile y Universidad Catdlica firman acuerdos
millonarios con diversas marcas que les proveen de indumentaria deportiva y se transforman
en sponsors para el club. Asimismo, la politica de contrataciones consiste en “reforzarse” con
jugadores y cuerpos técnicos que traen consigo sueldos relativamente altos para la realidad

del fatbol nacional.

1.2 Antecedentes de la Gestién del Futbol Chileno

Tal como se mencionaba anteriormente, las instituciones deportivas nacieron al alero de los
inmigrantes ingleses en el puerto y luego en la capital, se comenzaron a crear clubes de futbol
en distintos centros sociales como colegios y clubes deportivos de otra indole. Sin embargo,
los clubes que trascendieron en el tiempo se transformaron en personas juridicas sin fines de
lucro, donde se establecen que deben contar con estatutos, que sus miembros con derecho a

voto formaran una asamblea deliberativa y que elegird un directorio.

Justamente esta forma de organizacion llevo a los clubes de futbol a desenvolverse en la vida

cotidiana de la poblacion que los rodeaba insertdndose en tres ambitos relevantes: la



integracion de los trabajadores y pobladores a la vida urbana; la generacion de identidades
colectivas de grupos sociales nuevos; y la formacion e integracion de las clases subalternas a
la vida politica de la época (De Maza, 2016). La escritora Brenda Elsey (2011, pag. 28)

describe este fendmeno de la siguiente manera:

“Los clubes de futbol eran parte de una red emergente de asociaciones civicas
gue conformaron la creacion de la identidad de la clase trabajadora en los barrios
urbanos. Las actividades culturales de las organizaciones de trabajadores,
incluyendo el futbol, teatro y danza, desafiaban las protestas sobre la depravacion
de la clase trabajadora que eran usadas para justificar la exclusion politica de los
trabajadores (...) A pesar de los esfuerzos notables de algunos hombres de
iglesia, como el Obispo Edwards, los clubes relacionados a parroquias estaban en
minoria. Mas comunmente, los clubes brotaban desde los vecindarios y lugares
de trabajo.”

Con la profesionalizacion del fatbol, el rol de los jugadores cambi6 al interior de los clubes,
pasaron de ser administradores de los clubes a ser trabajadores de este. De esta forma, el
protagonismo lo ganaron los fanaticos, tanto en su nuevo rol de socios como el de una
incipiente dirigencia. Muchas veces los socios mas adinerados, quienes podian sustentar
econdémicamente al club ante las exigencias competitivas del futbol profesional, eran elegidos

directores o presidentes de estos como reconocimiento por su calidad de mecenas.

El progreso administrativo en el mundo del fatbol llevé a que las estructuras federativas del
futbol profesional se fueran fortaleciendo; si bien tenian asambleas con participacion de sus
hinchas, el control era ejercido por los socios mas acaudalados a través del financiamiento de

la institucidn, cuestién que se traducia también en el control de la federacion.

El origen de las agrupaciones relacionadas al fatbol en Chile se vinculé a las corporaciones?®
sin fines de lucro. En la segunda parte del siglo XX y con la aparicién de numerosos clubes a
lo largo del pais, esta figura fue la escogida por la mayor parte de las escuadras que buscaban
asociarse. Si bien existieron algunas excepciones como la Universidad Catodlica, cuya
personalidad juridica era la de fundacion; el grueso de los clubes, entre ellos Colo-Colo y la

Universidad de Chile, se asociaron bajo esta figura legal.

Las corporaciones fueron por largos afios una manera eficiente de agruparse para los clubes,

sustentando sus actividades con las cuotas que pagaban los socios miembros del club. La

8 Corporaciones: “Las corporaciones son personas juridicas que no persiguen fines de lucro y que estan
formadas por un cierto nimero de personas asociadas para conseguir la realizacién de un fin o interés
comun” (Biblioteca del Congreso Nacional de Chile, 2016).
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figura del socio era de vital importancia, ya que fueron éstos quienes levantaron los clubes y

los mantuvieron econémicamente antes de la aparicién de la empresa privada en el deporte.

A diferencia de hoy, las antiguas corporaciones sin fines de lucro no se enfocaban solamente
en un deporte. No extrafia entonces, que clubes como Colo-Colo y Unién Espafiola ademas
del futbol, tuviera ramas de ajedrez, atletismo, basquetbol, bolos, boxeo, ciclismo, equitacion,
esgrima, hockey patin, natacién, patinaje artistico, pelota vasca, polo, rugby, squash, tenis,
tenis de mesa y véleibol. La extension de los clubes hacia otros deportes y hacia nuevos
adeptos fue dejando de lado el arraigo a los barrios y sindicatos, el cual quedé reducido sélo
a los clubes amateurs. Por su parte, los clubes profesionales generaban sus propias

identidades y bases de hinchas.

Con la llegada de nuevos equipos y el profesionalismo imperante para disputar competencias
futbolisticas, las exigencias deportivas este nuevo contexto implicaban, como principal gasto,
mantener una plantilla competitiva. A esto se le afiadia los gastos de gestion de un equipo de
futbol, como la posesién de un centro de entrenamiento y los viajes para disputar los partidos,
entre otros costos. Para poder conseguir ese dinero, los clubes tendian a estar relacionados a
grupos corporativos de la sociedad o al Estado. Comunidades de inmigrantes relacionadas a
actividades industriales y comerciales, universidades y empresas estatales fueron los

benefactores de la mayoria de los clubes de futbol profesional (De Maza, 2016).

A partir del golpe de Estado de 1973, el financiamiento del futbol decae de parte de las
instituciones del Estado vinculadas a los clubes ya que el modelo econémico impuesto tenia
por propdsito disminuir el gasto publico al minimo en las cuestiones sociales. Asimismo, la
intervencion, directa o indirecta, por parte de la dictadura en los clubes y federaciones se hizo
notar en su estructura social: las asambleas perdieron peso relativo que tenian ante la
designacion de militares como dirigentes de los clubes ligados al Estado y la vigilancia de las

actividades de estas instituciones (Guarello y Urrutia O’Nell; 2010, 2007).

Por otra parte, el futbol profesional se convirtié en una actividad ampliamente comercial, bajo
una administracion no profesional. A las variables de la profesionalizacion, se sumaron las
millonarias transferencias de jugadores y el numeroso merchandising que trajo la
consolidacion del consumo de masas. Con estos factores, el fatbol chileno, a pesar de ser
extremadamente atractivo para los entes comerciales, su dirigencia mostraba serias
deficiencias pues no contaba con una administracién profesional ni con una estructura juridica

gue permitiera manejar ese tipo de dineros.



Hay que recordar que los clubes eran personas juridicas sin fines de lucro, por lo que su
administracion estaba en manos de la directiva del club, la mayoria de las veces elegida entre
los socios, aunque en otros prevalecian logicas endogamicas, donde la directiva elegia a sus
sucesores entre los funcionarios del club, excluyendo a los socios de toda decision. Bajo esta
l6gica tanto la eleccion de los directivos como la administracibn misma eran poco
transparentes. A esto se sumoé una considerable disminuciéon en el numero de socios dando
lugar a aprovechamiento, extorcion y, en el mejor de los casos, hermetismo de las planas

directivas.

La impermeabilidad de los clubes lograba que los problemas financieros de los clubes fueran
ocultos por sus dirigencias, sin embargo hacia principios del nuevo siglo, los malos manejos
eran evidentes, que junto con los malos resultados deportivos de los equipos nacionales y
principalmente de la Seleccion Chilena de Futbol, dieron lugar a la arremetida de grupos
empresariales ligados a politicos del pais a presentar el proyecto de Sociedades Andénimas

Deportivas como nueva forma de administracion de los clubes de fatbol.

El fin del rol social en el fatbol y de las corporaciones dentro del balompié nacional se
comenzaba a diluir a comienzos del nuevo milenio, con el paso de este tipo de organizaciones
(o personas juridicas) sin fines de lucro a SADP se introdujeron introdujo una serie de cambios
en la administracion de los clubes que si bien ordenaron y transparentaron en cierta medida
las arcas de estas instituciones, terminaron por transformar a la mayoria de estas
agrupaciones sociales -con caracteristicas y complejidades propias- en meros administradores

financieros de equipos de fatbol (Campos y Duran, 2015).

Ahora bien, la administracion de los clubes no ha estado exenta de dificultades administrativas
las cuales con la gestion de las SADP se debian superar. De hecho, el 22 de febrero de 2019
la Comisién para el Mercado Financiero (CMF) sancion6 a 13 organizaciones deportivas
profesionales por incumplimientos en la entrega de informacion financiera, aplicando una multa
para ellas (CMF, 2019). Esto se debe a que se ha incumplido la Ley N°20.019 sobre
Sociedades Andénimas Deportivas y la Norma de Caracter General N° 201 de la Comision, la
cual requiere la entrega de la memoria anual, que contiene estados financieros anuales;
informes trimestrales a marzo, junio y septiembre, con detalles sobre el capital de
funcionamiento, certificado de pago de obligaciones laborales y previsionales, y la declaracion

de responsabilidad; y el presupuesto anual.
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Dentro de las concesionarias sancionadas se tiene: Union La Calera S.A.D.P. y Deportes
Antofagasta S.A.D.P. (ambos clubes de Primera A); Santiago Morning S.A.D.P., Santa Cruz
Unido S.A.D.P., Santiago Wanderers S.A.D.P., El Torre6on S.A.D.P. (Deportes Valdivia),
Deportivo Barnechea S.A.D.P., Deportes La Serena S.A.D.P., Deportes Copiapé S.A.D.P. y
Cobreloa S.A.D.P., todos clubes de Primera B. Ademés, la CMF sancioné a San Marcos de
Arica S.A.D.P. de Segunda Divisién Profesional y a los Leones de Nahuelbuta S.A.D.P.

(Malleco Unido) que jugara este afio en Tercera Divisién (Gonzalez, 2019).

1.3 Objetivos de la Investigacién

El objetivo general de la investigacién es comprobar, a través del analisis de resultados de los
clubes de la Primera Division del Fuatbol Chileno, si la inversién en el ambito deportivo y la
estrategia deportiva de los equipos estan relacionadas con los resultados deportivos,

comerciales y financieros.

Es decir, se busca estudiar el vinculo entre las inversiones relacionadas con el ambito
deportivo impactan en el desempefio futbolistico; ademas de analizar la relacién entre estos

esfuerzos deportivos y el desempefio en pardmetros operacionales, comerciales y financieros.
Para lograr lo anterior, se proponen los siguientes objetivos especificos:

OEL. Identificar y clasificar las principales variables, y sus indicadores, que componen la

estrategia y resultados deportivos, comerciales y financieros.

OE2. Construir una base de datos de estadistica deportiva, comercial y financiera que
aporte la suficiente informacioén para el andlisis del desempefio de los doce clubes

deportivos.

OE3. Determinar, en base a la informacion disponible, la mediciéon y relaciéon de las
variables identificadas en el OE2, con tal de identificar variables relevantes para la
construccién de un modelo que vincule la estrategia y resultados deportivos, comerciales

y financieros.

OEA4. Analizar la relacién de los pardmetros anteriores a través del testeo estadistico de un

modelo propuesto que los vincule.
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OES. nterpretar y vincular los resultados obtenidos de las relaciones planteadas en el
modelo de analisis de desempefio con ambitos de control de gestion como gestion del

desempenio, estrategia y comportamiento dirigencial.

1.4 Preguntas de Investigacion

Dentro de las preguntas que se establecieron al principio del estudio se tienen:

(1) ¢Como los diversos parametros dentro de un partido de fatbol afectan en el desempefio
de una organizacién deportiva de fatbol en el plazo de un campeonato?

(2) ¢Es posible identificar diversas estrategias deportivas con los datos y resultados
obtenidos por un club de futbol chileno?

(3) ¢Las estadisticas de cada partido de futbol inciden en los resultados al final de la
temporada?

(4) ¢El desempefio deportivo incide en los resultados financieros y comerciales de los
clubes de fatbol?

Con respecto a las mismas, la pregunta (2) pretendia establecer si existian tipos de estrategia
gue esclarecieran la forma por la cual los equipos del futbol chileno buscar ganar sus partidos,
sin embargo, esto no fue posible debido a la poca informacién al respecto. Ahora bien, de
acuerdo a los resultados encontrados se pudieron resolver las interrogantes (1), (3) y (4), ya
gue se identificaron variables relevantes para la creacion de un modelo conceptual-relacional

deportivo que permitié la interpretacion de los resultados de esta investigacion.

1.5 Justificaciones a la Investigacion

Se escoge el futbol dada su importancia como deporte, ya que se ha estudiado que este juego
tiene impactos en la vida cotidiana de las personas, incluso en planos que parecen alejados
de una cancha, como las finanzas y los modelos de negocio (Coremberg, Sanguinetti, Wierny,
2016; Lucio-Paredes, 2014; Mateo y Valdano, 2005). Ademas, por ser deporte colectivo se
necesita de una estrategia que establezca cdmo un equipo se enfrentara a su rival en pro de
sus objetivos como ganar el partido, para asi ganar campeonatos, quizas vender jugadores,

extender las juveniles, generar utilidades, entre otros.
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Para concretar dichas metas se requiere de inversidon para concretar titulos, dirigir un club de
futbol u organizar campeonatos. Para el caso chileno cuando se realizé la Copa América en
2015, el gasto fiscal fue cercano a los $84 millones de doélares en la construccion de estadios,
siendo esta cifra cuatro veces mayor que la inversion que hizo el gobierno argentino para

mejorar la infraestructura con motivo de la Copa América que se realizé en 2011 (Emol, 2015).

En consecuencia, los capitales que se mueven dentro del mundo del fatbol son bastante
particulares. El articulo “Mas economia y mas futbol” (2014) cita diversos estudios sobre el
impacto de este deporte en la economia mundial, exponiendo que: “un informe de la consultora
Deloitte, el deporte mas popular del planeta es la economia nimero 17 del mundo. Lo anterior
se complementa con lo reportado por las Naciones Unidas que indicd que este deporte pesa
casi el 3% de la economia global y la Comision Europea lo ha cifrado en el 1% de la economia
de la Unién Europea”. En Argentina, el gasto en consumo de los hogares muestra que
anualmente, un 2,2% del presupuesto se destina al “negocio futbol”, ya sea directa -mediante
la asistencia al estadio*- o indirectamente -con suscripciones a television de pago, compra de

camisetas, entre otras actividades- (Coremberg, Sanguinetti, Wierny, 2016).

Entonces, analizar el fendbmeno futbolistico va mas alla de la gestién de pequefios clubes
deportivos, sino que debe darsele la importancia que suscita “el deporte rey”. Por ejemplo, en
Chile los clubes de fatbol publican su informacion financiera con tal de entregar datos de la
gestion que llevan a cabo. La investigaciéon “Informacion financiera en la industria del futbol
chileno: ¢oportuna, comparable, confiable y transparente?” acredita que todos los clubes
estudiados han informado de estados financieros con pérdidas, sino que también existe una
constante falta de transparencia y fiscalizacion por parte de esta industria (Jara y Carrasco,
2016). Esta casuistica produce que los datos a utilizar deban estar aprobados por auditoras
independientes, ademas de que las partidas contables usadas sean la mismas para todos los

clubes con tal de no tener disonancias en los resultados.

Por ende, la idea de esta investigacion es comprobar de manera directa si los resultados de
un partido pueden relacionarse con una estrategia plasmada en el plazo de cinco campeonatos
de quince fechas, la cual se pueda vincular de manera posterior a los desempefos

institucionales en materias tanto financieras como operacionales. Es decir, se busca vincular,

4 Los clubes reconocen este ingreso como recaudacion, ticketing o bordero.
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a través del performance management, los aspectos de gestién deportiva y administracion del

“negocio futbol”.

Se han hecho investigaciones para otros deportes, como el basquetbol, béisbol o fatbol
americano estadounidenses -NBA, MLB y NFL, respectivamente-, sin embargo, éstas se
centran en una de las dos secciones de esta tesis: desempefio deportivo o resultados del
modelo de negocio, y no en ambas al mismo tiempo. Asimismo, para el fatbol chileno no se
tiene un estudio de estas caracteristicas, solo en Espafa e Inglaterra se tienen indagaciones
por separado ya sea acerca de rendimientos deportivos o financieros. De hecho, las
investigaciones académicas vinculadas al modelo de negocio en conjunto con el rendimiento
deportivo dentro del balompié nacional son escasas y se vinculan con aspectos de gestion,

legales o programaticos (Jara y Carrasco, 2016; Jerez y Jiménez, 2012; Duran et al., 2005).

En Chile, se destacan articulos, memorias y tesis, que se centran solo en la gestion de las
Sociedades Andnimas Deportivas (SADP) junto con sus implicancias en el valor y constitucion
legal de cada club. En estos estudios se establece el marco legal en el que se encuentran las
SADP y cémo éstas impactan en la gestion de los equipos del fatbol chileno (De Maza, 2016;
Campos y Duran, 2015), el analisis del negocio del balompié nacional (Ferrucho, 2013;
Olavarrieta, 2002) o analisis econémico-financieros de las mismas escuadras (Gomez, 2016;
Merifio y Vera, 2016; Elorrieta, 2012; Alonso y Kaufmann, 1991). A pesar de lo anterior, en
estas investigaciones no existe alguna relacion o la proposicién de un modelo que relacione
variables deportivas con resultados econémicos para el sujeto de esta investigacion: los clubes

de Primera Division del futbol chileno.

Desde la llegada de las SADP, el proceso de gestion de cada club del fatbol chileno es
relativamente similar entre si: son fiscalizados por la Comision para el Mercado Financiero
(CMF), tienen estructuras organizativas semejantes y persiguen objetivos deportivos comunes.
Bajo este paradigma, la prensa deportiva, y especializada en futbol, tiende a segmentar, a
priori, las metas que persiguen tres grupos de equipos dentro del balompié nacional: unos
quieren lograr el titulo a final de campeonato, otros clasificar a torneos internacionales y
algunos evitar perder la categoria (Arcos, 2018; Diaz, 2018; Guarello, 2018; Hernandez, 2018).
A pesar de lo anterior, normalmente los resultados deportivos planteados a principio de

temporada no son los mismos a los que realmente se obtienen al término de ésta.

De hecho, la evaluacion de desempefio final que los clubes establecen al finalizar cada afio
dista bastante entre equipos que persiguen objetivos comunes y, por ende, realizan analisis
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dispares acerca de sus acciones futbolisticas y administrativas durante la temporada y como
éstas influyeron en la consecucion de las metas (Jerez y Jiménez, 2012). He aqui el aporte
principal de esta investigacion, en la medida en la que se encuentre una forma de explicar las
fuentes de valor que generan dichos desempefios y como se relacionan con la estrategia

deportiva de los equipos del futbol chileno.

Lo anterior se ve refrendado por un estudio encargado por la ANFP a Matrix Consulting, el cual
muestra que los equipos de futbol en Chile estan lejos de establecer “estrategias deportivas”
y por ende no pueden lograr su maximo potencial deportivo ni financiero (Siredey, 2017).
Asimismo, los desempenfos futbolisticos de los equipos pueden lograr una sélida asistencia de
publico en sus partidos como local, conseguir logros deportivos, sumar sponsors y generar
figuras juveniles que puedan eventualmente vender a buen precio, ya sea a una escuadra mas

grande dentro del mercado local o directamente al extranjero (ANFP, 2018; 2017).

En consecuencia, pareciera que cada variable en este esquema se retroalimenta con las
demas, por lo que su estudio es primordial para entender cémo funcionan los clubes del fatbol
chileno. Entonces, se hace significativo investigar acerca de la gestién de una institucion
deportiva ligada al fatbol, porque pese a tener caracteristicas y objetivos afines, existen
diferencias en los resultados finales obtenidos tanto en el plano deportivo como financiero. Por
ende, el aporte de esta investigacion se enfoca en darle una mirada de control de gestion al
futbol chileno, desde las disciplinas de la gestién del desempefio y deportiva, con tal de
proponer un modelo de analisis del desempefio deportivo aplicado al campeonato profesional

de Primera Division.

1.6 Alcance y Limitaciones

Esta investigacién tuvo por objetivo establecer si existe alguna correlacién entre las
estadisticas deportivas de doce equipos del fatbol chileno y sus resultados deportivos al final
de cada campeonato. Para este caso, el periodo de la muestra consta cinco campeonatos,
desde el Torneo de Apertura 2015 hasta el Torneo de Transicién 2017 de la Primera Divisién
del Fatbol Profesional Chileno. Este lapso se ha escogido debido a que no existen las

estadisticas deportivas disponibles en fechas anteriores.
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Dentro del espacio temporal mencionado se analizaron solo los clubes que hayan tenido
presencia en cada uno de los campeonatos detallados excluyendo, por ejemplo, a Cobresal,
Deportes Temuco, Everton de Vifia del Mar, Union La Calera o San Marcos de Arica; equipos
gue pudieron haber ascendido o descendido durante el tiempo analizado. Asimismo, dentro
de la investigacion se ha apartado al club Huachipato, ya que no presenta estados financieros
a la CMF desde el afio 2014.

Como se ha mencionado anteriormente, el estudio se enfocdé en clubes de futbol
pertenecientes a la Primera Division del futbol chileno por lo que los analisis realizados
estuvieron basados en esta division del balompié nacional y no son extensivos a las demas

categorias del futbol profesional chileno tales como la Primera B y la Segunda Division.

Con respecto a los alcances de este trabajo, a pesar de ser una propuesta de modelo que
relaciona aspectos deportivos con ambitos comerciales, el estudio no pretende valorizar los
clubes del fatbol chileno y menos aun establecer el valor de las acciones de los equipos
listados en la BCS.

De igual forma, tampoco se intenta disefiar o plantear un modelo integral de control de gestion
general para el balompié nacional, ya que no es el objetivo de la investigacion agrupar o
clasificar a las escuadras de este deporte con tal de establecer “estrategias” que conlleven al

éxito deportivo-financiero.

Por ello es que el testeo de hipoétesis, a través de métodos estadisticos, tiene por objetivo
evidenciar el vinculo entre la estrategia y los resultados deportivos y financieros sin querer
destacar algun tipo de variable o indicador que pueda predecir desempefios futuros de los
clubes del futbol chileno mediante un método que recopile y resuma datos relevantes con tal

de pronosticar el devenir de cada equipo.

Por otra parte, la dinAmica de los torneos nacionales ha cambiado desde el afio 2018. El
Concejo de Presidentes de la ANFP ha deliberado que a partir de dicha temporada los torneos
pasaran de una temporalidad semestral a una anual. Esto supone una limitacién a los
resultados de la investigacion ya que los torneos mencionados anteriormente son de caracter
semestral y por ende las conclusiones son aplicables solo para este tipo de campeonatos. Esto
gueda reflejado en que, a partir de ahora, los indicadores semestrales pasaran a una

temporalidad anual, por lo que no existe la necesidad de hacer ajustes sobre los mismos. Es
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decir, en estudios posteriores se podria tener un mejor match entre los datos financieros y

deportivos porque ambos serian anuales.

Con este cambio, posiblemente el desempefio deportivo de los campeonatos anuales
impactara en los resultados comerciales y financieros de los clubes, afectando en indicadores
como la asistencia a los estadios, la cual se vincula con los ingresos por border6. Ademas, la
consagracion de un campeo6n sera a final de afio, por lo que los esfuerzos de inversion
deportiva por parte de los clubes deberan ser pensados en esa temporalidad y no

semestralmente como se venia haciendo.

Con respecto a las limitaciones que se presentaron en la creacion del modelo de andlisis del
desempefio deportivo aplicado al campeonato profesional de Primera Division, se denotan
pocas variables (e indicadores) que grafiquen las capacidades de gestion de los clubes del
futbol chileno tales como liderazgo, planificacién, disefio y cultura organizacional; entre otros
aspectos. Asimismo, no fue posible determinar la estrategia comercial y operacional de los
clubes, a través de indicadores comparables, confiables y validos, generando que los
resultados no permitan concluir acerca de la correlacion de dichos aspectos con los resultados

financieros de las instituciones.
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2 Marco Tedrico y Desarrollo de Hipotesis

La presente investigacién se bas6 en las disciplinas de control de gestién y gestion del

desempenfio, especificamente en la gestibn y desempefio deportivo. En la Tabla 2.1 se

resumen los principales hallazgos de los autores vinculados con estas especialidades,

sirviendo de antecedentes tedricos para el estudio. Ademas, se incorpora una cronologia a los

sucesos mas importantes del futbol chileno.

Tabla 2.1. Disciplinas abordadas en el marco teérico para la investigacion.

Disciplina Autor/Autores (Afio) Contribuciones
Control  de | Anthony y Govindarajan (2008) Funciones del control de gestion: abastecimiento de
gestion informaciébn y  convergencia de  objetivos
organizacionales.
Flamholtz et al. (1985); Merchant (1985; | Control por anticipacion, sistemas de incentivos y
1998) control cultural.
Kaplan y Norton (1996, 2004, 2008) Cuadro de mando integral (CMI), mapas
estratégicos, Execution premium process (XPP).
Ouchi (1979); Kaplan y Norton (2000); | Implementacién de herramientas de control de
Niven (2002; 2011); Nilsson, Olve vy | gestion.
Parment (2011)
Simons (1994) Palancas de control de gestion.
Gestion del | Cokins (2004, 2009); Dimon (2013) Enterprise performance management (EPM)
desempefio
Davenport y Harris (2007); Maisel y | Uso de business intelligence, analytics, data mining
Cokins (2013) y bases de datos para EPM.
Drucker (1954; 1986), Robbins y Judge | Administracion por objetivos, comportamiento
(2009) organizacional.
Edvinsson y Malone (1997), Tecce, | Capital intelectual y humano, People Performance
(2000a), Schultz (1961), Armstrong y | Management (PPM).
Taylor (2014)
Parmenter (2015); Caprile (2017a) Uso de key performance indicators (KPI)
Gestion De Bosscher et al. (2006; 2007; 2009; | Factores para el éxito deportivo internacional (niveles
deportiva 2010) micro, meso y macro), modelo Spliss.

Bortoluzzo et al. (2017), Gongalves et al.
(2017), Jozsa (2014), Sanchez y Ruiz
(2014), Longley (2013), Palacios et al.
(2012), Seitz (2012), Garcia (2011),
Alonso y Kaufmann (1991).

Evidencias de gestion deportiva: administracion de
recursos, asistencia a instalaciones deportivas,
planificacion y control financiero, creacion de fixtures
para los campeonatos, liderazgo, desempefio,
estructuras de propiedad, gestion del talento, entre
otros.
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Desempefio | Juravich et al. (2017), Magaz-Gonzalez et | Evidencias de desempefio deportivo en: Juegos
deportivo al. (2016), Mon Friera y Rodriguez- | Olimpicos y deportes masivos: fatbol, basquetbol,
Guerrero (2016), Olson et al. (2016), | béisbol, fatbol americano, entre otros.

Sarmento et al. (2016), Barreira et al.
(2015), Cavalera et al. (2015), Lago-
Pefias et al. (2015), Palafox-Alcantar y
Vargas-Hernandez (2015), Sampaio et al.
(2015), Gil-Lafuente (2010), Wolfe et al.
(2005), Audas et al. (2002).

Lewis (2003) Se destaca el caso de los Oakland Athletics y su
aporte al béisbol norteamericano con el uso de
estadisticas para entender el juego (sabermetrics) y
administrar de mejor forma los recursos del club.

2.1 Control de Gestion

El deseo del ser humano por contribuir con su entorno se ha visto mermado por situaciones
en las cuales tiene que decidir acerca de su satisfaccién de necesidades personales y el bien
comun (Simons, 1994). Sumado a lo anterior, si se coloca a esta persona dentro de un contexto
organizacional se tiene que no siempre los objetivos de una institucién estan alineados con los
objetivos de los individuos que la componen. Segun autores como Akerlof, Spence y Stiglitz
(2001), lo anterior es posible debido a los constantes problemas de asimetria de informacion,

entre los altos directivos, los mandos medios y los mismos trabajadores operativos.

Por ello, es que la informacién que se maneja dentro de las empresas es vital para la toma de
decisiones dentro de la misma, ya que permite disminuir la misma incertidumbre dentro del
negocio (Farias, 2001). Entonces, la aparicién del control de gestion se condice como una
respuesta a estas dos problematicas dentro de las organizaciones. Farias (2001) expone que
diversos autores como Merchant (1985), Flamholtz, Das y Tsui (1985) sumados a los estudios
posteriores de Anthony y Govindarajan (2008) plantean que las funciones del control de
gestion se enfocan en: (1) el abastecimiento de la informacion oportuna y precisa para la toma
de decisiones en contextos de riesgo e incertidumbre, dados los recursos limitados que poseen
las firmas que operan en un mercado y (2) la reduccion de la divergencia de objetivos entre la
organizacion y sus miembros, facilitando la cooperacion necesaria para alcanzar las metas

organizacionales.

Ahora bien, esto que parece ser utdpico del punto de vista econdmico, se puede lograr a través
del uso de herramientas de control de gestion que permiten que los individuos, desde la alta

gerencia hasta los mandos operativos, se sientan parte de la formulacion estratégica de la
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compafia y puedan implementarla a través de ella (Nilsson, Olve y Parment, 2011; Kaplan y
Norton, 2008). Diversos autores como Anthony y Govindarajan (2008), Kaplan y Norton (1996)
y Farias (2001) promueven distintas formas de cumplir con las funciones del control de gestion.
Ellos exponen que otros aspectos fundamentales recaen en el control por anticipacion, la
cultura organizacional y el sistema de incentivos; los cuales ejercen una importante influencia
sobre la conducta de los miembros de la organizacion, promoviendo un cierto autocontrol por
parte de ésta a través de creencias y limites (Simons, 1994; Flamholtz et al., 1985; Merchant,
1985).

A su vez, dentro de la literatura de control de gestion, Kaplan y Norton (2000) plantean un
mecanismo de coordinacion que permite movilizar a la gente hacia el pleno cumplimiento de
la mision de firma canalizando esfuerzos hacia el logro de los objetivos estratégicos, a través
de la relaciébn de estos con relaciones causa efecto mediante la inclusion de mapas
estratégicos (Kaplan y Norton, 2004). Segun los autores, los mapas estratégicos desarrollan
un modelo integrado de la estrategia que unifica los procesos del plan que la empresa se
propone a cumplir. Estos describen el método por el cual la compafiia creara valor mediante

relaciones causa-efecto.

Para cumplir lo anterior, Kaplan y Norton (1996) introducen la herramienta del cuadro de
mando integral (CMI) ya que, bajo su opinién, parece ser una buena forma para establecer un
sistema de gestidn estratégica de las empresas porque les permite formular una estrategia
consistente que se comunique a través de la organizacién, ademas de coordinar los objetivos

de las diversas unidades y departamentos de la instituciéon (Kaplan y Norton, 2001).

El cuadro de mando integral proporciona a los ejecutivos un amplio marco que traduce la vision
y estrategia de una empresa, en un conjunto coherente de indicadores de actuacion (Kaplan
y Norton, 2000). A lo largo de la literatura de los creadores del CMI, se muestra que las
mediciones son importantes: “Si no puedes medirlo, no puedes gestionarlo” (Kaplan y Norton,
1996). Ellos argumentan que el sistema de medicion afecta el comportamiento de los

trabajadores, tanto del interior como del exterior de la organizacion.

Segun los autores, el CMI conserva la medicion financiera como un resumen critico de la
evaluacién gerencial, pero realza un conjunto de mediciones mas generales e integradas, que
vinculan al cliente actual, los procedimientos internos, los empleados y la actuacion de los
sistemas con el éxito financiero a largo plazo. Justamente, el cuadro de mando integral
transforma la mision y la estrategia en objetivos organizados en cuatro perspectivas diferentes:
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financiera, clientes, procesos internos y aprendizaje y crecimiento (Kaplan y Norton, 1996).

Las cuatro perspectivas permiten un equilibrio entre los objetivos a corto y largo plazo, entre

los resultados deseados y los inductores de actuacion de ellos, y entre las medidas objetivas

y las subjetivas. Entonces, en su libro “The balanced scorecard: translating strategy into action”

(1996), Kaplan y Norton describen asi cada una de las perspectivas:

Perspectiva financiera. EI CMI tiene esta perspectiva ya que los indicadores
financieros son valiosos para resumir las consecuencias economicas, facilmente
mensurables, de acciones que se han realizado. Las medidas de actuacion financiera
indican si la estrategia de una empresa, su puesta en practica y ejecucion, estan

contribuyendo a la mejora del minimo aceptable.

Perspectiva de clientes. En ésta se identifican los segmentos de clientes y de
mercado en los que competira la unidad de negocio, y las medidas de la actualizacién
de ella en esos segmentos seleccionados. Los inductores de dichos segmentos en
especifico estan representados por factores que son criticos para que los clientes
cambien o sigan siendo fieles a la propuesta de valor de la compafiia, dado el valor

que les aporta para ellos.

Perspectivade procesos internos. En ella se identifican los procesos criticos internos
en los que la organizacion debe ser excelente para cumplir con su estrategia. Estos
procedimientos permiten a la unidad de negocio: (1) entregar las propuestas de valor
que atraeran y retendran a los clientes de los segmentos de mercados seleccionados,
y (2) satisfacer las expectativas de excelentes rendimientos financieros de los

accionistas.

Perspectiva de aprendizaje y crecimiento. En ésta se detalla la infraestructura que
la empresa debe construir para crear una mejora y crecimiento a largo plazo. La
formacion y crecimiento de una organizacion proceden de tres fuentes principales: las
personas, los sistemas y los procedimientos de la organizacion. EI CMI muestra las
brechas entre las capacidades de estas personas, de los mismos sistemas y los
procedimientos establecidos denotando lo que sera necesario realizar para alcanzar
una actuacion que represente un adelanto para la implementacion estratégica de la

empresa.
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En definitiva, el cuadro de mando proporciona un marco, una estructura y un lenguaje para
comunicar la mision y la estrategia; utiliza mediciones para informar a los empleados sobre las
causantes del éxito actual y futuro (Kaplan y Norton, 2000). Al articular los resultados que la
organizacion desea, y los inductores de esos resultados, los altos ejecutivos esperan canalizar
las energias, las capacidades y el conocimiento concreto de todo el personal de la

organizacion hacia la consecucién de los objetivos a largo plazo (Kaplan y Norton, 1996).

El mecanismo de coordinacién que plantean los autores como Kaplan y Norton es justamente
un CMI que se base en relaciones causa-efecto. Describen que “Una estrategia es un conjunto
de hipoétesis causa-efecto” (Kaplan y Norton, 1996, pag. 23). El sistema de medicién debe
establecer de forma explicita las relaciones (hipétesis), entre los objetivos (e indicadores) en
las diversas perspectivas, a fin de que puedan ser gestionadas y validadas (Kaplan y Norton,
2000). Los autores describen que la cadena de relaciones causales debe enlazar las cuatro
perspectivas del cuadro de mando integral con tal de establecer si la estrategia propuesta por

la compafia en un principio tiene los vinculos correspondientes para llevarla a cabo.

En definitiva, el establecimiento de los objetivos y sus respectivos indicadores se pueden fijar
las metas con tal de cumplir el resultado deseado de la estrategia. Por ejemplo, Kaplan y
Norton (1996, pag. 44) describen:

“(...) la rentabilidad sobre capital invertido puede tener como inductor las ventas

repetidas de los clientes existentes -mostrando lealtad de parte del consumidor-;

a su vez ésta puede mostrar que la entrega puntual de pedidos es valorada como

un proceso critico debido al alto entrenamiento y buena infraestructura tecnologica
gue tiene la empresa (...)".

Una vez dispuestos los objetivos del negocio, instauradas las recompensas por el trabajo
realizado e implementadas las iniciativas estratégicas que permitan alcanzar los primeros, es
imperioso detectar y denotar el grado de cumplimiento de las metas impuestas por la empresa
(Niven, 2002). Para ello, es fundamental constituir los procesos bésicos de control dentro de
la organizacion, ya que permiten definir, medir y evaluar el desempefio de la empresa en las
dimensiones dispuestas por las herramientas de control de gestion (Hofstede, 1978). Segun
Flamholtz et al. (1985), instaurar un control ex-ante, como un sistema de recompensas, puede
ser efectivo ya que los trabajadores ponen énfasis en la realizacién de tareas que permitan
lograr el objetivo donde el desempefio sera medido (Merchant, 1998). Sin embargo, esto

podria no ser suficiente si no se utilizan medidas correctivas -control ex-post- cuando los
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indicadores parezcan estar lejanos, impactando en la motivacion del funcionario (Farias,
2001).

La medicién del desempefio entonces tiene como principal funcion establecer el grado de
cumplimiento que se tiene dentro de las organizaciones, ya que permite visualizar el
desempenfio real que tiene el objetivo estratégico comparado con el esperado y deseado a
comienzo del proceso de formulacién estratégica, dado que se estd midiendo la ejecuciéon de

la estrategia dentro de la empresa (Argyris y Schén, 1974).

2.2 Gestion del Desempefio

El uso de la gestion del desempefio para comparar la desviacion entre el desempenio real y el
estandar de las empresas no es nuevo, de hecho, para alcanzar los objetivos estratégicos es
necesario coordinar diversas acciones para lograr el rendimiento deseado por el modelo de
negocio (Farias, 2001). Para Cokins (2004) las herramientas de control de gestién funcionan
como un ciclo cerrado de interrelaciones que plasman la estrategia en términos concretos: los
mapas estratégicos muestran dénde esta la compafiia y por qué, los cuadros de mando -tanto
el organizacional como por departamentos- denotan como se esta haciendo y guian las
acciones para hacer lo siguiente, y por ultimo el presupuesto establece consideraciones

financieras para la ejecucion de la estrategia (Kaplan y Norton, 2008).

Sin embargo, al establecer estandares de desempefo e implementarlos en la organizacién de
una manera incongruente entre si, podria llevar a una mala ejecucion de la estrategia de la
compaifiia (Ouchi, 1979). Esto se puede deber a multiples causas, como el desconocimiento y
desintegracion de las herramientas de control de gestion de la empresa dado a que cada
unidad o departamento puede tener una mirada particular de éstas produciendo pérdidas de
informacion y, por ende, ineficiencia (Nufiez y Caprile, 2006). En caso contrario, un andlisis de
datos exhaustivo del negocio a través de tecnologias y sistemas de informacién -business
intelligence, analytics, data mining, bases de datos, entre otras- podria desembocar en el poco
uso de esos datos y bajo potencial de transformarlos en informaciéon que ayude a la toma de
decisiones (Maisel y Cokins, 2013). Incluso, tener mucho tiempo para procesar y validar los
datos tiene implicancias en el analisis de estos, produciendo necesidades de informacion

confusas y contradictorias (Caprile, 2017b).
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En consecuencia, la forma para evitar que el proceso de generacion y analisis de datos sea
extenuante, se establece un sistema integrado de métodos que permiten conocer y administrar
el desempefio de una organizacion (Dimon, 2013; Cokins, 2009; 2004). Este modelo,
denominado Enterprise Performance Management (EPM), es un ciclo permanente que integra
herramientas de control de gestion, gestién de procesos del negocio y, sistemas y tecnologias
de informacion (TI) (Caprile, 2017b). Ahora bien, Cokins (2009) establece que esta forma de
analizar el desempefio no es la formulacién de la estrategia de la empresa, sino que funciona
como un cumplimiento de ésta, la cual estd dada de manera previa y solo se busca
implementarla y ejecutarla de la mejor forma posible. El objetivo, es que se logre que la
medicion del desempenfio sea real, eficaz y eficiente, alineado a la estrategia de la organizacion
(Cokins, 2004).

Asimismo, es importante destacar que existen dos corrientes del Performance Management
dentro de la literatura, el ya mencionado EPM, que se configura como un sistema de control
de gestién de caréacter técnico, que evalla los indicadores clave de la empresa ya sea en
determinadas areas o como un todo. El criterio es objetivo y se basa en la medicién del
desempenfio corporativo o departamental con tal de evaluar la posicion de la empresa en un
contexto determinado, que puede ser graficado por el CMI, sistemas de costeo como el ABC
o analizado por Tl (Caprile, 2017hb).

En contraste, otra corriente de gestion del desempefo se centra en las personas, la cual se
vincula con la gestién del talento, el desarrollo de capacidades del personal, gestion del capital
humano e intelectual (Edvinsson y Malone, 1997). El denominado People Performance
Management (PPM) se relaciona con el nivel cognitivo de las personas, pudiendo ampliar este
recurso-capacidad cuando la institucién lo requiera con tal de alcanzar los objetivos de la
organizacion (Gibbons y Waldman, 2004; Teece, 2000a; 2000b; Becker, 1994; Schultz, 1961).

Esta forma de analizar el desempefio se puede extraer y analizar mediante los esfuerzos que
realizan las organizaciones para desarrollar a sus trabajadores. Para Robbins y Judge (2009)
son las acciones efectuadas por las empresas con tal de potenciar a las personas dentro de
las instituciones. Con lo anterior, es posible establecer planes de carrera o de gestion del
talento mediante la direccion y administracion por objetivos, los cuales son la forma de
“objetivar” el comportamiento organizacional (Drucker, 1986; 1954). Para ello, utiliza
mecanismos como la evaluacion de desempefio individual o esquemas de incentivos propios

para cada grupo de trabajadores (Armstrong y Taylor, 2014).
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El proceso de enterprise performance management, debe ser visto justamente como eso,
como un proceso que permite integrar un conjunto de metodologias y herramientas que
vinculan objetivos estratégicos con planificacion, presupuestacion, procesos, gestion de
costos, indicadores de resultados a través de personas (Cokins, 2004). De hecho, el EPM se
establece como un puente entre la estrategia y las tecnologias de la informacion, algo que es
explicitado Cokins en sus libros de 2009 y 2004, donde establece que el desarrollo de las TI
estd cambiando las condiciones del control y, por ende, la forma de gestionar desempefio.
Posteriormente, Nilsson, Olve y Parment (2011) refuerzan esta idea exponiendo que la
evolucién de las tecnologias de informacion es parte de las tendencias globales que deben ser

atendidas por el control de gestion en todo tipo de organizaciones.

Tal como se mencioné anteriormente, para evaluar el desempefio es primordial el plan
estratégico, el cual es puesto en marcha a través del sistema de control de gestion. Para ello
pueden ser utilizados los dashboards que permiten visualizar de mejor manera los datos
(McLeod, 2000). A su vez, estos son alimentados por las bases de datos de la empresa, las
cuales son validadas e integradas con el proceso de business intelligence y analytics (Maisel
y Cokins, 2013; Davenport y Harris, 2007). Con esto, es posible analizar las bases con tal de
generar informacion y asi generar reportes detallados de cémo se esta implementando la
estrategia a lo largo de la empresa. Pero ¢cémo saber si la empresa esta mejor o peor?
(Dimon, 2013).

Todas las herramientas detalladas previamente determinan el estado de la compafia siempre
y cuando se pueda valorar, y lo mas importante, permitan compararse con un estado deseado
por la empresa (Kaplan y Norton, 2008). Para esto se hace sustancial el establecimiento de
un subconjunto de indicadores de gestién, denominados Key Perforamance Indicators (KPI),
los cuales funcionan como el centro de la gestion ya que miden el logro de los objetivos
(Parmenter, 2015). Los KPI son utiles siempre y cuando sean adecuados para medir y
gestionar el desempefio de la empresa 0, en su defecto, de alguna unidad o departamento en
especifico. Ademas, este tipo de indicadores estan asociados a personas, con
responsabilidades y funciones determinadas, junto con recursos con tal de implementarlos y

cumplirlos (Caprile, 2017a).

A pesar de que los KPI indican el rendimiento de la empresa, tienen implicancias directas en
las personas que son medidas por ellos. Caprile (2017a) explica que para establecer un

indicador que denote la situacion real de la meta a evaluar es esencial la definicion de objetivos
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claros. A lo anterior, le afiade que un buen establecimiento de metas provoca que la conducta
de los individuos se adecue en torno a la consecucion del propésito, ya que comunica y tiene
un efecto ex-ante, el cual influye en la conducta de las personas responsables del desempefio
del KPI, y ex-post, pues valora el rendimiento con tal de resolver cursos de accion. En
definitiva, los KPI funcionan como (1) una herramienta de informacion para la toma de
decisiones (Caprile, 2017b; Dimon, 2013; Cokins, 2009; 2004) y (2) una guia del
comportamiento de las personas (Caprile, 2017b; Cokins, 2009; 2004).

En resumen, es posible determinar que los KPI colaboran con la gestion de un negocio,
mostrando el desempefio de la empresa en diversas areas que se consideran clave para la
misma. Para ello, es necesario que los esfuerzos previos de la institucion, asociados al
establecimiento de metas y objetivos, la redefinicion y optimizacion del modelo de negocio y
de gestion, la creacion de planes, presupuestos y prondésticos, el monitoreo del progreso y los
resultados obtenidos, el andlisis de informacion vy, la posterior comunicacion y reporte a los
grupos de interés estén alineados mediante el proceso de EPM. Las acciones anteriores son
aplicables a empresas de todo tipo, sin embargo, en el ultimo tiempo ha surgido el interés por
estudiar diversas instituciones las cuales se vinculan a otras ramas del conocimiento, tales
como la educacién, salud, deporte, entre otras disciplinas. Por esto, es que el foco de esta

investigacion sera este ultimo.

2.3 Gestién Deportiva

La industria del deporte, al igual que otras, esta fuertemente vinculada la gestiéon de recursos
internos y desarrollo de actividades que permitan fortalecer un modelo de negocios que
entregue una propuesta de valor atractiva para un segmento de consumidores (Olavarrieta,
2002). No se escapa de los indicadores que la mayoria de las empresas poseen, también se
evalla el desempefio de las operaciones, las finanzas, los recursos humanos, entre otras
areas de la organizacion. La particularidad de gestionar deporte radica en que los grupos de
interés, también llamados stakeholders, no sélo buscan el desarrollo del negocio en si, sino
gue la consecucion de objetivos deportivos que promuevan la masificacion de este (Vidal,
2012; Labrafia, 2009).

Por esto, es que diversos autores como Adarmes (2016), Ko (2013) y Garcia (2011), identifican

que la gestién deportiva se asocia al logro de objetivos en el plano del deporte; el éxito no esta
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medido en los indicadores financieros tipicos para establecer el rendimiento de las compafias,
sino que cuantas medallas se consiguen en determinados Juegos Olimpicos, cuantos
campeonatos -nacionales e internacionales- consigue el equipo del deporte que sea en las
distintas competencias que disputa. El éxito, es rapidamente vanagloriado con una presea,

una copa o un galardén, sin embargo, hay todo un trabajo detras para lograr esa meta.

Para los autores De Bosscher, De Knop, van Bottenburg y Shibli (2006) hay una serie de
factores que conducen al éxito deportivo internacional, los cuales se pueden agrupar en niveles
micro, meso y macro. Evidentemente, estos tres niveles interactdan y no se puede dejar de
lado que, si un deportista logra una medalla, ademas de conseguir un logro personal, estara

representando a su pais.

Destacadas participaciones en el deporte son una combinacion de genética, talentos y
circunstancias ambientales y fisicas en las que viven las personas. Tipicamente, la incégnita

“

popular en torno al deporte es si “scon el talento se nace o se hace?”. Por ello es los
investigadores han estudiado las caracteristicas genéticas y ambientales de deportistas
destacados en sus disciplinas, la forma en la que entrenan y los medios que llevan para

conseguir sus logros (Adarmes, 2016).

Describiéndolos de manera general, el primer nivel esta vinculado al contexto social y cultural
en el que habitan los individuos y su relacion con caracteristicas geograficas y demogréficas
de la poblacién, tales como el sistema politico, niveles de urbanizacion, entre otros factores.
En el caso de lo primero, se da por sentado que es algo intrinseco del deportista mientras que
lo segundo puede ser controlado mediante conductas, limites y normas (De Bosscher, De

Knop y van Bottenburg, 2007).

En el nivel micro, los investigadores De Bosscher et al. (2006) encuentran factores que influyen
en el éxito de los atletas individuales, desde cualidades genéticas hasta su entorno inmediato,
como padres, amigos y entrenadores. En este nivel, algunos factores pueden ser controlados
(como las técnicas de entrenamiento, tacticas, psicolégicas y apoyo médico), mientras que
otros, como la genética, no pueden controlarse. Se describe que el éxito de la politica deportiva
se debe a la participacion de atletas y entrenadores, como los principales interesados y
directos responsables del éxito deportivo del pais. Otros factores que incluye el autor estan
categorizados en este nivel es el “entorno personal de un atleta” tales como padres, socios y

entrenador.
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Para el nivel meso, De Bosscher et al. (2009) describen que esta determinado por las politicas
deportivas y la politica en general. En la investigacion se establece que los atletas de élite
tendrdn una mayor posibilidad de éxito, dependiendo de la efectividad de la politica y la
inversion realizada en el deporte de élite. Dentro de esta clasificacion, se puede hacer una
distincién adicional entre los factores que influyen en el éxito personal de un atleta individual y
los factores que influyen en el general éxito deportivo de una nacion. El segundo nivel se
asocia a las politicas deportivas, las cuales estan orientadas en influir en el rendimiento a largo
plazo. Por ultimo, el tercer nivel se relaciona derechamente con los atletas -con capacidades
determinadas, como su condicién genética y fisica- y su estrecho ambiente -por ejemplo,
pares, entrenadores, amigos, entre otros). Por otra parte, el nivel macro se contiene factores
como el bienestar econémico, demografia, geografia, diversidad climatica, entre otros (De
Bosscher et al., 2007).

Uno de los temas comunes que establece De Bosscher (2008) en su articulo es que la
condicion mas importante y necesaria para el éxito deportivo es la dedicacion personal y la
motivacién del atleta. En el nivel meso, la calidad del coaching superd todos los demas
factores. El coaching deportivo es un proceso mediante el cual un entrenador se encarga de
potenciar el talento y los recursos del deportista para hacer que su rendimiento crezca a través
de un plan de accion en el que se establecen los objetivos que se pretenden alcanzar (De
Bosscher, 2008). Entre el nivel meso y macro, hay otros factores como la cobertura de los
medios, las tradiciones deportivas nacionales y cultura antidopaje, que puede determinar el

éxito, pero donde la politica solo tiene una influencia indirecta a mas largo plazo.

En relacion con el nivel macro, la investigacion “Sports Policy Factors Leading to International
Sporting Success: An International Comparative Study” (De Bosscher et al., 2007) demuestra
gue existe un consenso entre los investigadores de resultados deportivos olimpicos, quienes
identifican que los factores de este nivel, como la poblacién y el PIB, estan dejando de ser
buenos predictores de rendimiento para deportes olimpicos tradicionales de lo que han sido
histéricamente. La razén principal de este fendmeno se basa en que las naciones se han
“especializado” a la hora de producir atletas de élite, dejando de lado variables incontrolables
y gestionando componentes considerados como “un sistema de desarrollo deportivo”. Sin
embargo, hay que ser enfaticos que los determinantes a nivel macro todavia representan

aproximadamente el 50% de éxito olimpico (Stamm y Lamprecht, 2001).
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Por otra parte, la importancia del apoyo financiero e infraestructura ademas de las
oportunidades y facilidades de entrenamiento y acceso a competiciones son un punto en
comun en los estudios deportivos recopilados por De Bosscher et al. (2010). Al fin y al cabo,
el apoyo que se les entrega a los deportistas deberia proporcionarse para maximizar la
influencia de factores personales favorables. Tener el talento, el espiritu y la dedicacion son,
por supuesto, aun esenciales en el deporte de élite internacional, pero los factores en el nivel
meso estan teniendo un impacto creciente en las posibilidades de éxito de un atleta individual
(De Bosscher et al., 2007). La relacién entre los factores queda explicita en la Figura 2.3.1.

Figura 2.3.1. Modelo demostrativo de la relacion entre los factores que determinan el éxito individual y

nacional.
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Fuente: De Bosscher et al. (2006)

Dado lo anterior, para que esto funcione De Bosscher et al. (2006) plantea un modelo
denominado Spliss que establece ciertos pilares para que la gestion deportiva entre en
funcionamiento. EI modelo evidencia los pilares de la politica deportiva institucional que

influencian el éxito, cuyos fundamentos son:

(1) Financiamiento. Los recursos financieros son considerados como inputs de este
modelo, porque los paises que invierten mas en deporte de élite pueden, en teoria,
crear mas oportunidades para que los atletas entrenen en circunstancias ideales. Es

considerado como el pilar nimero 1 del método ademas de ser un indicador efectivo
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de éxito deportivo ya que hay muchos ejemplos de paises que se han desempefiado

mejor luego de aumentar su inversion en deporte de alto rendimiento.

Organizacion y estructura de las politicas deportivas (un enfoque integrado para
el desarrollo de éstas). Si bien es cierto la cantidad de recursos dedicados al deporte
de élite es importante, los autores destacan que la organizacion y estructura del deporte
en un pais en particular y su relacion con la sociedad que permite uso de estos recursos
para aumentar las posibilidades de éxito deportivo de élite. Sin embargo, no existe un
consenso o preferencia con respecto a la necesidad de centralizacién o un alto nivel
de intervencion del gobierno en politicas deportivas de élite. Lo que si es importante es
tener un buen sistema de comunicacién y descripciones claras de tareas, ademas de

la simplicidad de administracion.

Participacion deportiva. En este pilar se puede identificar dos categorias; el nivel de
inicio/fundacion y nivel de participacion/club. En la primera categoria donde se busca
reconocer la educacion fisica y el deporte como un derecho constitucional, el deporte
escolar dentro del plan de estudio. La posibilidad de acceso al deporte para todas las
personas y accesibilidad de mdultiples programas deportivos e instalaciones para los
nifios. La segunda categoria trata la introduccién al deporte a una edad temprana pero
no tan pronto. Hay que tener en cuenta la edad de la entrada al deporte. Conocer la
estructura y la calidad del club a la que se quiere pertenecer. Y sobre todo una atencion
especial para aquellos jévenes talentos que llegan a los clubes, futuros seleccionados

nacionales.

Identificacion del talento y sistema de desarrollo de este. En el primer paso de
identificacion de talentos se busca detectar los talentos de manera precoz a través de
las escuelas de formacion. Todo esto de un trabajo cuidadoso para no “estresar” al
atleta y provocar su abandono temprano. Ademas, se requiere un sistema eficaz y
eficiente para la identificacién y seguimiento de los talentosos atletas monitoreando su

avance.

La segunda fase del desarrollo de talento contempla la formacién de programas de

desarrollo deportivo al interior de las escuelas, la cual surge de la combinacién de los
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programas de deporte con la educacion y/o trabajo. Asimismo, se necesita entregar
suficientes oportunidades de formacién del mejor nivel, ejemplos de esto son los
campos de entrenamiento a nivel de clubes y/o con la seleccion nacional. También, se
debe focalizar una preparacion especializada y sistematica por disciplina 'y con miras a
largo plazo. Por ultimo, es sumamente importante el apoyo en competencia y

entrenamientos durante el desarrollo del talento.

Apoyo a la carrera deportiva y post carrera. La extension légica de la fase de
identificacion y desarrollo del talento es la produccion de atletas de élite capaces de
competir al mas alto nivel. Muchos atletas que tienen el potencial terminan
abandonando su carrera deportiva. Por ello es por lo que el apoyo significa
oportunidades de entrenamiento, campos de deportivos disponibles para su uso,
preparacion sistematica (planificacion de periodos de carga, competencia,
entrenamientos de pesas, entre otros) junto con una formacién completa; técnica,

tactica y entrenamiento fisico.

Este pilar a menudo es coordinado por el gobierno nacional junto con clubes y
organizaciones deportivas de élite y por lo tanto debe ser analizado en gran medida
por entidades vinculadas al deporte. En solo unos pocos deportes, los atletas pueden
ganarse la vida con sus ganancias y pagar por todos los costos en que incurren. Por lo
tanto, algunos paises brindan apoyo financiero y educacional para que los atletas
tengan acceso a los servicios necesarios para alcanzar su maximo potencial.
Finalmente, los atletas también deben estar preparados para la vida después del

deporte mientras todavia estan ocupados en su carrera atlética.

Facilidades de entrenamiento. Las facilidades de entrenamiento vienen dadas
principalmente por la construccion de instalaciones deportivas de elite. Estas son un
factor de éxito importante que permite a los atletas entrenar en un ambiente de alta
calidad ya que vinculan la participacion con la excelencia. Las dependencias deportivas
deben ser adecuadas para el uso de los atletas para cada una de sus disciplinas y con
las condiciones correspondientes. Para eso es necesario contar con centros de
excelencia deportiva a nivel regional para poder albergar la masiva convocatoria de

deportistas. A esto se suma un centro de desarrollo integral deportivo a nivel central.
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Para estos dos es necesario contar con accesibilidad, disponibilidad y calidad de los
servicios entregados.

Provisidon de entrenamiento y desarrollo de técnicos. Con respecto al séptimo pilar,
la calidad y cantidad de los entrenadores es importante en cada nivel del continuo que
significa el desarrollo deportivo. En el nivel de alto rendimiento, dos criterios
proporcionan particular puntos de comparacion a este respecto. El primero considera
la calidad y la organizacion del entrenamiento bajo sistemas de certificacion
demostrando que existe la posibilidad de “hacer carrera” como entrenador de élite. Por
otra parte, el segundo se refiere a las capacidades del entrenador como conocimiento,
dedicacion, coaching, entre otras; mostrando que dadas éstas deben ser segmentados

de acuerdo con las edades de los atletas.

Participacion en competencias nacionales e internacionales. Este pilar contempla
la organizacién de eventos internacionales en el propio pais -con toda la logistica que
eso implica-. El estudio anteriormente mencionado describe que los atletas que se
desempefian en su pais de origen tienen el beneficio de viajar a bajos costos,
condiciones climaticas e instalaciones familiares. También, se debe entregar apoyo
para que los deportistas asistan a competencias internacionales trayendo consigo el

apoyo financiero que se requiere.

Por otra parte, es fundamental potenciar la competencia a nivel nacional. El acceso a
competencia de alta calidad dentro del pais, estableciendo una estructura profesional
y programas deportivos generan un clima que permite competir a nivel de clubes,
provincia, nacional e internacional, lo cual es significativo ya que la competencia es un

factor necesario en el desarrollo del deportista.

Investigacion cientifica y apoyo médico deportivo. La investigacion cientifica se
refiere a la recoleccion y difusion sistematica de informacién en areas tales como la
identificacion y desarrollo de talentos, medicina, nutricion, psicologia, fisiologia y
biomecanica. A lo anterior se suman los avances en el entrenamiento, estudio en las
ciencias del deporte y medicina deportiva son primordiales para el desarrollo de la

actividad. Debe existir trabajo importante con la ciencia del deporte: monitoreo y
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evaluacion a los deportistas, realizar asesoramientos psicologicos, consejeros
nutricionales, entre otras practicas. La medicina del deporte parte por el desarrollo
fisico general hasta la rehabilitacion de lesiones; el equipo tiene que estar formado por
fisioterapeutas, médicos y kinesidlogos que generen una red de apoyo médico a los
deportistas.

Asimismo, se deben impulsar programas de investigacion relacionados con la entrega
sistemética de informacion sobre: métodos de deteccién de talento, programas de
entrenamiento, investigacion aplicada orientada a disciplinas especificas, desarrollo
técnico en deportes especificos y perfeccionamiento de equipos e infraestructura
deportiva. A partir de estos datos realizar investigaciones con tal de retroalimentar a
los entrenadores de los resultados obtenidos para que sean usados en el progreso de
los deportistas.

En definitiva, el modelo Spliss de Bosscher et al. (2006) es mostrado la Figura 2.3.2 y su
relacién causal queda explicita en la Figura 2.3.3.

Figura 2.3.2. Modelo Spliss
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Figura 2.3.3. Relacién causal Modelo Spliss.
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Dado lo anterior, es posible establecer que la gestién deportiva es una adaptacién para los
deportes de cualquier estrategia de gestion en el sinfin de empresas que compiten en el mundo
empresarial (Olavarrieta, 2002). Por ello, es que la calidad de ésta debe ser analizado de
manera integral, como parte de un esfuerzo de la institucion por entregar el mejor servicio a
través de personas las cuales mantienen las condiciones que fortalecen la institucion en la
gestién de recursos, ya que son éstas las que promueven el desarrollo del deporte (Morales-
Sanchez, Pérez-Lépez, Morquecho-Sanchez y Hernandez-Mendo, 2015; Pérez-Lopez,

Morales-Sanchez, Anguera y Hernandez-Mendo, 2015).

De hecho, existe un creciente interés por estudiar los componentes del liderazgo de las
personas, tales como dirigentes, entrenadores, entre otros agentes, los cuales impulsan el
deporte y el rendimiento del éxito. En caso de los Juegos Olimpicos, los investigadores de la
psicologia deportiva han identificado que el cambio de cultura y/o direccion expuesto por los
entrenadores puede ser complejo y generar disputas dentro de los deportistas (Cruickshank,
Collins y Minten, 2014). De hecho, se muestra que aquellos equipos que no cumplieron los
resultados esperados se debieron principalmente a dificultades en la planificacién, cohesién
del equipo y problemas de coaching, vinculado a malas relaciones con los entrenadores o la
psicologia del deporte (Fletcher y Arnold, 2011; Fletcher y Wagstaff, 2009).

Ahora bien, la gestion del deporte en el mundo se ha tomado de manera bastante particular,
en donde la promocién del talento es la base de la piramide. En el basquetbol, administrar el
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talento es una funcion primordial para la formacién de nuevos deportistas, ya que debe ser
desafiante y ajustarse a las necesidades del atleta, creando estimulos para motivarlo a seguir
con la practica del deporte (Gongalves, Santos, Tavares y Janeira, 2017). También, el nivel de
las competiciones, las oportunidades recibidas -y la forma de aprovecharlas-, no tener lesiones
graves y la existencia de normas que rijan su comportamiento deportivo; facilitan el ascenso
de los deportistas al méximo nivel competitivo algo que se puede aplicar a la mayoria de los
deportes (Sanchez y Ruiz, 2014).

En varios aspectos, las cuatro principales ligas profesionales en los Estados Unidos -National
Football League (NFL), National Basketball Association (NBA), National Hockey League
(NHL), y Major League Baseball (MLB)- son ahora parte de las entidades comerciales mas
exitosas del pais. Al punto de que la ubicacion de un equipo, asociada a la creacién de este,
no es trivial ya que muchos fanéticos tienen un alto excedente del consumidor con respecto a
la presencia de su equipo favorito. Para el caso de las cuatro ligas mencionadas, la
combinacién de la alta demanda y su estructura monopolistica ha permitido a los equipos
construir sus estadios en lugares donde la fanaticada lo exija (Quinn, 2011). Incluso, el
denominado Big Four -conjunto de las cuatro ligas estadounidenses- generalmente han sido
altamente rentables a lo largo de sus respectivas existencias, con valores de franquicia que
crecen constantemente y, a menudo, a niveles muy por encima de las tasas de rendimiento
del mercado (Jozsa, 2014; Longley, 2013).

Por su parte, un deporte tan globalizado como el futbol también requiere rentabilidad para que
se lleve a cabo y las empresas quieran invertir en clubes, con tal de poder capturar el valor
que genera. Entonces, para lograr apropiarse de este valor y tener competitividad en el mundo
del balompié nacional y/o mundial, los clubes se esfuerzan por comprender las necesidades
de sus “clientes”, con el fin de satisfacerlas adecuadamente. En esta linea, en el &mbito de la
gestiéon deportiva se han implementado medidas especificas para demostrar calidad (Seitz,
2012; Garcia, 2011).

La calidad de un servicio deportivo ofrecido por los clubes de fatbol esta relacionada con
distintas dimensiones como: limpieza, suficiencia y conservacion de las instalaciones; la
composicion y esfuerzo del equipo; la empatia emocional con el equipo, empatia social para
acudir al estadio, accesibilidad de las instalaciones, gestion del equipo, sistemas audiovisuales
del estadio, seguridad en el mismo, equipo médico del club y satisfaccion con el club (Palacios,

Diaz y Castellanos, 2012). Sin embargo, la asistencia a los partidos de futbol también puede
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estar condicionada al entorno econémico en el que se encuentre un pais ademas de diversos
incentivos monetarios y no monetarios que se ofrecen a las personas para que asistan a los

partidos de futbol (Bortoluzzo et al., 2017; Alonso y Kaufmann, 1991).

En resumen, gestionar cualquier deporte no se escapa de los modelos de administracion
expuestos anteriormente. De hecho, factores como la gestion de recursos, la asistencia al
estadio o campo deportivo, el control de ingresos y gastos, creacion de fixtures® para los
campeonatos, liderazgo de los entrenadores, desempefio, estructuras de propiedad,
rentabilidad financiera, gestién del talento, entre otras actividades; son identificados como
fundamentales para llevar a cabo la consecucidn de objetivos, como campeonatos nacionales
e internacionales. Por ello, es que el desempefio deportivo es un pilar fundamental para
evaluar realmente el logro de las metas impuestas con tal de analizar el establecimiento de

medidas correctivas o mantener el curso trazado.

2.4 Desempefio Deportivo

A diferencia del desempefio de otras empresas determinadas en un mercado en especifico, el
rendimiento deportivo tiene un componente que se hace palpable a la hora de evaluar los
resultados conseguidos por un atleta de forma individual o un equipo en su conjunto. El
participante clave por analizar son las personas, ya sea de modo particular o grupal, los cuales
en sus manos tienen una manera objetiva de plasmar todo el esfuerzo y dedicaciéon de su
entrenamiento y llevarlo de manera concreta al campo de juego (De Bosscher, De Knop, Van
Bottenburg y Shibli, 2006).

Como se explica en noveno pilar del modelo Spliss, la recoleccién de datos es primordial para
medir y evaluar el desempefio de los atletas en las competencias que se desempefian. La
estructura de datos, asi como las actividades de registro y procesamiento de datos que estan
vinculados con el rendimiento de los deportistas, permiten clasificar y evaluar su desempeiio.
El establecimiento de una base de datos sélida tiene una gran importancia para garantizar una
evaluacion justa y confiable, la cual puede estar sesgada por los resultados finales. Por ello,
es que teniendo informacién consolidada se pueden confeccionar informes que favorezcan el

desarrollo del atleta, identificando predictores del buen desempefio, mostrando de manera

5 Término anglosajon para referirse al calendario o programaciéon de encuentros deportivos.
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rapida y oportuna los resultados obtenidos ademas de reducir la carga del cuerpo técnico
(Gong y Gong, 2013; Atkinson y Nevill, 2001).

En este contexto el factor psicolégico, que pareciera ser subjetivo ante la medicion del
desempefio deportivo, es sumamente importante a la hora de analizar los resultados que
tienen los deportistas en las diversas competiciones en las que se desarrollan (Aradjo, Teques,
Hernandez-Mendo, Reigal y Anguera, 2016). El papel de los factores psicoldgicos asociados
con la edad y el género que deben ser considerados durante el asesoramiento psicolégico de
deporte ya que un trabajo psicolégico a edades tempranas fomenta un rendimiento mas

exitoso a la edad adulta (Gyomber, Kovacs y Lenart, 2016).

El factor psicolégico identificado como experiencia, que se refleja en la edad de los diversos
deportistas y sus afios dentro de la élite competitiva, permite que en deportes como el béisbol
-especificamente en la MLB- se pueda establecer que, con una mayor experiencia, el peak de
los bateadores y lanzadores esta cercano a los 29 y 28 afios, respectivamente. Ademas, los
primeros encuentran mayores fluctuaciones en el rendimiento en sus carreras que los
segundos (Ng, 2017). Entonces, este tipo de andlisis de resultados permitiria predecir el

rendimiento futuro de un jugador basado en sus afios previos de estadisticas (Lewis, 2004).

La prediccion del rendimiento futuro de equipos deportivos plantea un problema desafiante de
interés para los cientificos estadisticos, asi como para el publico en general. En deportes
estadounidenses como basquetbol, futbol americano o béisbol -NBA, NFL y MLB,
respectivamente- pronosticar cuales equipos se enfrentaran en una final dependera de las
victorias que éste tenga como local, la cantidad de juegos ganados en condicion de visitante,
ademas del resultado contra su “maximo contendiente al titulo” (Hu y Zidek, 2004). Sin
embargo, la condicidn de localia no siempre es un factor de triunfos. En la NFL “the home field
advantage” es una realidad sobre todo en partidos de postemporada, situacion que no es
recurrente en la NBA o la MLB (Gandar, Zuber y Lamb, 2001).

Por otra parte, se ha investigado acerca del efecto que tiene el estado fisico de los deportistas
en su rendimiento. Por ejemplo, en el caso del futbol, estudios preliminares asociados al
rendimiento fisico de futbolistas en la Copa del Mundo de Brasil 2014, analizan el impacto de
disputar una alta carga de minutos de competicion a lo largo de una temporada y como éstos
afectan en el desempefio deportivo. Se ha concluido que los futbolistas de élite pueden
soportar periodos prolongados con una sobrecarga importante de partidos debido a momentos
de dosificacion que tiene el jugador. En cualquier caso, la evidencia cientifica todavia no es
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concluyente sobre el temay parece necesario realizar futuros estudios sobre las implicaciones
de la fatiga y la sobrecarga de partidos de competicion sobre el rendimiento (Lago-Pefas,
Garcia, Gbmez-Lopez, 2015).

En consecuencia, es posible establecer diversos indicadores de desempefio para evaluar el
rendimiento de los deportistas (Wolfe et al., 2005). Por ejemplo, evaluar la eficiencia de los
salarios de los atletas y sus resultados deportivos reflejados en victorias durante la temporada.
En el futbol americano estadounidense -NFL- este tipo de indicadores son importantes de
analizar. Por ejemplo, la mayoria de los equipos que llegaron a la postemporada en 2014 han
alcanzado la eficiencia en la ndmina de jugadores ofensivos, mientras que sélo 4 de los 12
equipos que alcanzaron los playoffs para ese afio fueron eficientes en la estructura de pagos
de linieros defensivos. Una posible explicacion es que las franquicias gastan gran parte de su
presupuesto en las ndéminas vinculadas a la defensa, lo que representa un desperdicio de

fondos y dafa su eficacia (Palafox-Alcantar y Vargas-Hernandez, 2015).

Asimismao, la retribucién de los jugadores de los deportes anteriormente mencionados proviene
de una decision estratégica (Ferrucho, 2013). Esta se fundamenta en los gerentes generales
de las organizaciones, demostrando que estos actores si tienen una influencia en los
resultados de los atletas (Audas, Dobson y Goddard, 2002). De hecho, para el caso del
basquetbol -en especifico, la NBA- la experiencia técnica de un gerente, basada en su
participacién como jugador y/o entrenador en la liga, junto con un nivel educacional mas alto
estan positivamente asociados con el rendimiento del equipo. Adicionalmente, se afiade la
importancia de adquirir y gestionar talento de élite ademas de poseer un sistema de incentivos
claro y coherente con el logro de objetivos para el gerente con tal de pueda tomar las mejores

decisiones por la franquicia que dirige (Juravich, Salaga y Babiak, 2017).

La toma de decisiones por parte de las personas que ejercen el cargo de gerente deportivo o
similares, es sustancial para conseguir un desempefio deportivo esperado por la institucion
(Pumarino, 2009; Mateo y Valdano, 2005). Asimismo, la estrategia comercial de los clubes
tiende a diferir entre si. A pesar de operar en una industria cerrada, los clubes de la English
Premier League (EPL) no persiguen estrategias comerciales idénticas ya que la estructura, la
cultura y las normas de comportamiento que estos equipos no es similar. Sin embargo, los
clubes de fatbol de la EPL siguen modelos de gestion hibridos en términos de control, cultura,
estructura organizacional con tal de adaptarse a la situacion competitiva y comercial en la que

se encuentran (Olson, Duray, Cooper y Olson, 2016).
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En deportes como el futbol, la competitividad de las organizaciones es imperante para lograr
los resultados deportivos establecidos a comienzos de temporada. Sin embargo, el
desempeiio de cada equipo puede ser influenciado por otros clubes en competencia. En el
caso de la Liga Espafiola se presenta una disminucién de la competitividad a lo largo de su
historia, incrementdndose en los Ultimos afios debido a factores como los cambios regulatorios
en el sistema de puntuacion o la variacion de los ingresos haciendo énfasis en el apartado del
reparto de los derechos de television y los ingresos de la UEFA Champions League (Mon
Friera y Rodriguez-Guerrero, 2016). Dados estos indicadores financieros, clubes como F.C.
Barcelona o Real Madrid tienen la opcion de contratar mucho mas talento que el resto y tengan

mas posibilidades de optar al titulo de liga.

De hecho, la investigacion “Comparativa entre productividad deportiva y eficiencia técnica en
clubes de futbol profesional” (Magaz-Gonzélez, Mallo Fernandez y Fanjul, 2016) denota que
en la misma Liga Espafiola todos los equipos que han mantenido la categoria prefieren
conseguir una buena clasificacion deportiva a ser eficientes. Es decir, outputs deportivos
(puntos) no van a acompafiados de outputs de eficacia, productividad o econdmicos
financieros. Con esto se muestra que no existe equilibrio entre eficiencia técnica® y éxito
deportivo, primando lo deportivo sobre la maximizacion del valor de la organizacion y el

crecimiento sostenible (Magaz-Gonzalez et al., 2016).

Magaz-Gonzalez et al. (2016) describen que las dimensiones mas importantes en estos
equipos son las relacionadas con la estructura productiva, es decir aquellas variables que
reflejan y recogen inversion en jugadores, estrategia productiva, fortaleza de la marca
deportiva, entre otros. Prueba de que se da mas importancia a la estructura deportiva por
encima de la estrategia de maximizar el valor. Ahora bien, en el estudio se describe que existen
ciertos equipos que consiguen eficiencia técnica y un puesto deportivo que, sin ser el mejor,
es el mas adecuado a su experiencia deportiva, tamafio de mercado y estructura organizativa

(Magaz-Gonzalez, Mallo Fernandez y Fanjul, 2016).

El aspecto deportivo se enmarca en las distintas estrategias y tacticas que tienen los clubes
de fatbol de primer nivel con tal de lograr la victoria frente al rival de turno y, posteriormente,
obtener el campeonato que estén disputando (Cavalera et al., 2015; Gil-Lafuente, 2010).

Equipos como el Manchester United, F.C. Barcelona o F.C. Internazionale Milano, tienen un

6 Eficiencia técnica: consiste en maximizar el nivel de output a partir de una combinacién determinada
de inputs (Magaz-Gonzalez et. al, 2016).
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determinado patrén de juego en ataque de rapido para lograr sus transiciones ofensivas. Por
ejemplo, las secuencias que terminan en gol para Barcelona y Manchester United estan
precedidas de un cruce del bal6n hacia el costado opuesto. Ademas, los equipos “explotan”
ciertas zonas para atacar en el sector ofensivo (corredor izquierdo para Barcelona y ambos
costados para Manchester United). En el caso del Inter de Milan, los goles en transiciones
rapidas son antecedidos por un pase diagonal. Ahora bien, el éxito de este tipo de jugadas
depende de la calidad de los jugadores con los que se cuente en ese momento (Sarmento,
Anguera, Pereira, Campanico, y Leitdo, 2016).

Los patrones de juego en el futbol se han modificado a lo largo de la historia. La dinamica del
futbol ha cambiado como respuesta a factores situacionales tales como el resultado de los
partidos, el periodo de juego, el tipo y etapa de la competicion (Lago-Pefias et al., 2015). Segun
un estudio de Barreira et al. (2015) el comportamiento de los jugadores ha evolucionado tanto
en lo tactico como en lo técnico a lo largo de las tres ultimas décadas. En su investigacion se
analizaron 45 partidos de semifinales y finales de competencias como la Eurocopa UEFA y la
Copas del Mundo FIFA entre 1982 y 2010. Entre 2002 y 2010, los equipos tienden a utilizar
menos los regates y la conduccion del balon, aumentando la frecuencia de pase largo.
También, el nUmero de ataques por las bandas fue mayor que en 1982-2000, aprovechando
disposiciones tacticas para aprovechar la ventaja numérica en esa zona del campo (Barreira,

Garganta, Castellano, Machado y Anguera, 2015).

En relacién con lo anterior, los patrones de juego que son claros en un determinado equipo
también pueden ser aplicados para una persona en particular. En el estudio “Exploring game
performance in the National Basketball Association using player tracking data” (Sampaio et al.,
2015) se analizan los perfiles de juego que tienen los jugadores de basquetbol donde su
rendimiento por partido -puntos, asistencias, rebotes, robos, tapones y minutos jugados-
estaba dado por el rol y comportamiento que tenia dentro de la cancha. Por ejemplo, jugadores
denominados “estrellas o all stars” mostraron velocidades mas lentas en defensa y se
desempenaron mejor en jugadas “mano a mano”, rebotes defensivos, anotaciones cercanas
al cesto y tiros de alta efectividad -dos puntos-, posiblemente explicado por procesos de

entrenamiento en esas facetas del juego (Sampaio et al., 2015).
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2.5 Caso: Moneyball, la historia de los Oakland Athletics (Lewis, 2003)

Moneyball (2003) relata la historia del equipo de béisbol de la MLB, los Oakland Athletics y su
gerente general Billy Beane. Este tiene como premisa central que la sabiduria colectiva de los
conocedores del béisbol (incluidos jugadores, gerentes, entrenadores, scouts y la oficina
principal) es demasiado subjetiva y con frecuencia defectuosa. Estadisticas como las bases
robadas, las carreras impulsadas y el promedio de bateo, generalmente son utilizadas para
medir jugadores, pero que quedan como un dato anecdoético para el deporte. En la época del
libro, el uso de sistemas de informacién para valorar jugadores era impensado a través de
estas estadisticas, por lo que los equipos dependian de las habilidades de sus scouts para

encontrar y evaluar jugadores.

Por su parte, los Athletics no se encontraban en una situacién econdémica favorable para
realizar inversiones en infraestructura tecnolégica o reclutamiento de veedores
experimentados. Dada esta situacion, el gerente general Billy Beane junto con los diferentes
integrantes staff técnico de los Atléticos de Oakland aprovecharon una serie de indicadores de
rendimiento individual de jugadores para alinear a un equipo que compita de la mejor forma
contra los equipos mas ricos de la MLB. Dentro del analisis estadistico que realizaron, se
demostr6 que los porcentajes on-base y slugging son los mejores indicadores del éxito

ofensivo, dejando atras a indices de velocidad y golpeo, histéricamente valorados por la liga.

Con este estudio, los A’s identificaron una oportunidad de contrataciéon de jugadores con ya
gue esas estadisticas eran consideradas como “baratas” dentro del medio. Estas
observaciones a menudo chocaban con la sabiduria convencional del béisbol y las creencias
de muchos cazatalentos, entrenadores y ejecutivos, situaciones que Beane tuvo que saber

manejar.

Debido a los menores ingresos del equipo, Oakland se vio obligado a encontrar jugadores
infravalorados por el mercado basédndose en el sistema implementado por su gerente general.
Al volver a evaluar las estrategias que producen triunfos en el campo, la plantilla del afio 2002
de los Athletics de Oakland, que fue valorada en aproximadamente USD $44 millones,
compitieron con denominados “ricos” como los New York Yankees, que gastaron mas de USD

$125 millones en nébmina esa misma temporada.

El enfoque y la experiencia de los Oakland Athletics sirvié para poner en tela de juicio las bases

de cémo funcionaba el béisbol de las grandes ligas en Estados Unidos, demostrando que el
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uso sistemas de informacion para producir estrategias ganadoras, la busqueda de la eficiencia
técnica para cumplir con la planificacion financiera de los equipos, la innovacién tecnolégica
para seleccionar joévenes talentos en el béisbol y analizar otros estilos del juego como
habilidades y capacidades defensivas infravaloradas, entre otros aspectos; son lo que llevaron
alos A’s a los playoffs de la MLB en 2002 y 2003.

2.5.1 Impacto

A partir del enfoque impulsado por los Athletics se dice que los equipos que utilizan
sabermetrics’ estan jugando “Moneyball”. Los “conservadores” del béisbol, en particular
algunos scouts y miembros de los medios, condenan la revolucién que ha traido Billy Beane,
menospreciando su manera de trabajar ya que, segun ellos, enfatizan conceptos
infravalorados y “poco vistosos” por sobre las cualidades mas tradicionales de evaluacién de
jugadores. Sin embargo, Moneyball cambi6 la forma en que muchos equipos de la MLB son

gestionados deportivamente.

Equipos como los New York Mets, New York Yankees, San Diego Padres, St. Louis Cardinals,
Boston Red Sox, Washington Nationals, Arizona Diamondbacks, Cleveland Indians, y los

Toronto Blue Jays han contratado a analistas de sabermetrics:

¢ Boston Red Sox: luego de dos afios después de la adopcién de la filosofia de fichajes
utilizada en Oakland, los Boston Red Sox ganaron la Serie Mundial de 2004, siendo su
primer titulo desde 1918. Repetirian el campeonato en 2007 y 2013.

o New York Mets: contrataron como gerente general a Sandy Alderson y a los antiguos
socios de Beane en los A’s, Paul DePodesta y JP Ricciardi; y al igual que los Athetics
en la década de 1990, los Mets tuvieron que recortar el presupuesto de la nGmina. Bajo
el mandato de Alderson, la némina del equipo cay6 por debajo de los USD $100
millones por afio desde 2012 a 2014. Sin embargo, los Mets clasificaron a
postemporada, derrotaron en su camino a Los Angeles Dodgers (el equipo mejor
pagado de esa temporada) y llegaron a la Serie Mundial de 2015, cayendo en cinco

juegos ante los Kansas City Royals.

7 Sabermetrics: Es el analisis empirico del béisbol, especificamente de las estadisticas que miden la
actividad dentro del juego. El método recopila y resume datos relevantes de esta actividad con tal de
responder a preguntas especificas. El término se deriva del acrénimo SABR, que significa Society for
American Baseball Research, fundado en 1971 (Lewis, 2003).
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e St. Louis Cardinals, New York Yankees y Cleveland Indians: estos equipos disputaron
las Series Mundiales de 2006, 2011 y 2013 (St. Louis), 2009 (New York) y 2016
(Cleveland). Los Cardinals resultaron victoriosos en las dos primeras y derrotados por
los Red Sox en 2013. Por su parte, los Yankees se proclamaron campeones luego de

nueve afios y los Indians fueron derrotados en siete juegos.

De manera posterior, Michael Lewis ha reconocido que el éxito e impacto del libro puede haber
perjudicado la fortuna de los Athletics, ya que otros equipos han aceptado el uso de
sabermetrics, lo que redujo la capacidad innovadora de Oakland. Incluso, los enfoques
“Moneyball” han sido adaptados en la NBA por el gerente general de los Houston Rockets,

Daryl Morey y su método “Moreyball”.

Como ha quedado expuesto en el caso de los Oakland Athetics, el gerente es el personaje
mas importante de la organizacion liderando procesos de cambio, independientemente del
cargo que ostente: gerente general, deportivo; presidente del club, de una organizacion
deportiva; entrenador, entre otros. El liderazgo plasmado en el gerente conduce a que las
organizaciones cumplan con ciertas metas, siendo responsables del uso de los recursos de

institucion para que logren sus objetivos (Mateo y Valdano, 2005).

Las estrategias que se planteen buscan movilizar a la organizacion deportiva hacia
consecucion de los objetivos, ejecutandolas mediante procesos y personas (Kaplan y Norton,
2008). Los autores describen que, si las acciones estan disefiadas efectivamente, los

compromisos de cada empleado contribuiran al logro de los objetivos de la organizacion.

Entonces, la institucion gozara de una imagen favorable si y solo si es capaz de plasmar su
reputacion y jerarquia en resultados concretos que evidencien la dedicacion de los empleados,
a través de la competencia y el rendimiento. En sencillo: obtener la victoria, la medalla o la
copa sean fruto de la gestién deportiva y se puedan explicar a través del desempefio e
indicadores deportivos (De Bosscher et al., 2006). Dado lo anterior, esta investigacion busca
evidenciar ese nexo entre los esfuerzos que realizan los clubes del futbol chileno, con los

resultados que puedan tener en el plano deportivo y financiero.
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2.6 Futbol Chileno (Marin, 1995; 1988)

A lo largo de su historia, el fatbol chileno ha sufrido una serie de cambios, los cuales han
permitido organizar diversos tipos campeonatos, crear divisiones jerarquizadas, la aparicion
de una organizacién que vele por el bienestar de los jugadores, surgiendo asi el Sindicato de
Futbolistas Profesionales (SIFUP), la invencibn de organismos que administren
centralizadamente el balompié nacional (hoy, ANFP y Asociacion Nacional de Futbol Amateur,
ANFA), entre otras circunstancias; han sido producidas por diversos hechos han marcado la

cronologia del balompié nacional.

Como se menciond anteriormente, ocho clubes grandes de la Asociacion de Football de
Santiago (AFS) -Audax Italiano, Badminton, Colo-Colo, Green Cross, Magallanes, Morning
Star, Santiago National y Unién Deportiva Espafiola-, impulsados por sus jugadores exigieron
la creacién de una seccion profesional de futbol en Chile, idea que rompia con el sello amateur
gue hasta ese momento habia consagrado la actividad futbolistica. Ante la negativa de la AFS,
los disidentes firmaron el 31 de mayo, en la secretaria de Badminton, la creacion de la Liga
Profesional de Football, que fue reconocida como parte de la Federacion de Football de Chile

en agosto de ese afio.

De inmediato, la Liga Profesional de Football dio inicio al primer Campeonato de Apertura de
1933 y en julio inauguré su primer campeonato oficial con el partido entre Audax Italiano y
Morning Star, jugado en el Estadio Santa Laura y que termind en un marcador de 3 a 1 en
favor de los audinos. El primer torneo se disput6 entre los ocho equipos fundadores, en una
Unica rueda, y fue ganado por el poderoso Magallanes tras derrotar a Colo-Colo en partido de

definicion jugado en Campos de Sports de Nufioa.

Describe Edgardo Marin (1995) que la Asociacion de Football de Santiago reconocio el
incipiente profesionalismo que se venia mostrando en el fatbol chileno y reincorpor6 a los
disidentes dentro de sus filas, quedando conformada por dos secciones: una profesional y una
amateur. Como parte de las negociaciones que se efectuaron para lograr la reunificacion, el
campeonato de 1934 integr6 a cuatro conjuntos de la AFS: Ferroviarios, Carlos Walker,
Deportivo Aleman y a Club de Deportes Santiago. Adicionalmente, se establecié que los
ualtimos seis posicionados en el torneo serian eliminados para formar la Serie B Profesional de
Chile, cuyas ediciones consistieron entre una mezcla de Segunda Division del futbol chileno y

un torneo de reservas.
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En 1937 nacio la Asociacion de Football Profesional de Santiago -que en 1938 se renombraria
como Asociacion Central de Futbol (ACF)- siendo la primera asociacidbn completamente
desvinculada del sector amateur. EI campeonato de 1937 vio por primera vez competir a un
equipo fuera de la capital, Santiago Wanderers de Valparaiso, que tuvo que jugar todos sus
encuentros en Santiago. Al afio siguiente se vio la primera participacion de Universidad de
Chile, club que fue aceptado luego del informe de una comision especial tras su participacion

en el Campeonato de Apertura de ese afio.

En el campeonato de 1939 fueron aceptados cuatro equipos de la Serie B Profesional:
Universidad Catélica, Green Cross, Metropolitano y Santiago National, para poder ampliar las
fechas a jugar, ya que en ese afio se jugd en tres ruedas. Union Espafiola disputdé un solo
encuentro -con el nombre de Central-, en el inicio del campeonato oficial. Posteriormente, el

club entré en receso por decision de la directiva, a causa de la Guerra Civil Espafiola.

En la década de 1940, el futbol chileno volveria a su sistema de dos ruedas, es decir, un equipo
se enfrentaria a otro dos veces por afio, en condicion de local y visitante. Ademas, se amplié
el nimero de equipos de diez a trece, incorporando a dos equipos de fuera de Santiago y un
ascendido: la vuelta de Santiago Wanderers a primera division, la aparicién de Everton de Vifia
del Mar e Iberia de Los Angeles. En 1948, la Conmebol (anterior Confederacién Sudamericana
de Futbol, CSF) reconoce el torneo chileno como competicién precursora al Campeonato

Sudamericano de Campeones (hoy conocida como la Copa Libertadores de América).

Durante la década del 50°, especificamente en 1952 se cred la Segunda Divisién de Chile,
categoria que incorpor6 a equipos de provincias y que desde entonces regula las divisiones
profesionales con un sistema de ascensos y descensos. Gracias a esto, el afio siguiente el
campeonato conto con la participacion de 14 equipos, luego que ascendieran por primera vez
dos equipos de la Segunda Division de Chile: Palestino y Rangers de Talca, primer equipo del
sur de Chile en participar en Primera Divisién. Con este sistema el campeonato de 1954 se
jug6 bajo el sistema de todos contra todos® mas una ronda final de los ocho mejores equipos.

Al afio siguiente, Universidad Catoélica descendia por primera vez en su historia.

En 1958 se instauré oficialmente la primera Copa Chile. La disputa de un torneo por

eliminacion mixto, que involucrara a cuadros de Primera y Segunda Division, estaba dentro del

8 El sistema de todos contra todos o sistema de liga, es un sistema de competicién deportiva, en que
todos los participantes del torneo se enfrentan entre ellos en un ndmero constante de oportunidades
(habitualmente una o dos).
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plan para el despegue del fatbol chileno, que requeria de diversas reformas deportivas de cara
a la Copa Mundial de 1962 a celebrarse en el pais. Junto a las ultimas fechas del torneo
nacional de ese afo, se comenzé a jugar a mitad de semana el certamen de copa, tal y como
se habia planificado. La competencia no entusiasmo inicialmente al pablico en las primeras
fechas, ni tampoco a los clubes que presentaban una gran cantidad de jugadores suplentes;

sin embargo, en las jornadas de cierre el publico respondio repletando los recintos deportivos.

En la década de 1960, la cantidad de equipos aumentd a dieciocho logrando que en el afio
1963 se haya logrado uno de los mejores promedios de asistencia en la historia del fatbol
chileno, con una cantidad de 12.438 espectadores por partido. Durante este decenio, el Ballet
Azul de la Universidad de Chile dominé el balompié nacional en refiidos campeonatos contra
Colo-Colo y Universidad Catdlica. Por otro lado, la mediania de la década reflej6 el ocaso y la
crisis de algunas histéricas instituciones deportivas que fundaron y animaron la Primera
Division de Chile en sus primeros afios. Asi, por ejemplo, Ferrobadminton -sucesor de
Badminton- descendi6 definitivamente a Segunda Division, sumado a los descensos y a las
negativas campafias de Magallanes y Santiago Morning. Hacia finales de la década de instaurd
un formato de torneo parecido al estilo argentino con un torneo metropolitano y otro provincial.
A esto se sumo la participacion de Antofagasta Portuario extendiendo las fronteras del fatbol

profesional chileno.

En 1971, el torneo volvié al sistema de todos contra todos, atrayendo a mas asistentes a los
espectaculos deportivos. En el torneo nacional del afio siguiente se logré superar la cifra de
tres millones de espectadores. Hacia 1973, en el ambito internacional, Colo-Colo llegé a la
final de la Copa Libertadores de ese afio, perdiendo con el cuadro argentino Independiente de
Avellaneda; que también derrotaria a Union Espafiola en la misma instancia definitoria en
1975. Hacia finales de la década, destaca la irrupcion de Cobreloa dentro del balompié

nacional.

Por su parte, en el campeonato de Segunda Division de 1976, la ACF instauré el sistema de
“liguilla de promocién™. Desde su creaciéon a 1979, los equipos que se ubicaban en el Gltimo

lugar de la tabla descendian a su asociacion de origen, hasta que en 1980 se creé la Tercera

9 La Liguilla de Promocion fue un minitorneo de futbol jugado en Chile con el objetivo de obtener dos
cupos para la Primera Division del siguiente afio, en el cual enfrentan a dos equipos de la Primera
Divisién, con dos equipos de la Segunda Division o Primera B, con el propésito de permanecer o
ascender de categoria para el siguiente afio.
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Division, categoria a la que debian descender los equipos con peor rendimiento en el

campeonato.

En la década del 80’, en especifico para el torneo nacional de 1981, la ACF decidi6 disminuir
la participacion de dieciocho a dieciséis equipos. En el plano internacional, Cobreloa se
instalaria dos veces en la final de la Copa Libertadores, en las ediciones de 1981 y 1982,

siendo derrotado por Flamengo de Brasil y Pefiarol de Uruguay.

Durante esas temporadas, varios equipos regionales, hicieron su debut en la méaxima
categoria, como fue el caso de Fernandez Vial o Trasandino, sumando a otros cuadros como
Deportes lquique en 1980, ademas de Regional Atacama y Deportes Arica en 1982, siendo
este ultimo el que termind por extender el fatbol profesional, en la frontera mas septentrional
de Chile. Los campeonatos nacionales de 1983 y 1984 registraron cifras récord de equipos
participantes, veintidoés y veintiséis clubes, respectivamente. Con esto se tuvieron que

instaurar fases zonales, separando a los equipos en grupos, y una liguilla final por el titulo.

Bajo este escenario, la Asociacion Central de Futbol decidié disminuir el nUmero de clubes
participantes del campeonato nacional 1985 de Primera Division a veinte, volviendo a un
sistema de todos contra todos. En contraste, la Segunda Division, alberg6 a 28 equipos en
1987, la maxima cantidad de participantes en su historia. En 1988, la temporada fue marcada
por el descenso de la Universidad de Chile a la Segunda Divisiobn, como conclusién de

negativos manejos institucionales y malos resultados deportivos.

Hacia los afios 90’, en sus inicios se destaca el primer logro internacional de un equipo chileno,
Colo-Colo se consagra campeoén de la Copa Libertadores de América en 1991 tras vencer a
Olimpia de Paraguay. También en 1991, Provincial Osorno hizo su debut y extendié alin mas
la frontera del futbol profesional, hacia la Region de Los Lagos, pese a descender en ese
mismo afo. Otro hecho relevante, fue la desaparicién del profesionalismo, de Naval, equipo
perteneciente a la Armada de Chile. Hacia 1992, el cuadro “albo” se convertiria en campedn
de la Recopa Sudamericanay la Copa Interamericana. En la temporada siguiente, Universidad
Catdlica, alcanzaba la final de la Copa Libertadores. El cuadro “cruzado” perdio la posibilidad
de obtener el titulo, tras caer ante Sdo Paulo de Brasil. En lo que marca hasta la fecha, esa

fue la ultima final, de un equipo chileno, en la Copa Libertadores.

La temporada de 1994 significo la vuelta de Universidad de Chile como campedn del fatbol

chileno, luego de veinticinco afios de sequia. Ademas, Universidad Catodlica obtuvo la cuarta
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copa internacional oficial para el futbol chileno: la Copa Interamericana 1994. Esta década
destaca por ser una de las mas notorias del fatbol chileno, ya que los tres equipos “grandes”

disputaban de manera muy refiida los titulos de la Primera Division.

La temporada 1997 marcd toda una revolucion, ya que fue la primera en la que se jugaron
torneos cortos para la Primera Division de Chile, dividiéndose el campeonato nacional en
Torneo de Apertura y Torneo de Clausura, teniendo cada uno el mismo valor, que uno de
caracter anual. El formato fue adoptado del campeonato argentino y del mexicano, pero no
prosperé hasta el nuevo milenio. Cabe destacar que, en esa misma temporada, hizo su debut
Deportes Puerto Montt, que extendid la frontera austral del fatbol chileno de Primera Division.
Por otro lado, Unién Espafiola, uno de los fundadores del profesionalismo, cayé a Primera B -
nuevo nombre de la ex Segunda Division-, por primera vez en su historia. Con esto Colo-Colo
se transformd autométicamente en el dnico club chileno, que ha disputado todas las

temporadas en la maxima categoria del fatbol nacional.

En el siglo XXI, la Asociacion Nacional de Futbol Profesional (ANFP) decidi6 instaurar los
torneos cortos, que el futbol chileno habia experimentado en la temporada de 1997. A
diferencia de ese afio, este formato dividia cada torneo en una fase inicial, de fechas regulares
bajo el sistema de todos contra todos, y una fase final de playoffs!®, a la que clasifican los
equipos con mayor cantidad de puntos en la primera fase (o fase regular), enfrentandose entre
ellos, bajo el sistema de eliminacion directa en partidos de ida y de vuelta, hasta la obtencion
del titulo. EI modelo fue una imitacion del mexicano-argentino de Primera Divisién, a fin de
conseguir buenos dividendos econémicos, institucionales y deportivos, para los dirigentes de
la asociacion. En el plano internacional, Colo-Colo fue derrotado por Pachuca de México en la

final de la Copa Sudamericana 2006.

En primer campeonato de la década de 2010 fue una reedicion de los torneos de antafio, ya

que, debido al terremoto ocurrido en febrero, se modificé el sistema de campeonato con el

10 | os sistemas de eliminacion directa, cominmente denominados playoffs, es un tipo en torneos -0
instancia de este- que consiste en que el perdedor de un encuentro queda inmediatamente eliminado
de la competicion, mientras que el ganador avanza a la siguiente fase. Se van jugando rondas y en cada
una de ellas se elimina la mitad de los participantes hasta dejar un Unico competidor que se corona
como campeon.

En Chile, el sistema partia desde los cuartos de final que acogian a ocho equipos. Se enfrentaba el

primero de la fase regular -definido por el que tiene mayor puntaje- contra el octavo, el segundo contra
séptimo, el tercero contra el sexto y el cuarto contra el quinto.
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regreso inédito del sistema de todos contra todos, de dos ruedas durante el afio, siendo
campeodn el equipo que acumulase mas puntos en la tabla de posiciones. Al afio siguiente, se
recuperé el sistema de playoffs. Ademas, en ese afio y con el argentino Jorge Sampaoli,
Universidad de Chile se consagré6 campeoén de la Copa Sudamericana 2011, tras derrotar a
Liga de Quito.

El afio 2011, la ANFP decide crear la Segunda Division Profesional, correspondiente a la Ultima
categoria profesional del futbol en Chile. Nace oficialmente luego de una propuesta aprobada
en el Consejo de Presidentes de la Asociaciéon Nacional de Futbol Profesional y se llevé a cabo
desde el afio 2012, siendo la nueva tercera categoria del futbol chileno por encima de la

Tercera Division A de la Asociacion Nacional de Futbol Amateur de Chile (ANFA).

En 2012, la ANFP decidi6 abolir los playoffs y tomando una calendarizacion de formato
europeo!! dejando solo torneos cortos semestrales para el fitbol chileno. También, decreté
crear la Supercopa de Chile que se disputa anualmente entre los clubes campeones de la
Primera Division y de la Copa Chile de cada temporada y se juega desde el afio 2013.

Actualmente, el sistema de campeonato de la Primera Divisién del fatbol chileno recibe a
dieciséis equipos en un torneo largo para la temporada 2018. Después de ocho afios el torneo
2018 se jugara en dos ruedas -torneo largo-, bajo el sistema de todos contra todos. Al final del
certamen el equipo ganador, es decir el que tenga mas puntos en la competencia, se corona
como “Campeo6n Nacional de Primera Divisién del Futbol Profesional Chileno”. El acceso a

torneos internacionales queda asignado de la siguiente manera:

e Los 1° 2°vy 3° lugares tendran acceso a jugar Copa Libertadores. El otro cupo sera
entregado al campe6n de la Copa Chile

e Los 4° 5° 6°y 7° lugares tendran acceso a jugar Copa Sudamericana

Finalizada la temporada, los clubes que se ubiquen en las posiciones 15° y 16° de la tabla,

descenderan a la Primera B de Chile.

11 El “formato europeo” de competiciones del futbol chileno tenia por objeto emular el calendario que
primaba en las competencias futbolisticas en Europa, es decir comenzando cada temporada en julio-
agosto de un afo y finalizando en abril-mayo del afio siguiente, con un pequefio receso en enero. La
justificacion a este cambio se debio para que las transferencias coincidieran con las europeas y asi los
clubes del futbol chileno pudieran ofertar a sus mejores jugadores en ese periodo de traspaso de
jugadores.
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Por su parte el campedn de la Primera B junto con el ganador la “Final por el Segundo
Ascenso” ascendera a Primera Division. El ultimo de la Primera B caeréa a la Segunda Division
Profesional. En ésta, participan actualmente un total de diez equipos profesionales, por dos
cupos disponibles a la Primera B, mediante lo cual el equipo campe6n asciende
automaticamente a dicha categoria, al igual que el subcampeon. Por el contrario, los equipos

gque terminen en el Ultimo y pendltimo lugar de la tabla descenderan a la Tercera Division A.

Actualmente la informacién de los equipos de Primera Division, Primera B y Segunda Divisién
del fatbol chileno esta en las Tablas 2.6.1, 2.6.2, 2.6.3y 2.6.4.

Tabla 2.6.1. Informacién general de los equipos de Primera Division del futbol chileno.

Club Ciudad Afio Entrenador?? Titulos

Fundacion Primera
Audax Italiano Santiago 1910 Juan Ribera (CHI) 4
Colo-Colo Santiago 1925 Héctor Tapia (CHI) 32
Curic6 Unido Curico 1973 Jaime Vera (CHI) 0
Deportes Antofagasta Antofagasta 1966 Gerardo Ameli (ARG) 0
Deportes lquique Iquigue 1978 Miguel Riffo (CHI) 0
Deportes Temuco Temuco 1916 Miguel Ponce (CHI) 0
Everton Vifia del Mar 1909 Javier Torrente (ARG) 4
Huachipato Talcahuano 1947 | Nicolds Larcamén (ARG) 2
O’Higgins Rancagua 1955 | Mauricio Larriera (URU) 1
Palestino Santiago 1920 | Sebastian Méndez (ARG) 2
San Luis de Quillota Quillota 1919 Diego Osella (ARG) 0
Unién Espafiola Santiago 1897 Martin Palermo (ARG) 7
Unién La Calera La Calera 1954 Victor Rivero (CHI) 0
Universidad Catdlica Santiago 1937 Befiat San José (ESP) 12
Universidad de Chile Santiago 1927 Frank Kudelka (ARG) 18
Universidad de Concepcién Concepcién 1994 Francisco Bozan (CHI) 0

Fecha de Consulta: 7 de julio de 2018

12 A la derecha la nacionalidad del entrenador.
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Tabla 2.6.2. Informacién general de los equipos de Primera Divisién del futbol chileno.

. . . Patrocinador
Club Estadio Capacidad | Marca Uniforme Principal
Audax Italiano Bicentenario de la Florida 12.000 Macron Traverso
Colo-Colo Monumental 47.347 Under Armour Morris Garages
Curic6 Unido La Granja 8.278 One Fit Multihogar
Deportes Antofagasta Regional (Eglvo y 21.000 CAFU Minera Escondida
Bascufian

Deportes lquique Municipal de Cavancha®® 5.500 Rete Unlversll_)drzttj Arturo
Deportes Temuco German Becker 18.000 Joma Rosen
Everton Sausalito 21.000 Pirma Fox Sports
Huachipato Huachipato-CAP Acero 1.500 Mitre PF Alimentos
O’Higgins El Teniente 14.000 Adidas VTR
Palestino Municipal de La Cisterna 12.000 Training Bank of Palestine
San Luis de Quillota Lucio Farifia Fernandez 7.700 Capelli Sport PF Alimentos
Unién Espafiola Santa Laursaézmverydad 19.000 Kappa Universidad SEK
Unién La Calera Lucio Farifia Fernandez?!® 7.700 KS7 PF Alimentos
Universidad Catdlica San Carlos de Apoquindo 14.000 Umbro DirecTV
Universidad de Chile Nacional de Chile 49.000 Adidas Chevrolet
Universidad de Alcaldesa Ester Roa
Concepcién Rebolledo 33.000 KS7 Salazar Israel

Fecha de Consulta: 7 de julio de 2018
Tabla 2.6.3. Informacién general de los equipos de Primera B del futbol chileno.

Club Entrenador Estadio Marca Patrocinador
Barnechea Hernan Pefia Municipal de Lo Capell -
Barnechea Sport
Cobreloa Rodrigo Meléndez Zorros del Desierto Macron Finning CAT
Cobresal Gustavo Huerta El Cobre KS7 PF Alimentos
Coquimbo Unido Patricio Graff Frangsco Sanchez CAFU TPC Coquimbo
umoroso
Deportes Copiapo Erwin Duran Luis Valen_zuela CAFU Factor One
Hermosilla
Deportes La Serena Luis Marcoleta La Portada Luanvi Muebles La Alpina
- . . Roberto Bravo - —
Deportes Melipilla Rodrigo Cordova Santibafiez Training Ariztia
Deportes Puerto Montt Fernando Vergara Chinquihue KS7 PF Alimentos
Deportes Valdivia Jorge Aravena Pargue Municipal One Fit AFP Modelo
Magallanes Oscar Correa Municipal de San Andrémeda
Bernardo
Nublense German Cavalieri Nelson Oyarz(n Joma IANSA
Arenas
Rangers de Talca Cristidn Aran Fiscal de Talca Training PF Alimentos
San Marcos de Arica Hernan Godoy Carlos Dittborn Wimaf TPA Arica
Santiago Morning Jaime Garcia Mung:ilnpgnie La CAFU Financiera Nasur
Santiago Wanderers Miguel Ramirez Elias Figueroa Brander Macron TPS Valparaiso
Unién San Felipe Ch_rlstlan Mun|C|pa_I de San KS7 )
Lovrincevich Felipe

Fecha de Consulta: 7 de julio de 2018

13 Deportes Iquique utiliza el Estadio Municipal de Cavancha, debido a la remodelacion de su recinto
principal, el Tierra de Campeones (12.000 espectadores). Union La Calera utiliza el Estadio Lucio Farifia
Fernandez, debido a la remodelacién de su recinto principal, el Nicolds Chahuan Nazar (10.000
espectadores).
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Tabla 2.6.4. Informacién general de los equipos de Segunda Division del fatbol chileno.

Club Entrenador Estadio Marca Patrocinador
Colchagua Rall Gonzalez Jorge Silva Valenzuela One Fit Greenvic
Deportes Recoleta Fabian Marzuca Municipal del48an Training -

Bernardo
Deportes Santa Cruz Osvaldo Hurtado | Joaquin Mufioz Garcia | Andrémeda -
Deportes Vallenar Ramoén Climent Nelson Rojas KS7 Comercial Sol
Fernandez Vial Roberto Mufioz Ester Roa Rebolledo CAFU Lipigas
General Velasquez Roberto Rojas Augusto Rodriguez Andromeda | Aridos San Vicente
Iberia de Los Angeles Patricio Almendra Munzlpal de Los Training VTR
ngeles
Independiente de . . Miguel Alarcén .
Cauquenes Felipe Cornejo Osores? PSport San Enrique
Malleco Unido Daniel Chazarreta Alberto Larraguibel Andromeda Scotta
Morales
San Antonio Unido Freddy Ferragut Eugenlo'Cafto TDeportes STI
Gonzélez

Fecha de Consulta: 7 de julio de 2018

14 Deportes Recoleta utiliza el Estadio Municipal de San Bernardo, debido a la remodelacion de lo que
sera su nuevo recinto principal, el Leonel Sanchez de Recoleta. / ¥Independiente de Cauquenes utiliza
el Estadio Miguel Alarcon Osores de Cauquenes, debido a la remodelacion de su recinto principal, el
Fiscal Manuel Moya Medel / *San Antonio Unido utiliza el Estadio Municipal Eugenio Castro Gonzélez
de El Quisco, debido a la remodelacién de su recinto principal, el Olegario Henriquez Escalante.

52



2.7 Desarrollo de Hipotesis

Dada la revision de la literatura, se cre6 un modelo que estudie el vinculo entre el desempefio
futbolistico y el relacionado al modelo de negocio de estos equipos de futbol en parametros
operacionales, comerciales y financieros. Esta relacién se basé en la l6gica propuesta por
Kaplan y Norton en la herramienta del cuadro de mando integral en 1996 y 2000. Como se
menciond anteriormente, ellos expresan que una estrategia es un conjunto de hipoétesis sobre
la causa y el efecto. El sistema de medicién debe establecer de forma explicita las relaciones
(hipétesis), entre los objetivos (y medidas) en las diversas perspectivas, a fin de que puedan
ser gestionadas y validadas. Asi pues, un mapa conceptual adecuadamente construido debe
contar la historia de la estrategia de la unidad del negocio, en este caso, deportiva. Asimismo,
se adaptaron las perspectivas estratégicas del cuadro de mando integral con tal de

relacionarlas con la gestién deportiva.

Para hacer posible la adaptacion de los mapas estratégicos en aspectos de gestion deportiva
se utilizd6 un modelo integrativo entre las perspectivas estratégicas de Kaplan y Norton y los
pilares de gestion deportiva del modelo Spliss de Bosscher y Van Bottenburg (2006). Para ello
se escogieron y homologaron los pilares de: financiamiento, participacion deportiva,
identificacion de talento y sistemas de desarrollo de este, facilidades de entrenamiento,
provision de entrenamiento y desarrollo de técnicos, participacién en competencias nacionales

e internacionales; los cuales se adaptaron al modelo estratégico del cuadro de mando integral.

Si bien es cierto, lo que se pretende realizar es un modelo causal de rendimiento, lo que se
pretende utilizar en esta investigacion es un “mapa conceptual-relacional deportivo” (Figuras
2.7.1 y 2.7.2) que analice vinculos entre distintas categorias homologadas a través de las
correlaciones entre las estrategias deportivas, los resultados futbolisticos derivados de éstas

y relacionandolos con los aspectos financieros de los clubes.

En consecuencia, y teniendo en cuenta las decisiones anteriores, es que se optd por crear
diversas categorias que permitan desarrollar los conceptos mencionados con tal de ser
testeadas a través de los datos disponibles. Por ello, se establece este “mapa conceptual-
relacional deportivo” que permita la utilizacion de un modelo de analisis del desempefio
deportivo aplicado al campeonato de fatbol profesional chileno de Primera Division. Estos se
derivan de la adaptacion del modelo tedrico de relaciones causales de Kaplan y Norton, y del

modelo Spliss de De Bosscher y Van Bottenburg.
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Entonces, para conceptualizar estas relaciones, las categorias que fueron escogidas para esta
investigacion fueron: “Recursos Deportivos”, “Estrategia Deportiva”, “Eficiencia Operacional”,
“Resultados Deportivos”, “Resultados Comerciales”, “Control de Costos” y “Resultados

Financieros”.

Recursos Deportivos: Inversién, cuerpo técnico y divisiones inferiores

En la literatura, el modelo Spliss de De Bosscher y Van Bottenburg (2006) explica que el pilar
namero 1, de financiamiento, describe que la inversion es considerada un input i de la
metodologia porque, en teoria, se crean mas oportunidades de mejor desempefio deportivo.
Este pilar se estima como un indicador efectivo de éxito deportivo ya que un aumento en los
recursos genera una mejor forma de desempenfarse en el ambito deportivo. A su vez, estos
desembolsos que van en busca de una “mejor forma de jugar” deben ser administrados de
manera correcta por las instituciones con tal de promover el desarrollo deportivo de la
organizacion (Morales-Sanchez, Pérez-Lopez, Morquecho-Sanchez y Hernandez-Mendo,

2015; Pérez-Lépez, Morales-Sanchez, Anguera y Hernandez-Mendo, 2015).

De hecho, en deportes como el fatbol, la competitividad de las organizaciones es imperante
para lograr los resultados deportivos establecidos a comienzos de temporada. Por ello, es que
los clubes que puedan poseer mayor capacidad de invertir tienen la opcion de contratar mucho
mas talento que el resto y tengan mas posibilidades de optar al titulo de liga (Mon Friera y
Rodriguez-Guerrero, 2016). La calidad de los jugadores con los que se cuente influencia en la

forma de desempefarse de los equipos (Sarmento et al., 2016; Sampaio et al., 2015).

Spliss afade que la identificacion de talentos busca detectarlos de manera precoz a través de
las escuelas de formacion, en el caso del futbol, “series inferiores o cadetes”. También, se
requiere de un sistema de medicion y progreso a otras categorias con tal de monitorear el
avance de los atletas. Por otra parte, los recursos deportivos necesitan ser entregados de
manera tal de que se entreguen las mejores oportunidades de formacion, ejemplos de esto
son los campos de entrenamiento a nivel de clubes y/o con la seleccién nacional. Por ultimo,
es sumamente importante el apoyo en competencia y entrenamientos durante el desarrollo del
talento (De Bosscher et at., 2006).

A su vez, las caracteristicas de los entrenadores que comandan los clubes producen que los

equipos jueguen de una determinada manera (Mateo y Valdano, 2005). Marcelo Bielsa
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menciona: “jLos entrenadores infervenimos en el juego! (...) Antes del partido, hacemos lo
imposible por explicar que hay que conservar mucho tiempo la posesién de la pelota vy,
obviamente, que no la tenga el rival. Esa es una intencion, que a veces se confirma y otras
veces no. Por eso, los equipos deben estar preparados de igual manera para poseer la pelota
y para recuperarla” (Rojas, 2015). Asimismo, el liderazgo y la forma en las que los directores
técnicos se comunican con sus dirigidos produce un efecto en como ellos, posteriormente, se

desempenfaran en su deporte correspondiente (Fletcher y Wagstaff, 2009; Bion, 1952).

Dadas las investigaciones anteriores, se espera gque una mayor inversién en aspectos
deportivos, el “plantel de honor”, infraestructura y/o divisiones inferiores producen que los
equipos de la Primera Division del fatbol chileno tengan mejores aspectos de juego, ataque y
defensa. Sin embargo, se decide dejar la hip6tesis sin signo ya que los distintos aspectos de
recursos deportivos podrian generar que existe solo una relacion entre esta categoria y la
estrategia deportiva de los clubes, ya que la forma de juego puede ser distinta entre distintos

equipos. Por ende, se tiene la siguiente hipétesis:

Hipotesis 1 (H1). Existe una relacion entre “Recursos Deportivos” y “Estrategia

Deportiva’.

Estrategia Deportiva: Construccion y recuperacion del balén, tendencias ofensivas y

defensivas

En la revisién bibliogréafica realizada en los aspectos de gestién del desempefio, se explica que
el establecimiento de un subconjunto de indicadores de gestién, KPI, funcionan como el centro
de la gestion ya que miden el logro de los objetivos (Parmenter, 2015). Sin embargo, los KPI
son Utiles siempre y cuando sean adecuados para medir y gestionar el desempefio de alguna
unidad que tenga una estrategia determinada (Caprile, 2017a). El uso de los indicadores clave
de rendimiento permite que los individuos de un determinado grupo de trabajo tengan una
herramienta de informacién para la toma de decisiones (Caprile, 2017b; Dimon, 2013; Cokins,
2009; 2004) les sea de guia para su comportamiento (Caprile, 2017b; Cokins, 2009; 2004). En
consecuencia, la relevancia de los KPI dentro de la gestiéon deportiva se vuelve primordial para

analizar como los individuos buscan cumplir los objetivos.

El uso de ciertos indicadores clave para entender las estrategias de los equipos es una forma

de entender cdmo los equipos buscan anticiparse a sus rivales y cdmo contrarrestar sus
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opciones de ganarles un juego. En la MLB, los Oakland Athletics identificaron una oportunidad
de contratacion de jugadores a través de estadisticas que eran consideradas como “baratas”
dentro del medio (Lewis, 2003). El resultado de estos analisis produjo que los A’s consiguieran
clasificar a los playoffs del béisbol de los EE.UU.; y, mas importante, que los demas equipos
entendieran que para conseguir logros deportivos se podian utilizar métricas vinculadas a

distintos aspectos del juego.

En el fatbol, las distintas estrategias y tacticas que tienen los clubes de primer nivel se
producen con tal de lograr la victoria frente al rival de turno y, posteriormente, obtener el
campeonato que estén disputando (Cavalera et al., 2015). Aspectos como las transiciones
ofensivas, la posesion y recuperacion del balon, la defensa implementada, las variantes de
juego, son patrones de juego que son analizados mediante indicadores (Gil-Lafuente, 2010).
Las secuencias de construccion de juego y como éstas decantan en el ataque de los equipos

permite que los equipos puedan anotar (Sarmento et al., 2016).

La dinamica del futbol ha cambiado a lo largo de la historia ya que actia como respuesta a
factores situacionales tales como el resultado de los partidos, el periodo de juego, el tipo y
etapa de la competicion (Lago-Pefias et al., 2015). Los regates -duelos ganados-, la
conduccién del balén, distribucion y efectividad de pases -corto o largo-, ataques por las
bandas, efectividad de remates, posesion, entre otros; son indicadores que los equipos estan
analizando para implementar sus disposiciones tacticas con el objetivo de sacar ventaja del
rival y conseguir resultados (Barreira et al., 2015). En definitiva, la forma de juego de los
equipos, plasmada en su “Estrategia Deportiva” influye en los resultados que éstos puedan

conseguir, por lo que se expresa en la siguiente hipétesis:

Hipotesis 2 (H2). Mejores indicadores de ataque, defensa, juego y pases estan

asociados a positivos resultados deportivos.

Resultados Deportivos, Comerciales y Financieros

Ahora bien, los resultados deportivos conseguidos de los clubes impactan de manera directa
en los resultados financieros que estos obtienen (ANFP, 2018). En un estudio vinculado a La
Liga espafiola, todos los equipos que han mantenido la categoria prefieren conseguir una
buena clasificacion deportiva a ser eficientes. Es decir, sus outputs deportivos (puntos) no van

a acompafados de outputs financieros. Con esto se muestra que no existe equilibrio entre
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eficiencia técnica y éxito deportivo, primando lo deportivo sobre la maximizacion del valor de

la organizacion y el crecimiento sostenible (Magaz-Gonzalez et al., 2016).

Este tipo de estudios se condice con la situacién financiera de los clubes del futbol chileno.
Para el afio 2017, los campeones de los Torneos de Clausura 2017 y Transicion 2017 fueron
Universidad de Chile y Colo-Colo, respectivamente. En sus estados financieros anuales para
el mismo afio el cuadro universitario registré pérdidas netas de M$1.428.737 aumentando sus
pérdidas acumuladas a M$7.910.926; por su parte, el cuadro albo tuvo mayores pérdidas de
2016 a 2017. Si en 2016 mostraba pérdidas por M$1.192.575, para el afio siguiente éstas
aumentaron a M$3.002.989.

El analista Pablo Tapia (2017) realizé un estudio en donde describe que si una persona
hubiese invertido $1.000 en cada una de las concesionarias que dirigen los caminos de Colo-
Colo, Universidad de Chile y Universidad Catélica -Blanco y Negro, Azul Azul y Cruzados,
respectivamente- desde enero de 2010 a agosto de 2017, esa inversiobn se hubiese
transformado en $3.538. De los tres equipos, Azul Azul fue la Gnica accion que renté de
manera positiva, 85,44%, mientras que las acciones de Blanco y Negro muestran un -13,72%

y -17,96%, respectivamente (El Mostrador Mercados, 2017).

A pesar de que los clubes mencionados lograron clasificar a torneos internacionales o
consagrarse campeones durante el periodo de estudio, la obtenciéon de objetivos deportivos
no ha significado un aumento de capitalizacién bursétil ni mejoras en los indices financieros,
ya que los accionistas prefieren vender sus posesiones con tal de hacerse con la utilidad
conseguida por el logro, debido a los deteriorados ratios que poseen; los cuales se condicen
con las pérdidas que poseen los “clubes grandes del futbol chileno™® (Carrizo, 2018; Tapia,
2017; Gémez, 2016; Elorrieta, 2012).

En contraste, otros clubes como Universidad de Concepcién muestran un mejor manejo que
los aclamados como los equipos “grandes de Chile”. En sus tres ultimos afos, EI Campanil
pas6 desde una pérdida neta de M$1.325.402 a utilidades en 2016 y 2017 -M$1.097.009 y

M$907.381, respectivamente-. En palabras del presidente de la rama de futbol de la UdeC,

15 Segun sus Estados Financieros, las utilidades (perdidas) declaradas de Colo-Colo (CC), Universidad
de Chile (UCH) y Universidad Catélica (UC) para los afios 2017 y 2016, respectivamente, son las
siguientes:

CC: -3,003 MM y -1,193 MM

UCH: -1,429 MM y -4,504 MM.

uUC: -0,810 MM y 0,189 MM.
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Mario Rodriguez: (El secreto de los numeros azules es...) “Ser ordenado. Tenemos un
presupuesto a principios de afio y no podemos salirnos de ahi. Y esa proyeccion se hace a
partir de ingresos que estan respaldados, dinero con el que uno sabe que cuenta. No podemos
pagar $20 millones de sueldo a un jugador” (Inostroza, 2018). Dada la evidencia, tanto

anecddtica como mostrada en la literatura se presupone:

Hipotesis 3 (H3). Los resultados deportivos se relacionan de manera negativa

con los indicadores financieros.

Ahora bien, los resultados deportivos estan correlacionados de manera directa con los
resultados comerciales que posean los clubes (ANFP, 2018; O’Ryan, 2018). Una reciente
auditoria de la ANFP (2018), retratada en el documento Anuario Financiero del Fatbol Chileno,
muestra que los ingresos percibidos por los clubes estan relacionados con cinco conceptos:
(1) Derechos de TV, los cuales son ingresos que provienen por concepto de transmision del
torneo local. (2) Comerciales, que provienen de la gestion de los clubes como patrocinios,
publicidad, explotacién del recinto deportivo, merchandasing, entre otros. (3) Transferencias,
generadas por la venta o préstamo de jugadores a otros clubes. (4) Ticketing, referido a los
ingresos por la venta de entradas (borderd) y abonados que tenga el club para los partidos del
campeonato nacional y torneos internacionales. (5) Otros, que pueden incluir premios recibido
por disputar certdmenes nacionales e internacionales y otros aportes que puedan entregar

empresas publicas o privadas.

Como se menciond anteriormente, los clubes de Primera Division del fltbol chileno basan su
presupuesto en los ingresos que esperan percibir, normalmente de derechos de television
(ANFP, 2018; Inostroza, 2018; América Economia, 2011). Otros estudios muestran que uno
de los factores que inciden en las asistencias de publico de fatbol profesional son los
resultados que los clubes obtengan dentro del terreno de juego (Bortoluzzo, 2016; Palacios et
al., 2012; Alonso y Kaufmann, 1991). A lo anterior se aflade los premios por participar en
competencias internacionales, ya que clasificar a un torneo internacional conlleva un
importante importe de dinero para los equipos. En 2018, se repartieron USD $103,85 millones
en la Copa Libertadores y para 2019 esa cifra ascendera a USD $161,9 millones. Sumando a
la Copa Sudamericana, la CONMEBOL distribuira USD $209,1 millones, el triple de lo
entregado en 2015 (CONMEBOL, 2018).
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A su vez, las gestiones con patrocinadores para conseguir alianzas que aumenten los ingresos
por esta via comprometen recursos siempre y cuando los clubes logren desempefios acordes
a lo que la contraparte espera (Merifio y Vera, 2016; Ferrucho, 2013). Asimismo, la venta de
jugadores a otros clubes es parte primordial de los ingresos para las instituciones ya que
permite mejorar las arcas de éstas (ANFP, 2018). En definitiva, ante la evidencia encontrada

en la literatura como la expuesta de manera anecdotica, se sostiene que:

Hipotesis 4 (H4). Mejores resultados deportivos implican mejores resultados

comerciales para los clubes.

Como se describié en la hipotesis anterior, los resultados comerciales de los clubes estan
compuestos por derechos de television, borderd, publicidad, transferencia de jugadores y
otros. En una entrevista con el Diario Concepcion, el mencionado presidente del futbol UdeC,
Mario Rodriguez, declaré: “Nuestra mejor entrada es CDF, como pasa con todos los clubes, y
también entra dinero por sponsors, arriendo de canchas y venta de jugadores. Mire, a nosotros
nos doli6 mucho vender a Jean Meneses a México, pero si no lo haciamos, podiamos quedar
con numeros rojos. Esa es la realidad y nosotros somos uno de los clubes de provincia que
mas vende. Por eso nos mantenemos” (Inostroza, 2018). Bajo estas circunstancias, es que se
supone que las instituciones pueden solventar sus gastos y generar caja gracias a los

resultados comerciales que estos obtienen.

En un estudio generado para el fltbol peruano, Un acercamiento al deporte y al futbol como
negocio y al funcionamiento, problematica y mejora del fatbol peruano (2011) el autor describe
que uno de los factores clave de éxito que permiten a los equipos del futbol mundial tengan
positivos indicadores financieros es la diversificacion de sus fuentes de ingresos con tal de

mejorar su rentabilidad y liquidez (Garcia, 2011).

Lo anterior se ve refrendado por una entrevista realizada a Luis Jara, director del Centro de
Contabilidad y Transparencia Informativa de la Facultad de Economia y Negocios de la
Universidad de Chile, donde argumenta: “la generacién de recursos en la industria del futbol
esta muy orientada a la gestion innovadora de los administradores, en aspectos como
fidelizacion de la hinchada a través de venta de abonos, merchandising, realizacién de
espectaculos deportivos, arriendo de estadios y espacios, publicidad, etc.” (Carcamo y

Kuschel, 2017). Con esto se propone que:
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Hipdtesis 5 (H5). Existe una relacion positiva entre “Resultados Comerciales”

y “Resultados Financieros”.

En el marco tedrico se establecio, a través de un estudio que vincula eficiencia técnica de los
clubes de futbol y sus logros deportivos, que los equipos no poseen equilibrio entre dicha
eficiencia y el éxito futbolistico priorizando lo deportivo sobre la maximizacion del valor de la
organizacion y el crecimiento sostenible. En la investigacion se describe que estas
instituciones se enfocan netamente en aspectos ligados a la estructura deportiva, dandole
mayor importancia que la estrategia de maximizar el valor (Magaz-Gonzélez et al., 2016; Miller,
2012; Seitz, 2012; Garcia, 2011).

Sin embargo, existen equipos que consiguen esta “armonia”, ya que escogen deliberadamente
actuar acorde a sus posibilidades financieras y futbolisticas, optimizando su experiencia
deportiva, tamafio de mercado y estructura organizativa (Magaz-Gonzalez et al., 2016). Ante
esto, se espera que los resultados comerciales, graficados en los ingresos percibidos por los

clubes y que producen los ratios financieros, sean afectados por el desempefio deportivo.

Es decir, se espera que, dada la consecucion de objetivos deportivos por parte de los clubes,
a través de la clasificacion a torneos internacionales o consagrarse campeon de un torneo
determinado, las instituciones consigan tener resultados comerciales a través de la venta de
pases de jugadores, ticketing, merchandising, entre otros aspectos comerciales. Con esto, se
espera que la relacion entre los resultados comerciales y financieros se vea afectada por dicho
logro, evidenciando un impacto en la salud financiera de los equipos. Dado lo anterior, la

preposicion queda planteada de la siguiente manera:

Hipotesis 6 (H6). La relacion entre “Resultados Comerciales” y “Resultados

Financieros” es moderada por “Resultados Deportivos”.

Eficiencia operacional: costos y productividad

Del mismo modo que los recursos deportivos generan una estrategia futbolistica, estos son un
gran item de costos para los clubes de Primera Divisién. En la auditoria realizada por la ANFP
se refleja que cerca de un 50% de los ingresos de los clubes son utilizados para costear los

planteles y el cuerpo técnico del balompié nacional (ANFP, 2018). En la citada entrevista del
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6 de agosto de 2018, Mario Rodriguez expresaba que “los costos de sueldos de los jugadores
se han disparado (...) No es facil tener un buen equipo sin salirse del presupuesto. Imaginese
que somos sublideres frente a equipos que gastan muchisimo mas” (Inostroza, 2018). Esta
evidencia anecdotica encontrada en el analisis realizado por el ente regidor del fatbol chileno

y un presidente de este también es tema de preocupacion en otros deportes.

En el libro Moneyball (2004) se evidencia que uno de los factores que lleva a los Oakland
Athletics a ser pioneros en el &mbito del sabermetrics, son las altas cifras que se le pagaban
a los jugadores talentosos del béisbol de las grandes ligas estadounidense por conseguir “la”
estadistica que les permitiera ganar los partidos. En el texto queda claro que pagar de manera
excesiva a atletas con tal de vencer al rival iba en contra de la eficiencia buscada por los

equipos con poco presupuesto, como fue el caso de los Atléticos.

Por su parte, en la National Football League la problematica de la eficiencia de los sueldos y
como los clubes invierten en sus figuras, es parte de la gestion. La investigacion de Palafox-
Alcantar y Vargas-Hernandez (2015) demuestra que es posible lograr una eficiencia técnica
en el equipo ofensivo de las franquicias -sin ir en contra de los logros deportivos-, pero que los
recursos se malgastan a la hora de contratar personal defensivo, haciendo que lo conseguido
por una parte del equipo sea diezmada por su contraparte. Simultdneamente, en la NFL las
victorias de los equipos se deben al talento que los equipos acumulen y la infraestructura que
sean capaces de facilitar, aunque esto vaya en contra de los costos incurridos (Jozsa, 2014;

Longley, 2013; Gandar et al., 2001). Dada la evidencia, se postula lo siguiente:

Hipotesis 7 (H7). Mayores “Recursos Deportivos” estan asociados una menor

“Eficiencia Operacional’.

Como se ha descrito en hipétesis anteriores, la eficiencia buscada por los clubes afecta de
manera negativa los indices financieros de los equipos de fatbol (Magaz-Gonzalez et al., 2016;
Miller, 2012; Monsalve, 2012; Murillo Fort, 2012; Seitz, 2012; Garcia, 2011). El aspecto
deportivo prima por sobre el comercial y financiero, produciendo que la frase “ganar a toda

costa” cobre cada vez mas sentido.

En una entrevista con el Diario Concepcién Carlos Smith, director de Ingenieria en
Administracion de la Universidad del Desarrollo postula lo siguiente: “Es relevante que los

clubes sean manejados por personas expertas en temas administrativos, en conjunto con los
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expertos en fatbol. Es necesario profesionalizar las instituciones y tratarlas como lo que son:
empresas. Esto implica preocuparse no solo de los ingresos y egresos del club, sino de buena
politica de inversiones en términos financieros y deportivos (...) Si el problema no se trata con
una mirada integral y no se consideran las implicancias de corto y de largo plazo, ser4 muy
dificil que los clubes subsistan”(Céarcamo y Kuschel, 2017). En definitiva, si el control de costos
de los clubes no es visto como una problemética dentro de ellos, la sostenibilidad de estos se

ve afectada.

Las declaraciones de Smith concuerdan con la realidad reciente. El club Universidad Catélica,
campedn del ultimo Campeonato Nacional en 2018. Los analisis financieros del club se ven
bastante diezmados principalmente por los altos costos que significa mantener un plantel de
jugadores y cuerpo técnico. En un afio en el que probablemente la gran inversién del club fue
la contratacion del entrenador Befiat San José, la UC acumulaba pérdidas por $828,2 millones
a septiembre, de acuerdo con el estado de resultados que envié a la Comision para el Mercado
Financiero (Nogales, 2018). Los elevados desembolsos en las remuneraciones de la plantilla
del plantel de honor producen que los resultados financieros, sobre todo en rentabilidad se
vean afectados dadas las constantes pérdidas anteriormente mencionadas (Barrera, 2018;
Orellana, 2018; Deportes de El Mercurio, 2017). Dado el contexto tanto anecddtico como

tedrico se establece que:

Hipotesis 8 (H8). Existe una relacion entre “Eficiencia Operacional” y “Control

de Costos”.

Hipotesis 9 (H9). El control de costos de los clubes afecta sus resultados

financieros.
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3 Metodologia

Para realizar la propuesta aplicada al campeonato de futbol profesional chileno de Primera
Divisién, se realizaron diversas etapas que permitieron construir un modelo de desempefio
deportivo-financiero de los clubes del balompié nacional. Para ello, se hizo necesario revisar
la literatura planteada en el Capitulo 2, asi como los datos necesarios para realizar la

investigacion.

Ahora bien, existi6 un proceso de recoleccién y procesamiento de la informacion con tal
establecer las variables relevantes para la construccion de una propuesta de modelo de
analisis del desempefio deportivo aplicado al campeonato de fatbol profesional chileno de
Primera Division. Para ello se construyé una base de datos que combind datos deportivos,
comerciales y financieros para comprobar las hipétesis propuestas. Asimismo, se relacionaron
aspectos como la estrategia y resultados deportivos, comerciales y financieros mediante los
estudios de Kaplan y Norton (1996 y 2000), y De Bosscher et al. (2006). Ademas, se realiz6
un andlisis de la base de datos construida con el objetivo de mantener la precision,
congruencia y calidad de los indicadores obtenidos. En consecuencia, y como ultima fase del
estudio, se procede a demostrar la relacién de los parametros anteriores a través del testeo

estadistico de un modelo que los vincule.

3.1 Propuesta de Modelo de Rendimiento para los Clubes del Fatbol Chileno

Dada la revision de la literatura, y tal como se mencion6 en el subcapitulo de Desarrollo de
Hipétesis, el objetivo de la investigacion es realizar una propuesta de modelo de analisis del
desempefio deportivo aplicado al sujeto de esta investigacion, el cual se define como doce
equipos pertenecientes al campeonato de futbol profesional chileno de Primera Division. Este
modelo de analisis busca relacionar los conceptos mencionados previamente -Recursos
Deportivos, Estrategia Deportiva, Resultados Deportivos, Resultados Comerciales y
Resultados Financieros- con tal de entregar relaciones que justifican el desempefio deportivo

y financiero de los clubes del futbol chileno.

El objetivo de esta investigacion fue comprobar, a través del andlisis de resultados de doce
clubes de la Primera Divisién del Fatbol Chileno, si las estadisticas deportivas de los clubes

del futbol chileno conllevan una estrategia deportiva determinada consiguiendo posteriormente
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resultados esperados tanto en el plano futbolistico como en el “negocio futbol”. Es decir, se
busca generar un vinculo entre el desempefio futbolistico y el rendimiento del modelo de

negocio para los equipos de fatbol tanto en pardmetros comerciales como financieros.

Tal como se ha descrito a lo largo del marco tedrico, especificamente en el subcapitulo 2.7 de
Desarrollo de Hipétesis, se ha realizado una exhaustiva revision de la literatura, la cual ha sido
detallada en el marco tedrico con el objetivo de establecer el estado del arte en las disciplinas
de control de gestion y gestion del desempefo, aplicadas especificamente a gestién y
desempefio deportivo. De estas tematicas, es posible establecer que existen diversas
herramientas que permitieron llevar a cabo la investigacién propuesta con tal de determinar
cémo el desempefio deportivo tiene impactos en el desempefio del negocio en los distintos
deportes expuestos a lo largo de la literatura anterior. Por ello, es que se vuelve esencial
escoger ciertas partes del marco teérico que fueron Utiles para el posterior desarrollo de la

investigacion.

De la seccion de control de gestién la literatura escogida que sustentd en la metodologia
utilizada en las herramientas propuestas por Kaplan y Norton a lo largo de sus investigaciones,
como el cuadro de mando integral (1996 y 2000) y los mapas estratégicos (2004), los cuales
se sustentan en relaciones causa-efecto entre los distintos objetivos estratégicos de una
compafia, los cuales solventan su estrategia. A partir de esto se desarrollé un “mapa

conceptual-relacional deportivo” que sera de base de la investigacion.

De la seccién de gestion del desempefio, se recurrié a la teoria basada en Cokins (2004 y
2009) para analizar los rendimientos de una institucion, a través de diversos indicadores claves
de rendimiento (KPI). De esta temética se establecieron los KPI que reflejaran los aspectos

del “mapa conceptual-relacional deportivo”.

Por ultimo, se utilizé el modelo Spliss desarrollado por De Bosscher et al. (2006), el cual
evidencia los pilares de la politica deportiva institucional que influencian el éxito. Del modelo
Spliss de los autores se adoptaron los conceptos que sustentan el desempefio deportivo de
los equipos del fatbol chileno. De ellos se genera un paralelismo de los conceptos de
financiamiento (pilar 1), participacion deportiva (pilar 3), identificacion del talento y sistema de
desarrollo de este (pilar 4), facilidades de entrenamiento (pilar 6) y participacion en

competencias nacionales e internacionales (pilar 8).
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Para crear el “mapa conceptual-relacional deportivo” se establecieron diversos conceptos que
puedan plasmar las ideas del modelo Spliss. De los pilares, se establecieron indicadores
basados en la légica de KPI planteada por Cokins (2009; 2004). A partir de esta légica, lo que
se pretendia es probar la relacion entre las distintas categorias que se generaron para esta

investigacion.

Ahora bien, se busco6 generar un modelo que resumiera la estrategia de recursos de los clubes,
la cual influyera en la gestién del negocio y la estrategia deportiva. A su vez, estos términos
impactar en los resultados deportivos, comerciales y financieros. Este procedimiento se llevé
a cabo con tal de denotar los aspectos que se requieren para analizar de manera integra las
teméticas planteadas en Spliss. En consecuencia, se establecié un modelo inicial para esta
investigacion el cual queda plasmado en la Figura 3.1.1. A pesar de lo anterior, hay que
destacar que este modelo no fue utilizado en la investigacion por falta de datos e informacion
por parte de los clubes a estudiar, solo es una representacion de como se espera que se
relacionen las categorias a investigar.

Figura 3.1.1. Modelo preliminar de andlisis de desempefio propuesto para los clubes del fatbol
chileno.

______________________________________________ RESULTADOS

RESULTADOS
COMERCIALES

RESULTADOS
DEPORTIVOS

GESTION DEL NEGOCIO
ESTRATEGIA ESTRATEGIA EFICIENCIA
DEPORTIVA COMERCIAL OPERACIONAL

ESTRATEGIA DE RECURSOS
RECURSOS CAPACIDADES DE
DEPORTIVOS GESTION

De manera preliminar, lo que contiene cada uno de los cuadros de la Figura 3.1.1 se denota
en la Tabla 3.1.1. Ademas, para cada una de las categorias del modelo, se establecieron
diversos indicadores que evidencian el desempefio de las categorias anteriormente plasmadas

dicha figura. Estos indicadores preliminares se encuentran en el Anexo 1.
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Tabla 3.1.1. Detalle de las categorias del modelo para los clubes del futbol chileno.

Perspectiva | Descripcion

Capacidad Vinculada a jugadores (formacién, divisiones inferiores, compra y venta de pases, creacion de

derecursos | equipos acorde al presupuesto), cuerpo técnico (liderazgo, capacidades y habilidades de
entrenamiento), cuerpo médico, entre otros.

Capacidad Vinculada a la administracion y gestion de la organizaciéon deportiva (cultura, declaraciones

de gestion estratégicas, estructura organizacional, entre otros).

Estrategia Vinculada a la tactica de los partidos. Estableciendo a priori estilos o patrones de juego como

deportiva “pragmatico”, “defensivo”, “ofensivo o vertiginoso”, “intensivo en posesion”, entre otros.

Estrategia Vinculada a estrategias de marketing, merchandising, anuncios publicitarios, redes sociales,

comercial auspicios a la institucion, asistencia al estadio, entre otros aspectos.

Eficiencia Vinculada a la eficiencia técnica de la institucion, con la planificacion y control financiero. Con

operacional | ello analizar la estructura de costos y la productividad de los equipos.

Resultados | Vinculados al objetivo deportivo conseguido por los clubes de fatbol estudiados. Estos pueden

deportivos ser: mantener la categoria, ser campeon, participar en competencias internacionales.

Resultados | Vinculados al desempefio financiero que tenga el club. Indicadores de rentabilidad, liquidez,

financieros | solvencia y eficiencia fueron analizados en esta tematica.

Los indicadores relacionados con las estadisticas analizadas en un partido de fatbol se

fundamentan en los trabajos de Sarmento et al. (2016), Barreira et al. (2015), Cavalera et al.

(2015) y Gil-Lafuente (2010); los cuales destacan ciertas variables que explican la forma de

jugar de distintos equipos de futbol. Los KPI vinculados al “negocio futbol” tales como

asistencia al estadio, ingresos por conceptos de borderd y publicidad se basan en las

investigaciones de Bortoluzzo et al. (2017), Garcia (2011), Palacios et al. (2012) y, Alonso y

Kaufmann (1991). Por ultimo, las razones financieras, y sus respectivas formulas fueron
obtenidas de los libros de Ross, Westerfield y Jaffe (2000); Ross, Westerfield y Jordan, (1997);

y Bernstein (1995). Lo anterior se resume en la Tabla 3.1.2.
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Tabla 3.1.2. Detalle de los estudios que sustentan el modelo deportivo para los clubes del futbol

chileno.

Indicadores

Autor/Autores (Afo)

Contribuciones

Estadisticas
deportivas /
futbolisticas.

Sarmento et al. (2016), Barreira et al.
(2015), Cavalera et al. (2015) y Gil-
Lafuente (2010).

Uso de estadisticas deportivas para identificar
patrones de juego en determinados equipos
de fatbol. Con esto se evidencia como los

clubes obtienen sus resultados deportivos.

Variables comerciales
ligadas a la gestion

del “negocio futbol”.

Bortoluzzo et al. (2017),
(2016),
(2012), Miller (2012), Murillo Fort (2012),
Seitz (2012), Palacios et al. (2012),
Garcia (2011), Alonso y Kaufmann

(1991).

Magaz-

Gonzalez et al. Monsalve

Realizan diversas investigaciones sobre
cémo los resultados deportivos influyen en la
asistencia al estadio, popularidad y los

ingresos de un equipo de fatbol.

Razones financieras

Ross, Westerfield y Jaffe (2000) y Ross,
Westerfield y Jordan, (1997), Bernstein
(1995).

Uso de indicadores y razones financieras
para realizar un andlisis fundamental de los
estados financieros de diversas empresas.

Tal como se mencionaba anteriormente, para operacionalizar el modelo preliminar planteado
en la Figura 3.1.1, se le aplicaron diversos cambios a los indicadores que se pretendian utilizar
para la investigacion. Esto se procedimiento se explica debido a la falta de informacion que
entregan los clubes del fatbol chileno en sus memorias anuales y estados financieros. Esto

puede ser evidenciado en el Anexo 2.

Dentro de los cambios mas significativos al modelo plasmado en la Figura 3.1.1 se destaca la
exclusion de la categoria “Capacidades de Gestion” debido a que la poca (o nula) informacién
que presentan algunos clubes en la definicion de sus cargos formales de gestién, sus
capacidades de liderazgo dentro de la institucion y cémo estos pueden influenciar el
comportamiento de los individuos en ella, por lo que realizar analisis con datos tan difusos

pudo diezmar la calidad de las hipétesis y su relacion con el modelo propuesto.

Sumado a lo anterior, algunos de los indicadores de las categorias de “Estrategia Comercial”
fueron trasladados a las categorias “Control de Costos” y “Resultados Comerciales” ya que,
en muchos casos, los datos entregados por las categorias anteriormente mencionadas eran
componentes de los resultados del negocio que tenia el club deportivo. Este procedimiento se

puede apreciar en el Anexo 3.
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Por ejemplo, el indicador “Ingresos por actividades ordinarias”, perteneciente a la categoria
“Resultados Comerciales” es un agregado de las variables “Ingresos por concepto de derechos
de television provenientes de la distribucion de los excedentes del CDF, en miles de pesos”,
“Ingresos por venta y/o arriendo de pases, en miles de pesos”, “Ingresos por concepto de
participacion en torneos internacionales, en miles de pesos”, “Ingresos por concepto de
borderd, en miles de pesos”, “Ingresos por concepto de publicidad del club, en miles de pesos”
y “Otros ingresos comerciales”, por lo que realizar la validacién estadistica planteada en las
Hipotesis 6 y 7 del modelo planteado en la Figura 3.1.1 afectaria los resultados de la

investigacion.

Otros indicadores que fueron modificados de aspecto o consolidados en un solo indicador
fueron los relacionados con la categoria “Estrategia Deportiva” y “Resultados Deportivos”.
Dentro del primer caso, se tiene el ejemplo de las variables “Goles a favor” y “Goles en contra”,
las cuales se entiende para esta investigacién como parte de un resultado, ya que las acciones
gue se realizan en el juego derivan en los goles que un equipo pueda marcar o recibir en un
partido. Por su parte, la consolidacién de variables se realiz6 para denotar la participacion de
un club en un torneo internacional, o que conllevé unificar las variables “Participacion en la
Copa Libertadores de América” y “Participacion en la Copa Sudamericana”. Esto se proceder

se puede apreciar en el Anexo 3.

En definitiva, el modelo preliminar de la Figura 3.1.1. no fue utilizado para esta investigacion,
sino que, dada la falta de informacién deportivo-financieras de las instituciones investigadas
es que se prefirid tomar las decisiones descritas anteriormente y simplificar el modelo. Por ello
es que optd por conservar so6lo algunas de las categorias a estudiar por esta investigaciéon ya
que, tanto la disponibilidad de datos como la confiabilidad y validez de la informacion, son
claves para realizar un proceso estadistico integro. Una vez establecido el “mapa conceptual-
relacional deportivo” se resolvié generar una propuesta de modelo de andlisis del desempefio
deportivo aplicado al campeonato de fatbol profesional chileno de Primera Division. Estos se
derivan de la adaptacion del modelo tedrico de relaciones causales de Kaplan y Norton, y del

modelo Spliss de De Bosscher y Van Bottenburg.

Entonces, las categorias que fueron escogidas para esta indagacion fueron: “Recursos
Deportivos”, “Estrategia Deportiva”, “Eficiencia Operacional”’, “Resultados Deportivos”,

“Control de Costos”, “Resultados Comerciales” y “Resultados Financieros”. Con éstas, se tiene

gue el modelo utilizado para este estudio esta plasmado en las Figuras 3.1.2, 3.1.3y 3.1.4.
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Figura 3.1.2. Modelo de analisis de

desempefio propuesto para los clubes del fatbol chileno.

' RESULTADOS
DEPORTIVOS

RESULTADOS
COMERCIALES

CONTROL DE COSTOS

ESTRATEGIA
DEPORTIVA

| EFICIENCIA
OPERACIONAL

RECURSOS
DEPORTIVOS

El modelo de la Figura 3.1.2 contiene diversos aspectos que son expuestos en la Figura 3.1.3,

ademas se denota la relacion moderadora de la Hipotesis 6 en la Figura 3.1.4.

Figura 3.1.3. Modelo de analisis de desempefio propuesto para los clubes del futbol chileno, por

categoria y aspecto.
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Figura 3.1.4. Relacién de variable moderadora para el modelo de rendimiento deportivo propuesto.

RESULTADOS
DEPORTIVOS

RESULTADOS H5 ( RESULTADOS
COMERCIALES "

3.2 Recoleccién de Datos

El foco de la investigacion se bas6 en analizar el desempefio deportivo, financiero y de los
aspectos vinculados al “negocio futbol” a través de diversos parametros estadisticos que
permitan relacionar los indicadores clave de desempefio con el rendimiento de los clubes de
futbol; a través de un modelo de relaciones entre la gestion y el desempefio deportivo junto
con el modelo de negocio que poseen los clubes del fatbol chileno. Para ello, se ha realizado
un estudio exploratorio que permita visibilizar los datos que estan presentes en internet acerca

de los rendimientos que tienen los equipos de futbol en distintas partes del mundo.

Primeramente, debido al poderio y popularidad de las ligas europeas en el mundo, uno de los
primeros datos a buscar han sido estadisticas y resultados de partidos de fatbol -todos de
primera division- en las competiciones mencionadas, tales como La Liga espafiola, la Premier

League inglesa, la Serie A italiana y la Bundesliga alemana.

Luego de una revision de la informacioén difundida en medios publicos, se ha determinado que
las Unicas cifras utilizables para el estudio eran el marcador del partido y el ganador del
encuentro. Es decir, los datos disponibles son solo de caracter general y no detallan en
estadisticas de juego como posesion del balon durante el partido, efectividad de pases y/o
remates, entre otros datos futbolisticos; por lo que no se adaptan a los objetivos de la

investigacion.

El proceso exploratorio de busqueda se ha repetido para encuentros de selecciones
nacionales y su participacién en los mundiales, pero el resultado no ha sido diferente. Ahora
bien, otra razon para descartar los combinados nacionales se debe a que los mundiales de
futbol se juegan cada cuatro afos, con procesos clasificatorios a esta competencia, el cual es

bastante largo, con una duracion de cerca de tres afos, con estadisticas difusas y generales.
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Incluso, no siempre tienen un soporte de una estructura financiera solida por parte de sus

federaciones deportivas.

En definitiva, los clubes de futbol profesional funcionan distinto a las selecciones nacionales,
en términos de que no poseen el mismo tipo de ingresos: los primeros pueden vender
jugadores, las segundas no; costos: la amortizacién de los pases de los jugadores esta
presente en los equipos, en contraste, en las selecciones no es posible encontrar este dato;
desarrollo de juveniles: las selecciones se abastecen de los mejores jugadores jévenes que

proyectan los clubes; entre otros aspectos.

Datos Deportivos. Los datos que se utilizaron en la investigacibn se centraron en la
informacion acerca del desempefio futbolistico de los clubes del futbol chileno. Para ello, se
recurrira a la pagina web del Canal del Futbol (CDF), www.cdf.cl, la cual posee diversa

informacién sobre los campeonatos nacionales de fatbol profesional.

Dentro del sitio web, es posible encontrar estadisticas de los partidos sucedidos en los dltimos
tres afos, los cuales estan vinculados a los equipos de Primera A y Primera B del futbol
chileno, mostrando datos del marcador global de partidos junto con estadisticas de ataque,
defensa, juego y pases en los ultimos cinco campeonatos. En definitiva, en cdf.cl estan
contenidos los datos que permitieron analizar el rendimiento de los equipos incluidos en esta
investigacion. Se debe destacar que la ventana de investigacion es de 2,5 afios, por lo que las

relaciones establecidas se ven influenciadas por la temporalidad de los indicadores.

La estructura de los datos se basa en informacién publica y de facil acceso, en la pagina web
anteriormente mencionada. Los datos que entrega el sitio para cada partido de un campeonato
nacional se descomponen en cada uno de los equipos que jugaron un partido. Las cifras estan

contenidas en las siguientes categorias:

e Atague: remates totales, remates al arco, remates rechazados, remates dentro del
area, remates fuera del area y efectividad de remates (en porcentaje).

e Juego: posesion (en porcentaje), duelos ganados (en porcentaje), duelos aéreos
ganados (en porcentaje), intercepciones, fueras de juego, saques de esquina.

o Pases: pases totales, efectividad pases largos (en porcentaje), efectividad pases (en
porcentaje), efectividad pases campo contrario (en porcentaje), centros totales,
efectividad centros (en porcentaje).

o Defensa: entradas, entradas ganadas (%), despejes, faltas cometidas, amarillas, rojas.
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Un ejemplo de la visualizacion de los datos en la pagina web del CDF queda expuesto en la
Figura 3.2.1.

Figura 3.2.1. Visualizacion de las estadisticas de un partido de fatbol en la pagina web del CDF.

Estadisticas del partido — Estadisticas del equipo

Atagque  Juego Pases  Defensa
) X
(TR COLO-COLO UNIVERSIDAD DE CHILE @
g
Goles
4 [ ———— — 1
Remates totales (incluyendo bloqueados)
10 10
Remates a porteria
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4 L aaaaaeee—— 4
Remates desde dentro del area
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Efectividad en los remates
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Fuente: P4gina web CDF. [Fecha de consulta: 30 de agosto de 2018]. Recuperado de:
https://www.cdf.cl/cdf/site/edic/base/port/widget.html?season=2017ycompetition=370ymatch=926979

Ahora, con tal de complementar los datos obtenidos, se afiadieron otros relacionados con la
informacion destacada por la prensa deportiva dentro de un partido de futbol. Estos son el
marcador del partido, el estadio dénde se juega, el arbitro designado para el encuentro,

cantidad de publico, entre otros.

En particular, los datos utilizados fueron catalogados como estadisticas globales: torneo
disputado, equipo estudiado, rival, marcador del local y la visita, resultado (partido ganado,
empatado o perdido), condicion del equipo estudiado (local o visita), asistencia de publico,
arbitro, goles (autor y minuto), cambios en el partido (de jugadores). Como adicionales, se
incluyen incidencias como penal fallado, penal convertido, autogoles a favor y en contra. Lo
anterior queda graficado con una medida de rendimiento bastante dificil de cuestionar: ganar,

empatar o perder.

Datos Financieros. En lo que respecta a los datos financieros y del “negocio futbol”
(operativos, desarrollo de juveniles, entre otros), éstos fueron obtenidos de las memorias

anuales y estados financieros de los clubes del futbol chileno. La mayoria de los equipos se
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han adscrito a la estructura de propiedad de “Sociedad Anénima Deportiva”, por lo que deben
presentar la informacion previamente expuesta a la Comisién del Mercado Financiero (CMF),
por lo que tanto las memorias como los estados financieros se obtuvieron de la pagina web de

la Comision.

3.3 Procesamiento de Datos

Para comenzar la investigacidn propuesta, se ha determinado que ésta se centré en el analisis
de diferentes indicadores para la Primera Division del Futbol Chileno, la cual estd compuesta
por dieciséis equipos en la actualidad. Estos son: Audax ltaliano, Cobresal, Colo-Colo,
Coquimbo Unido, Curicé Unido, Deportes Antofagasta, Deportes Iquigque, Huachipato,
O’Higgins, Palestino, San Luis de Quillota, Union Espanola, Unién La Calera, Universidad

Catolica, Universidad de Chile y Universidad de Concepcion.

La eleccion de esta liga de futbol profesional se justifica en el acceso y disponibilidad de los
datos que se utilizaron durante el estudio. Se excluyeron de esta tesis los otros equipos del
futbol profesional chileno que pertenecen actualmente a la Primera B y la Segunda Division.
Para ambos casos, su separacion se debe a la disponibilidad de datos tanto deportivos como

financieros dentro del periodo analizado.

Sobre los equipos anteriormente mencionados se ha establecido trabajar en el periodo que
inicia el 25 de julio de 2015 y finaliza el 21 de diciembre de 2017. Estas fechas corresponden
a cinco campeonatos nacionales de la Primera Division del Fatbol Chileno, los cuales son:
Torneo Apertura 2015, Clausura 2016, Apertura 2016, Clausura 2017 y Transicion 2017. Las
competiciones tienen quince fechas en las cuales se enfrentan los dieciséis equipos en
disputa. Cada fecha tiene ocho partidos a realizarse en un plazo de cinco dias maximo -
tipicamente entre jueves a lunes-. La decisién de escoger estos cinco campeonatos se ha
basado en la disponibilidad de datos encontrados en la pagina web del CDF; la cual entrega

las estadisticas pertinentes y analizadas para esta investigacion.

Considerando las dos decisiones previas se ha resuelto que, para tener una cantidad mayor
de datos con respecto a los equipos de Primera Division, los clubes de fatbol escogidos fueron
los que (1) no hayan perdido la categoria durante el periodo a analizar; (2) no hayan

participado en las otras divisiones profesionales del futbol chileno durante ciclo de tiempo
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estudiado, como la Primera B y la Segunda Division; y (3) presenten sus Estados Financieros
anualmente a la Comision para el Mercado Financiero. Entonces, de los equipos que han
participado en la Primera Division del Futbol Chileno durante el torneo de Apertura 2015 y
Transicion 2017, presentan sus Estados Financieros afio a afio quedan explicitos a
continuacion en la Tabla 3.3.1.

Tabla 3.3.1. Clubes del futbol chileno, incluidos y excluidos en la investigacion.

Participacidén en la Investigacion Equipos / Descripcién
Incluidos en la investigacién (12). Audax lItaliano, Colo-Colo, Deportes Antofagasta, Deportes Iquique,

O’Higgins, Palestino, San Luis de Quillota, Santiago Wanderers, Union
Espafiola, Universidad Catdlica, Universidad de Chile y Universidad de
Concepcion.

Excluidos de la investigacion por
ascender de categoria durante el

periodo definido (2).

Deportes Temuco y Everton de Vifia del Mar: ascendidos desde
Primera B para el torneo de Apertura 2016.

Excluidos de la investigacion por

descender de categoria durante el

Cobresal: perdio la categoria en el torneo Clausura 2017, participando

en Primera B desde el torneo de Transicion del mismo afio.

periodo definido (3).
San Marcos de Arica y Union La Calera: descendidos en el torneo de
Clausura 2016. Actualmente, el primero aln actda en la Primera B del
Futbol Chileno, mientras que el segundo ascendié a Primera Division
posterior al torneo de Transiciébn 2017; hoy participa en la Primera
Division de Chile 2018.

Excluidos de la investigacion por no | Huachipato: este club no presenta Estados Financieros y/o Memoria

presentar Estados Financieros a la | Anual de la institucion desde 2014.

CMF durante el periodo definido (1).

A modo de entender la cantidad de datos que se trabajaron para la investigacion, se puede
ejemplificar que para un club como Colo-Colo se tuvieron 75 partidos a analizar ya que, como
se menciond previamente, cada campeonato contiene 15 fechas y al ser 5 competiciones se
obtiene el numero de encuentros calculados previamente. Es decir, se realiz6 una
investigacion de tipo panel, la cual es una técnica de investigacion de mercados cuantitativa

gue obtiene informacioén peridédica de una muestra de poblacion.

Establecidos los clubes del fatbol chileno investigados, se hizo necesario recopilar datos que
permitan analizar el desempefio de los equipos en las distintas aristas en las que estan

inmersos. Al ser clubes de futbol, la primera variable a estudiar es su rendimiento deportivo

74



dentro del terreno de juego. Posteriormente, se ahondard en informacion financiera y del

negocio que rodea al “deporte rey”.

Por ultimo, ademas de los datos proporcionados por CDF, se generaron ciertos indicadores
gue muestren de manera preliminar el desempefio de los equipos de Primera Division del
Futbol Chileno. Por ejemplo, se establecieron estadisticas de asistencia promedio de publico
al estadio por club y campeonato, ademas de generar un ranking basados en esta informacion.
Otra cifra interesante para analizar es la posesion, por ejemplo, el promedio de posesion por
club y campeonato. Ademas, se generaron indicadores basados en datos comerciales y
financieros de los clubes del fatbol chileno a estudiar. Estas primeras muestras de indicadores

se encuentran en el Anexo 4.

En definitiva, la muestra utilizada en la investigacién consta de 60 observaciones para cada
equipo estudiado en el &mbito deportivo, los cuales contienen aspectos de ataque, defensa,
disciplina, pases y juego de cada uno de los 5 campeonatos estudiados. En su mayoria, se
aplica un promedio para los datos asociados a efectividad o porcentajes, mientras que para
las cantidades se utiliza una sumatoria. Estos estan agregados por la dupla “equipo-
campeonato”, la cual se produce como un agregado de los datos para cada uno de los doce
equipos en los cinco campeonatos estudiados. Ahora bien, el tratamiento de los datos es

distinto para los deportivos y comerciales-financieros.

Datos Deportivos. Al ser de caracteristica semestral, se recurri6 a la utilizacion de promedios
para los datos relacionados con ratios o porcentajes. Por ejemplo, el dato “posesion de balén”
genero el indicador “posesion de balon” el cual se construye como el promedio de posesion
del equipo estudiado en cada uno de los torneos disputados en el periodo analizado. Por otra
parte, los datos vinculados con cantidades fueron agregados mediante una sumatoria. Por
ejemplo, el dato “remates al arco” produjo el indicado “cantidad de remates al arco” el cual es
una suma de todos los remates al arco para cada uno de los campeonatos realizados en

periodo.

Datos Comerciales-Financieros. A diferencia de los datos deportivos, la informacién
comercial-financiera se encuentra en una temporalidad anual, por lo que los datos fueron

traspasados desde los estados financieros y adaptados a la dupla anteriormente mencionada.

Con respecto a los indicadores generados, es importante destacar que para realizar y testear

las hipotesis fue necesario estandarizar las variables relacionadas con cantidades. El objetivo

75



de esta adecuacion a los datos se justica en controlar por tamafio a los clubes que fueron

estudiados en la investigacion.

Por ejemplo, al efectuar la comparacion del indicador “Ingresos por actividades ordinarias” de
un club como la Universidad de Chile en contraste con otro como Palestino se evidencio una
diferencia abultada entre las ganancias entre un equipo y otro, por lo que se decidi6 por dividir
dicho indicador para cada club en su afio correspondiente en la suma de todos los ingresos
por actividades ordinarias en los distintos periodos de tiempo de cada equipo. Este proceso
gueda expuesto en el Anexo 5.

3.4 Hipétesis Subyacentes del Modelo Relacional Deportivo

Para estudiar las hipétesis subyacentes a la propuesta de modelo de analisis del desempefio
deportivo aplicado al campeonato de fatbol profesional chileno de Primera Divisién, sobre el
impacto que tiene cada una de las relaciones en las Figuras 3.1.2 y 3.1.4, se analiz6 mediante
regresion lineal mediante el método de minimos cuadrados ordinarios (MCO) y robustez!®, con
tal de dar cuenta del vinculo propuesto. En alguna de las hipétesis se crearon y utilizaron
“factores” mediante un modelo de Factor Analysis!’. Los factores son variables latentes que
agrupan multiples variables del modelo con tal de obtener las dimensiones basicas del modelo
las cuales se explican mediante las correlaciones entre un conjunto de variables. Los detalles

de este procedimiento se muestran en el subcapitulo 3.4.2.

Las variables dependientes!® se basaron en las relaciones planteadas anteriormente, las

cuales incluiran aspectos deportivos, comerciales y financieros; contenidos en los indicadores

16 Para realizar el testeo de las relaciones se utilizé el programa Stata 14, a través el comando regress
aplicando robust al final de cada relacion.

17 Para la creacién de los modelos de analisis factorial se utilizé el programa Stata 14, a través del
comando factor. Luego, se aplican los comandos screeplot para graficar los valores propios de cada
factor creado; rotate, varimax para rotar los factores de acuerdo al procedimiento de rotacion varimax;
estat common para definir la comunalidad de los factores, loadingplot / scoreplot para graficar los factor
loadings y score variables de las “variables-factor”. Posteriormente, se utiliza el comando predict para
calcular los scores finales su ponderacion en cada factor creado. Por Ultimo, se ocupa el comando estat
kmo, la cual realiza la prueba de Kaiser-Meyer-Olkin con el objetivo de evidenciar la medida de
adecuacion a las variables que componen cada uno de los factores.

18 |_as definiciones de las variables y sus respectivas abreviaturas se encuentran en el Anexo 6.
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que describen cada una de las categorias asociadas al modelo deportivo. Las formulas del

método sefialado quedan expuestas en cada una de las proposiciones.

Hipotesis 1 (H1). Existe una relacién entre “Recursos Deportivos” y “Estrategia Deportiva”.

Se establecieron relaciones basadas en los factores obtenidos de los indicadores de
vinculados a la categoria “Recursos Deportivos”, los cuales pretenden medir la inversion que
se plasma en cada club de fatbol. Con estas variables se establecié una relacién que implique
mejores indicadores de la categoria “Estrategia Deportiva” la cual también sera explicada
mediante Factor Analysis. Estos factores contienen las variables de “ataque”, “defensa”,

“disciplina”, “juego” y “pases

, las cuales evidencian las estadisticas de un partido de futbol.
Se recalca que cada uno de los modelos se controlé por los campeonatos disputados y por la

pertenencia a la BCS.
FiEstDep = By + B, F;RecDep + p,Torneo; + f3Bolsa; + & (3.4.1)

Donde,

“
|

F;EstDep: Es el factor “i” de la categoria “Estrategia Deportiva”, compuesto por las

variables de esta categoria. F;RecDep: Es el factor de la categoria “Recursos

Deportivos”, compuesto por las variables de esta categoria. Torneo;: Variable de
control “Torneo”, la cual contiene los 5 campeonatos a estudiar. Bolsa;: Variable de

control “Pertenencia Bolsa”.

Hipotesis 2 (H2). Mejores indicadores de ataque, defensa, juego y pases estan asociados a

positivos resultados deportivos.

Se establecieron relaciones basadas en los factores obtenidos de los indicadores de
vinculados a la categoria “Estrategia Deportiva”. Esta categoria esta compuesta por las
variables vinculadas con los aspectos de ataque, defensa, disciplina, juego y pases que
denotan la forma de juego de los clubes del fatbol chileno mediante las estadisticas de un
partido de fatbol. Con estos factores se plasmé un vinculo que muestre mejores indicadores
de la categoria “Resultados Deportivos” la cual también sera explicada mediante Factor

Analysis. Estos factores contienen las variables para los aspectos de “campeonato nacional”
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y “torneos internacionales”. Ademas, se analiz6 de manera individual el indice de posicion para

visualizar cdmo las distintas estrategias de juego afectan en el puesto que finalizan los clubes.
F;ResDep = By + p1F;EstDep + B,Torneo; + BzBolsa; + &  (3.4.2)
Posicion; = By + B, F;EstDep + B,Torneo; + f3Bolsa; + ¢ (3.4.3)

Donde,

F;ResDep: Es el factor “i” de la categoria “Resultados Deportivos”, compuesto por las

variables de esta categoria. Posicion;: Es el indicador de “Posicion” que denota el
puesto en el que finalizan los equipos cada torneo nacional. F;EstDep: Es el factor “”
de la categoria “Estrategia Deportiva”, compuesto por las variables de esta categoria.
Torneo;: Variable de control “Torneo”, la cual contiene los 5 campeonatos a estudiar.

Bolsa;: Variable de control “Pertenencia Bolsa”.

Como robustez, y con tal de denotar un efecto directo en los indicadores de resultados
deportivos, se utilizaron ciertos indicadores la categoria para visualizar dicha implicancia. Para
ello se realizaron modelos de regresion lineal para las variables dependientes como partidos
ganados, posicién, puntos y rendimiento. Las variables dependientes seran los mismos
factores obtenidos por el modelo de Factor Analysis. Un ejemplo de esta relacion se evidencia

en la siguiente formula:
Puntosj = By + p1FiEstDep + p,Torneo; + p3Bolsa; + ¢ (3.4.4)

Asimismo, se analizaron las variables categéricas binarias como “Clasificar un Torneo
Internacional”, “Rendimiento sobre el 50% dentro de un Campeonato”, “Ser Top 5 del
Campeonato” y “Estar dentro de los Ultimos 5 del Torneo” por medio de un modelo probit, el
cual evidencie una relacion entre los factores generados anteriormente por el FA (variables
independientes) y estos indicadores de manera individual. La variable dependiente serd una
dummy que tomara el valor de 1 cuando hay un efecto positivo en los indicadores de
“Resultados Deportivos” y tomara en valor de 0 en otro caso (efecto negativo o que no exista

efecto). Un ejemplo de esta relacion se evidencia en la siguiente formula:
ClasificaTorneolnt; = By + p1F;EstDep + B,Torneo; + f3Bolsa +¢ (3.4.5)

Cabe destacar que al igual que en la proposicion anterior, cada uno de los modelos se controlo

por los campeonatos disputados y por la pertenencia a la BCS.
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Hipotesis 3 (H3). Los resultados deportivos se relacionan de manera negativa con los

indicadores financieros.

Se establecieron relaciones basadas en los factores obtenidos de los indicadores de
vinculados a la categoria “Resultados Deportivos”, los cuales evidencian una composicion de
las variables para los aspectos de “campeonato nacional” y “torneos internacionales”, que
denotan los resultados deportivos conseguidos por los equipos de futbol chileno durante el
periodo de analisis. Con estos factores se plasmé un vinculo que impacte en los indicadores
de “Resultados Financieros”, los cuales estan instrumentalizados mediante ratios financieros

de eficiencia, liquidez, rentabilidad y solvencia.

A diferencia de los modelos anteriores, la categoria de “Resultados Financieros” se explicé
mediante los indicadores de manera individual, es decir, colocar cada uno de los KPI como
una variable dependiente que sea influenciada por los factores utilizados como variables
independientes. Ademas, se destaca que se agregaron las variables independientes de
“Posicién” y “Participar en un Torneo Internacional” para visar el impacto de éstas en las

razones financieras descritas anteriormente.

Al igual que los modelos de las hip6tesis anteriores, se utilizé el control de pertenencia a la
BCS, pero se agregan los de “patrimonio negativo” y “ano”. En definitiva, las relaciones para

esta proposicién son las siguientes:

Eficiencia; = By + p1FiResDep + p,Posicion; + Bz ParticipaTorneolnt; + B, Afo;
+ psPatNegativo; + fgBolsa; + ¢  (3.4.6)

Liquidez; = By + p1FiResDep + B,Posicion; + BzParticipaTorneolnt; + f,Afio;
+ BsPatNegativo; + fgBolsa; + ¢ (3.4.7)

Rentabilidad; = B + p1F;ResDep + B, Posicion; + psParticipaTorneolnt; + B,Afio;
+ BsPatNegativo; + BgBolsa; + ¢ (3.4.8)

Solvencia; = By + p1F;ResDep + B, Posicion; + psParticipaTorneolnt; + B,Afio;
+ BsPatNegativo; + feBolsa; + ¢ (3.4.9)

Donde,

Eficienci;: Es uno de los indicadores “j” de la categoria “Resultados Financieros”,
compuesto por las variables de este aspecto. Esta es “Rotacion Activos”. Liquidez;: Es
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uno de los indicadores “” de la categoria “Resultados Financieros”, compuesto por las
variables de este aspecto. Estas son “Capital de Trabajo” y “Razén Corriente”.

Rentabilidad;: Es uno de los indicadores “j" de la categoria “Resultados Financieros”,

LTS

compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Margen Bruto”, “Margen Neto”,
“ROA™ y “ROE”. Solvencia;: Es uno de los indicadores “j" de la categoria “Resultados
Financieros”, compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Razdn
Endeudamiento” y “Apalancamiento Financiero”. F;ResDep: Es el factor “i” de la
categoria “Resultados Deportivos”, compuesto por las variables de esta categoria.
Afo;: Variable de control “Afio”, la cual contiene los 3 afos a estudiar. PatNegativo;:
Variable de control “Patrimonio Negativo®. Bolsa;: Variable de control “Pertenencia

Bolsa”.

Hipotesis 4. Mejores resultados deportivos implican mejores resultados comerciales para los

clubes.

Se establecieron relaciones basadas en los factores obtenidos de los indicadores de
vinculados a la categoria “Resultados Deportivos”, los cuales evidencian una composicion de
las variables mencionadas anteriormente. Con estos factores se plasmo6 una conexién que

impacte en los indicadores de “Resultados Comerciales”.

Al igual que en las hipétesis 1 y 2, “Resultados Comerciales” queda expresada mediante los
factores resultantes del modelo de Factor Analysis. Estos se componen por las variables
constitutivas de los aspectos de esta categoria. Con esto se busca establecer la relacion entre
“Resultados Deportivos” y “Resultados Comerciales”. Cabe destacar que se agregaron las
variables independientes de “Posicion” y “Participar en un Torneo Internacional” para visar el

impacto de éstas en las razones financieras descritas anteriormente.

Al igual que el modelo de la hip6tesis anterior, se utilizé el control de pertenencia a la BCS,

patrimonio negativo y afio.

FiResCom = B + B, F;ResDep + B, Posicion; + p3ParticipaTorneolnt; + B,Afio;
+ psPatNegativo; + fgBolsa; + ¢ (3.4.10)
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Donde,

F;ResCom: Es el factor “i” de la categoria “Resultados Comerciales”, compuesto por las
variables de esta categoria. F;ResDep: Es el factor “i” de la categoria “Resultados
Deportivos”, compuesto por las variables de esta categoria. Afio;: Variable de control

“Ano”, la cual contiene los 3 afos a estudiar. PatNegativo;: Variable de control

“Patrimonio Negativo”. Bolsa;: Variable de control “Pertenencia Bolsa”.

A modo de robustez, e igual que en la hip6tesis 3, se ocupa la misma técnica con tal de explicar
las variables de “Resultados Comerciales” mediante los indicadores de manera individual, es
decir, colocar cada uno de los KPI como una variable dependiente que sea explicada por los
factores utilizados como variables independientes. Ademas, se mantienen las variables

independientes de “Posicién” y “Participar en un Torneo Internacional”.

Al igual que los modelos de las hip6tesis anteriores, se utilizo el control de pertenencia a la
BCS, pero se agregan los de “patrimonio negativo” y “afio”, los cuales son atingentes para la

regresion. En definitiva, las relaciones para esta proposicion son las siguientes:

Hinchada; = By + p1F;ResDep + B, Posicion; + fsParticipaTorneolnt; + p,Anho;
+ BsPatNegativo; + B¢Bolsa; + ¢ (3.4.11)

Ingresos; = Py + B, FiResDep + [, Posicion; + p3ParticipaTorneolnt; + B,Afio;
+ BsPatNegativoj + BgBolsa; + ¢ (3.4.12)

Donde:

@

Hinchada;: Es uno de los indicadores “j" de la categoria “Resultados Comerciales”,

compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Asistencia Promedio al
Estadio”, “Cantidad de Asistentes al Estadio” y “Posicionamiento de Marca’. Ingresos;:
Es uno de los indicadores “j” de la categoria “Resultados Comerciales”, compuesto por
las variables de este aspecto. Estas son “Ingresos por conceptos de Borderd”,

“Ingresos por conceptos de Publicidad”, “Ingresos por Venta” e “Ingresos por Venta

Pases de Jugadores”. F;ResDep: Es el factor “i” de la categoria “Resultados

Deportivos”, compuesto por las variables de esta categoria. Afio;: Variable de control
“Ano”, la cual contiene los 3 afos a estudiar. PatNegativo;: Variable de control

“Patrimonio Negativo®. Bolsa;: Variable de control “Pertenencia Bolsa”.
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Hipotesis 5. Existe una relacion positiva entre “Resultados Comerciales” y “Resultados

Financieros”.

Se establecieron relaciones basadas en los factores obtenidos de los indicadores de
vinculados a la categoria “Resultados Comerciales”, los cuales evidencian una composicién
de las variables mencionadas anteriormente. Con estos factores se plasmé una conexién que

impacte en los indicadores de “Resultados Financieros”.

Al igual que en las hipotesis 1 y 2, “Resultados Comerciales” queda expresada mediante los
factores resultantes del modelo de Factor Analysis. Estos se componen por las variables
constitutivas de los aspectos de esta categoria. Con esto se busca establecer la relacion entre
“Resultados Comerciales” y “Resultados Financieros”. Tal como en la hipétesis 3, los
indicadores de la categoria financiera seran revisados individualmente con tal de visualizar el

efecto de la relacion estudiada.

Al igual que los modelos de las hipotesis anteriores, se utilizé el control de pertenencia a la

BCS, patrimonio negativo y afio.
Eficiencia; = By + p1FiResCom + p,Aho; + psPatNegativo; + B4Bolsa; +¢  (3.4.13)
Liquidez; = By + p1F;ResCom + B,Afo; + f3PatNegativo; + f,Bolsa; + ¢ (3.4.14)
Rentabilidad; = f, + p;F;ResCom + p,Afo; + f3PatNegativo; + f,Bolsa; + ¢  (3.4.15)
Solvencia; = By + p1FiResCom + p,Afho; + fsPatNegativo; + B,Bolsa; +¢  (3.4.16)

Donde,

“w

Eficiencia;: Es uno de los indicadores “j" de la categoria “Resultados Financieros”,

compuesto por las variables de este aspecto. Esta es “Rotacion Activos”. Liquidez;: Es

uno de los indicadores “j” de la categoria “Resultados Financieros”, compuesto por las

variables de este aspecto. Estas son “Capital de Trabajo” y “Razén Corriente”.

@

Rentabilidad;: Es uno de los indicadores ‘" de la categoria “Resultados Financieros”,

LT

compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Margen Bruto”, “Margen Neto”,

“ROA"y “ROE”. Solvencia;: Es uno de los indicadores “j" de la categoria “Resultados
Financieros”, compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Razén

Endeudamiento” y “Apalancamiento Financiero”. F;ResCom: Es el factor “” de la

categoria “Resultados Comerciales”, compuesto por las variables de esta categoria.

82



~ "

Afo;: Variable de control “Afio”, la cual contiene los 3 afios a estudiar. PatNegativo;:
Variable de control “Patrimonio Negativo®. Bolsa;: Variable de control “Pertenencia

Bolsa”.

Como robustez, también se analiza por aspecto cada componente de la categoria “Resultados
Comerciales”, realizando vinculos entre dichos aspectos con los de “Resultados Financieros”

de manera individual, generando una regresion lineal por cada relacion.
Eficiencia; = By + B;ResCom; + B, Afo; + f3PatNegativo; + ByBolsa; + ¢ (3.4.17)
Liquidez; = B, + p;ResCom; + B, Aho; + BsPatNegativo; + B4Bolsa; + ¢ (3.4.18)
Rentabilidad; = By + p1ResCom; + B,Anho; + psPatNegativo; + B,Bolsa; + ¢ (3.4.19)
Solvencia; = By + p1ResCom; + B, Afio; + psPatNegativo; + p4Bolsa; + ¢ (3.4.20)
Donde,

ResCom;: Es el aspecto “j" de la categoria “Resultados Comerciales”, compuesto
individualmente por las variables de este™. Afio;: Variable de control “Afo”, la cual
contiene los 3 afos a estudiar. PatNegativo;: Variable de control “Patrimonio

Negativo™. Bolsa;: Variable de control “Pertenencia Bolsa”.

Hipotesis 6. La relacion entre “Resultados Comerciales” y “Resultados Financieros” es

moderada por “Resultados Deportivos”.

Para esta hipétesis se utiliza una variable interactiva entre los factores de las categorias de
resultados deportivos y comerciales con tal de evidenciar lo anteriormente sefialado.
Eficiencia; = By + B, F;ResCom + B,F;ResDep + f3FiResComF;ResDep + B, Afio;
+ BsPatNegativo; + fgBolsa; + ¢ (3.4.21)

Liquidez; = By + p1FiResCom + B,F;ResDep + f3F;ResComF;ResDep + [, Afi0;
+ BsPatNegativo; + fgBolsa; + ¢ (3.4.22)

19 Cabe destacar que los aspectos que constituyen a “Resultados Comerciales” quedaron estipulados
en la hipétesis 4; siendo estos: “Hinchada” e “Ingresos”.
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Rentabilidad; = B, + p1F;ResCom + B, F;ResDep + p3F;ResComF;ResDep + f,Afo;
+ BsPatNegativo; + BgBolsa; + ¢ (3.4.23)

Solvencia; = By + p1F;ResCom + f,F;ResDep + B3F;ResComF;ResDep + B,Afo;
+ BsPatNegativo; + BeBolsa; + ¢ (3.4.24)

Donde,

“wr

Eficiencia;: Es uno de los indicadores ‘" de la categoria “Resultados Financieros”,

compuesto por las variables de este aspecto. Esta es “Rotacion Activos”, Liquidez;: Es

uno de los indicadores “” de la categoria “Resultados Financieros”, compuesto por las

variables de este aspecto. Estas son “Capital de Trabajo” y “Razén Corriente”.

“:n

Rentabilidad;: Es uno de los indicadores “j” de la categoria “Resultados Financieros”,
compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Margen Bruto”, “Margen Neto”,

“ROA” y “ROE”. Solvencia;: Es uno de los indicadores ‘" de la categoria “Resultados

Financieros”, compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Razén
Endeudamiento” y “Apalancamiento Financiero”. F;ResComF;ResDep: Es la variable

[ ] [l

interactiva “n” compuesta por los factores “i” de las categorias “Resultados

Comerciales” y “Resultados Deportivos”. Afio;: Variable de control “Afio”, la cual
contiene los 3 afios a estudiar. PatNegativo;: Variable de control “Patrimonio

Negativo”. Bolsa;: Variable de control “Pertenencia Bolsa”.

Hipoétesis 7 (H7). Mayores “Recursos Deportivos” estan asociados una menor “Eficiencia

Operacional”.

Se establecieron relaciones basadas en los factores obtenidos de los indicadores de
vinculados a la categoria “Recursos Deportivos”, los cuales evidencian una composiciéon de
las variables mencionadas anteriormente. Con estos factores se plasmo6 una conexién que
impacte en los indicadores de manera individual los KPI de “Eficiencia Operacional”. Para ello,

se establece el siguiente vinculo:
Costos; = By + p1F;RecDep + B,Afo; + f3PatNegativo; + p,Bolsa; + ¢ (3.4.25)

Productividad; = B, + B, F;RecDep + p,Afo; + f3PatNegativo; + B,Bolsa; + ¢ (3.4.26)
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Donde,

Costosj: Es uno de los indicadores “j" de la categoria “Resultados Comerciales”,

compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Otros Costos del Negocio

“wn

Futbol” y “Costos de Venta”. Productividad;: Es uno de los indicadores ‘" de la

categoria “Resultados Comerciales”, compuesto por las variables de este aspecto.

LTI LT3

Estas son “Costo de Plantilla por Partido”, “Costo de Venta por Partido”, “Ingreso de

Borderdé por Partido” e “Ingreso por Venta por Partido”. F;RecDep: Es el factor “i” de la
categoria “Recursos Deportivos”, compuesto por las variables de esta categoria. Afio;:

Variable de control “Afio”, la cual contiene los 3 afios a estudiar. PatNegativo;: Variable

de control “Patrimonio Negativo”. Bolsa;: Variable de control “Pertenencia Bolsa”.

Hipotesis 8 (H8). Existe una relacion entre “Eficiencia Operacional” y “Control de Costos”.

Se determina que la relacion esta fundada en que los indicadores individuales de la categoria
“Eficiencia Operacional”, constituida por los aspectos de productividad y costos, afecta a los

indicadores de “Control de Costos”. Para ello, se tiene:
EstructCostos; = By + B, Costos; + B, Afio; + B3 PatNegativo; + B,Bolsa; + ¢ (3.4.27)
EstructCostos; = B, + p1Productividad; + B,Afo; + f3PatNegativo; + f,Bolsa + ¢ (3.4.28)

Donde,

@

EstructCostos;: Es uno de los indicadores “j” de la categoria “Resultados Comerciales”,

compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Costo de Plantilla sobre

w:n

Ingresos” y “Costo de Ventas sobre Ingresos”. Costos;: Es uno de los indicadores “j" de
la categoria “Resultados Comerciales”, compuesto por las variables de este aspecto.
Estas son “Otros Costos del Negocio Futbol” y “Costos de Venta”. Productividad;: Es

“wn

uno de los indicadores “j” de la categoria “Resultados Comerciales”, compuesto por las

variables de este aspecto. Estas son “Costo de Plantilla por Partido”, “Costo de Venta

por Partido”, “Ingreso de Border6 por Partido” e “Ingreso por Venta por Partido”. Afio;:

Variable de control “Afo”, la cual contiene los 3 afios a estudiar. PatNegativo;: Variable

de control “Patrimonio Negativo™. Bolsa;: Variable de control “Pertenencia Bolsa”.
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Hipotesis 9 (H9). El control de costos de los clubes afecta sus resultados financieros.

Se establecieron relaciones basadas en los indicadores individuales vinculados a la categoria
“Control de Costos” que influyan en los KPI para cada aspecto de la categoria “Resultados

Financieros”.

Eficiencia; = By + p1EstructCostos; + B,Ano; + s PatNegativo; + p4Bolsa; + ¢ (3.4.29)
Liquidez; = By + B, EstructCostos; + p,Afo; + BzPatNegativo; + B Bolsa; + ¢ (3.4.30)
Rentabilidad; = B, + By EstructCostos; + p,Afo; + f3PatNegativo; + p,Bolsa; + ¢  (3.4.31)
Solvencia; = By + B EstructCostos; + p,Aho; + fsPatNegativo; + B4Bolsa; +¢;  (3.4.32)

Donde,

“wr

Eficiencia;: Es uno de los indicadores “j" de la categoria “Resultados Financieros”,

compuesto por las variables de este aspecto. Esta es “Rotacion Activos”. Liquidez;: Es

uno de los indicadores “j” de la categoria “Resultados Financieros”, compuesto por las

variables de este aspecto. Estas son “Capital de Trabajo” y “Razén Corriente’.

w:n

Rentabilidad;: Es uno de los indicadores “j" de la categoria “Resultados Financieros”,

compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Margen Bruto”, “Margen Neto”,

w

“ROA” y “ROE”. Solvencia;: Es uno de los indicadores ‘" de la categoria “Resultados

Financieros”, compuesto por las variables de este aspecto. Estas son “Razén
Endeudamiento” y “Apalancamiento Financiero®. EstructCostos;: Es uno de los
indicadores “” de la categoria “Resultados Comerciales”, compuesto por las variables
de este aspecto. Estas son “Costo de Plantilla sobre Ingresos” y “Costo de Ventas sobre
Ingresos”. Afio;: Variable de control “Afio”, la cual contiene los 3 afios a estudiar.
PatNegativo;: Variable de control “Patrimonio Negativo”. Bolsa;: Variable de control

“Pertenencia Bolsa”.
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3.4.1 Variables Clave

Los indicadores que fueron considerados como “clave” por esta investigaciéon, basado en la
literatura expuesta en el marco teérico, y que permitieron comprobar las hipétesis planteadas

son los siguientes:
Categoria Recursos Deportivos

Tabla 3.4.1.1. Indicadores definitivos para la categoria “Recursos Deportivos”.
Aspecto Indicador Temporalidad
Cuerpo técnico Cambios de director técnico y/o del cuerpo técnico del equipo | Semestral

analizado, variable binaria donde 1 indica que el club analizado realizé

cambios en su cuerpo técnico.

Cantidad de cambios de director técnico y/o del cuerpo técnico del | Semestral

equipo analizado.

Futbol Joven Minutos en cancha que participaron uno o mas jugadores juveniles en | Semestral
el Torneo de Primera Division del Fatbol Chileno.

Cantidad de juveniles que participaron en el ler equipo. Semestral

Primer equipo Cantidad de incorporaciones de nuevos jugadores al equipo. Semestral

Gasto en nuevos jugadores a la plantilla del primer equipo, en miles de | Anual

pesos.

Gasto en sueldos, de la plantilla jugadores del primer equipo més el | Anual
cuerpo técnico, en miles de pesos.

Valor del activo intangible “pases de jugadores”, en miles pesos. Anual

Categoria Estrategia Deportiva

Tabla 3.4.1.2. Indicadores definitivos para la categoria “Estrategia Deportiva”.
Aspecto Indicador Temporalidad
Ataque Cantidad de remates al arco. Semestral

Promedio de efectividad de remates, en porcentaje.

Defensa Cantidad de despejes. Semestral

Cantidad de entradas.

Cantidad de intercepciones.

Cantidad de partidos en los cuales el equipo mantiene su arco en
cero (no le hacen goles).

Promedio de entradas ganadas, en porcentaje.

Disciplina Faltas cometidas. Semestral
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Faltas recibidas.

Tarjetas amarillas.

Juego

Cantidad de saques de esquina.

Porcentaje del total de partidos donde el equipo gana en posesion.

Promedio duelos aéreos ganados, en porcentaje.

Promedio duelos ganados, en porcentaje.

Promedio posesion de baldn, en porcentaje.

Semestral

Pases

Promedio de efectividad de centros, en porcentaje.

Promedio de efectividad de pases, en porcentaje.

Promedio de efectividad de pases en campo contrario, en porcentaje.

Promedio de pases largos, en porcentaje.

Semestral

Categoria Eficiencia Operacional

Tabla 3.4.1.3. Indicadores definitivos para la categoria “Eficiencia Operacional’.

Aspecto Indicador Temporalidad
Costos Costos de ventas. Anual

Costos futbol, se definen como el “Costo de ventas” menos el “Costo

de la planilla de jugadores y cuerpo técnico”.
Productividad Ratio: Costo de planilla de jugadores y cuerpo técnico / Cantidad de | Anual

partidos totales.

Ratio: Costos de venta / Cantidad de partidos totales.

Ratio: Ingresos por venta / Cantidad de partidos totales.

Ratio: Ingresos por borderé / Cantidad de partidos totales.
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Categoria Resultados Deportivos

Tabla 3.4.1.4. Indicadores definitivos para la categoria “Resultados Deportivos”.

Aspecto Indicador Temporalidad
Campeonato Campeodn, indicado en una variable binaria donde un 1 significa que el | Semestral
Nacional equipo se coroné como campeoén del torneo disputado.

Cantidad de partidos empatados, en un torneo disputado.

Cantidad de partidos ganados, en un torneo disputado.

Cantidad de partidos perdidos, en un torneo disputado.

Goles a favor.

Goles en contra.

Posicion final en la tabla de posiciones de un torneo determinado.

Puntos obtenidos en un torneo determinado.

Rendimiento, variable que muestra el porcentaje de puntos que el

equipo tiene sobre el total que podria obtener en cada campeonato (45

puntos totales).

Rendimiento 50%, variable binaria donde un 1 significa que el equipo

estudiado obtuvo un 50% o mas de rendimiento, lo que significa

obtener mas del 50% de los puntos disputados en un torneo

determinado.

Top 5, variable binaria donde un 1 significa que el equipo estudiado

finalizd en los primeros cinco lugares en un torneo determinado.

Ultimos 5, variable binaria donde un 1 significa que el equipo estudiado

finalizd en los uUltimos cinco lugares en un torneo determinado.
Torneos Clasificacion a torneo internacional, ya sea la Copa Libertadores de | Semestral
internacionales América o la Copa Sudamericana. Esta es una variable binaria donde

un 1 significa que el equipo estudiado obtuvo su clasificacion a un

torneo internacional dada su posiciéon en un campeonato determinado.

Participacion en un torneo internacional, ya sea la Copa Libertadores | Anual

de América o la Copa Sudamericana. Esta es una variable binaria
donde un 1 significa que el equipo estudiado se encuentra disputando

un torneo internacional en el afio calendario.
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Categoria Control de Costos

Tabla 3.4.1.5. Indicadores definitivos para la categoria “Control de Costos”.

Aspecto

Indicador

Temporalidad

Estructura de

Costos

Porcentaje del costo de la planilla de sueldos sobre los ingresos por

venta del club.

Porcentaje del costo de ventas sobre los ingresos por venta del club.

Porcentaje del gasto de administracion y ventas sobre los ingresos por
venta del club.

Anual

Categoria Resultados Comerciales

Tabla 3.4.1.6. Indicadores definitivos para la categoria “Resultados Comerciales”.

Aspecto Indicador Temporalidad
Ingresos Ingresos por actividades ordinarias. Anual
Jugadores Ingresos por venta y/o arriendo de pases, en miles de pesos. Anual
Recaudacién Asistencia promedio de publico al estadio. Semestral
estadio Cantidad de asistentes al estadio controlados.

Ingresos por concepto de borderd, en miles de pesos. Anual
Posicionamiento Posicionamiento de marca de los clubes medida en la Encuesta GfK

Adimark del Futbol Chileno, la cual se realiza anualmente.
Sponsors / Ingresos por concepto de publicidad del club, en miles de pesos. Anual
Publicidad
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Categoria Resultados Financieros

Tabla 3.4.1.7. Indicadores definitivos para la categoria “Resultados Financieros”.

Aspecto Indicador Temporalidad
Actividad / Rotacién de activos (definida como: Ingresos por actividades ordinarias | Anual
Eficiencia / Activos totales).

Endeudamiento / Razén endeudamiento (definida como: Pasivos totales / Activos | Anual
Solvencia totales).

Apalancamiento financiero (definido como: Activos totales /

Patrimonio).

Liquidez Capital de trabajo (definido como: Activos corrientes — Pasivos | Anual

corrientes).

Razén corriente (definido como: Activos corrientes / Pasivos
Corrientes)

Rentabilidad Margen bruto (definido como: Utilidad bruta / Ingresos por actividades | Anual

ordinarias).

Margen neto (definido como: Utilidad neta / Ingresos por actividades

ordinarias)

Rentabilidad sobre activos (ROA, definida como: Utilidad neta / Activos

totales).

Rentabilidad sobre patrimonio (ROE, definida como: Utilidad neta /

Patrimonio).

Variables de Control. Con respecto a las variables de control, éstas se utilizaron con el fin de
caracterizar la muestra. Todo modelo necesita contar con variables de control para asi poder
limpiar los efectos y tratar de encontrar el efecto causal mas limpio posible. Esta relacion tiene
grandes niveles de endogeneidad, lo que se intentard arreglar por medio de una serie de
variables de control las cuales permiten saber lo que realmente esta causando los efectos que

se encuentren.

Los controles utilizados en esta investigacion tienen relacién con cada uno de los cinco
campeonatos disputados, los afios estudiados, si el equipo posee patrimonio negativo en uno
de los afios estudiados -con un “1” cuando el patrimonio es menor a 0, y “0” en cualquier otro
caso- y la pertenencia de los equipos a la Bolsa de Comercio de Santiago (BCS) -con un “1”
cuando el equipo esta cotizando en la Bolsa de Comercio, y “0” en cualquier otro caso-. En

definitiva, las variables se hicieron pertinentes para cada una de las hipétesis estudiadas,
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generandose asi: “control por campeonato”, “control por afio”, “control por patrimonio negativo”

y “control pertenencia a la BCS”.

Realizados estos procedimientos, en el Anexo 7 se muestra las tablas que contienen analisis
descriptivo de las variables numéricas y categoricas, por categoria, que fueron utilizadas en el

modelo.

Con estas variables se probaron las hipétesis del modelo plasmado en la Figura 2.7.1.
Preliminarmente, esto se ha plasmado en un modelo de regresion lineal que determine el
vinculo entre los supuestos de los modelos, ademas de establecer la significancia de estos.
Con esto pretende probar las relaciones que se generan dentro del modelo de negocio en los
equipos de Primera Division del Futbol Chileno, tanto en el plano deportivo como el comercial-

financiero.

3.4.2 Factor Analysis (Rachev, 2007; Malhorta, 2004; Bollen, 1989)

Para estudiar las hipétesis estipuladas en el modelo es necesario establecer que, dada la
naturaleza de los datos trabajados en esta investigacion los cuales tienen una alta correlacion
entre si, se hace imperioso utilizar un proceso de Factor Models, los cuales son modelos
estadisticos con distribucion multivariada, compuesta por determinados factores que estan
relacionados entre si con errores independientes e idénticamente distribuidos. Las variables
“dependientes” estimadas por este tipo de modelos son calculadas mediante las correlaciones

entre las variables “independientes” que lo componen.

Asimismo, la eleccion de este tipo de modelo radica en que permite: (1) Identificar los factores
(dimensiones bésicas que explican las correlaciones entre un conjunto de variables). (2)
Reconocer un conjunto nuevo y méas reducido de variables que no se correlacionen en un
andlisis multivariado subsiguiente (por ejemplo, una regresion). (3) Denotar un conjunto
pequefio de variables que destacan en un grupo grande, con el objeto de tomarlas para un

analisis multivariado.

La utilizacion de este tipo de procedimiento se basa en que los datos poseen errores
idiosincraticos por lo que se pueden agrupar en factores “normal-ortogonales”, las cuales no
estan correlacionadas entre si (caracteristica de ortogonalidad) y ademas poseen una varianza

Unica (caracteristica de normalidad). Dichos factores permiten realizar un modelo de regresion
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lineal sofisticado que relaciona las variables dependientes que se necesite estudiar con los
factores obtenidos. Ademas, permite reducir la dimensionalidad de los modelos ya que, por
ejemplo, de utilizar ocho variables dependientes, se pueden obtener los factores que el

investigador requiera.

Este tipo de modelamiento se deriva en dos procedimientos similares: Factor Analysis (FA) y
Principal Component Analysis (PCA), los cuales permiten agrupar las variables de cada
categoria con tal de disminuir la posibilidad de correlacién dentro de estos. Tanto FA como
PCA son un modelo de factores los cuales se determinan mediante el uso de una matriz de
correlacion entre las variables que son parte de la metodologia, logrando obtener “factores”
(para el primer caso) o “componentes principales” (para el segundo caso) de maxima varianza
sin correlacion. Esto se produce a través de un proceso de célculo de valores y vectores

propios.

Ahora bien, para realizar el proceso de investigacion se ha decidido optar por el uso de FA por
sobre PCA. Esto se debe a que en PCA los “componentes principales” se generan sin
restriccion alguna ya que su objetivo es reducir la dimensionalidad de las variables con tal de

obtener una estimacién mejor con menos “componentes”.

En contraste, en FA los “factores” se forman dado el error idiosincratico y los factor loadings
de las variables, obteniendo un porcentaje de comunalidad de la varianza con tal de producir
“factores” que se adecuan de mejor manera a los datos que componen cada “factor” final. En
definitiva, este método es apropiado cuando lo que interesa es identificar las dimensiones
basicas de un conjunto de datos basado en la varianza comuan. Dado lo anterior, es que se

decidié utilizar Factor Analysis para esta investigacion.

Tal como se menciond previamente, el objetivo de este tipo de modelo factorial -FA- es que
existe un trade-off entre la varianza que se quiere explicar de los datos (ya que los factores
explican un porcentaje de la varianza de la data utilizada por cada variable) versus la cantidad
de factores que se utilizaron en el modelo final. Con estos “factores” se realizaron las

regresiones para comprobar las hip6tesis subyacentes a esta investigacion.

En consecuencia, las variables escogidas para realizar el proceso de modelamiento a través

de FA para las distintas categorias que componen este estudio son las siguientes:

e Recursos Deportivos: “activo intangible de pases de jugadores”, “participaciones

juveniles en el primer equipo”, “minutos de jugadores juveniles en el primer equipo”,
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“cantidad de jugadores nuevos en el equipo”, “gasto en dinero para jugadores nuevos
en el equipo”, “gasto en sueldos en el primer equipo”, “cambios en el cuerpo técnico”,
“cantidad de cambios en el cuerpo técnico”.

e Estrategia Deportiva: “cantidad de remates al arco”, “efectividad de remates”, “cantidad
de despejes”, “cantidad de entradas”, “cantidad de intercepciones”, “cantidad de
partidos con el arco sin recibir goles”, “promedio de entradas ganadas”, “cantidad de
faltas cometidas”, “cantidad de faltas recibidas”, “cantidad de tarjetas amarillas”,
“cantidad de tiros de esquina”’, “cantidad de veces que el equipo gana la posiciéon”,

LT LI T}

“promedio de duelos aéreos ganados”, “promedio de duelos ganados”, “posesiéon del

” W ” W

balon”, “efectividad de centros”, “efectividad de pases” y “porcentaje de pases largos”.

” W LT

¢ Resultados Deportivos: “ser campedn”, “clasificar a un torneo internacional”, “ser top 5

” o« ”

del torneo”, “estar dentro de los ultimos 5 del torneo”, “tener rendimiento del 50% en el
torneo”, “partidos ganados”, “partidos empatados”, “partidos perdidos”, “goles a favor”,
“goles en contra” y “rendimiento”.

¢ Resultados Comerciales: “ingresos por venta”, “ingresos por venta de pases”, “ingresos

por publicidad” e “ingresos por borderd”.

Para la interpretacion de los factores, se utiliza una rotacion del tipo varimax, el cual es un
método ortogonal de rotacién que reduce al minimo el nUmero de variables con cargas grandes
en un factor, lo que mejora la capacidad de interpretacion de los factores. Para este estudio

se toma como base que los factores rotados posean un valor sobre 0,3.

Lo anterior se basa en que matriz factorial inicial, la cual contiene los coeficientes con los que
se expresan las variables estandarizadas en términos de factores indica la relacién entre los
factores y las variables individuales mostrando los ponderadores utilizados en una futura
estimacion, por ello es los factores obtenidos no son interpretables de manera sencilla por lo
gue es necesario rotar dicha matriz con tal de obtener una mejor interpretacion de lo logrado

mediante FA.

Ahora bien, la determinacion del numero de factores a utilizar estd4 basada en el porcentaje de
varianza. En este método se determina el nUmero de factores extraidos de modo que el
porcentaje acumulado de la varianza extraida por los factores llegue a cierto nivel satisfactorio.
Para esta investigacion se utiliza una varianza acumulada del 70% al rotar los factores

mediante un procedimiento varimax.
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Por dltimo, y para determinar un ajuste apropiado del modelo de andlisis factorial, se ocupa
una medida de adecuacion a las variables que componen cada uno de los factores, realizando
la prueba de Kaiser-Meyer-Olkin. Este examen, mayormente conocido como KMO, tiene que
arrojar un valor mayor a 0,5, el cual denota que las variables escogidas para ser utilizadas en

un modelo de Factor Analysis son apropiadas para realizar dicho procedimiento.
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4 Resultados

De acuerdo con la metodologia que permiti6 estudiar las relaciones constituidas en la
propuesta de modelo de analisis del desempefio deportivo aplicado al campeonato de futbol
profesional chileno de Primera Division, se tiene que los resultados estan asociados a (1) la
creacion de los factores en las categorias de “Recursos Deportivos”, “Estrategia Deportiva”,
“Resultados Deportivos” y “Resultados Comerciales” mediante un modelo de andlisis factorial
(Factor Analysis) que permita comprobar los vinculos establecidos en el modelo; y (2) el

estudio y analisis de los modelos de regresion lineal que evidencian las relaciones propuestas.

Con respecto a los modelos de andlisis factorial, la varianza acumulada que explica la muestra,
de acuerdo con los factores seleccionados para la investigacion, superan el 70%. Ademas, se
toma como base que los factores rotados posean un valor sobre 0,3 para interpretar cada uno
de ellos. Por ultimo, cada uno de los modelos de factor analysis fueron sometidos a una prueba

de KMO, las cuales arrojaron valores mayores a 0,51 para cada factor creado.

Dentro de los resultados encontrados, se tiene que la inversién realizada por los clubes en el
primer equipo y cuerpo técnico le permite tener mejores estadisticas de generacion de juego,
tales como posesion de balén y efectividad de pases. La evidencia sugiere que los equipos
gue logran resultados deportivos, como consagrarse campeoén del torneo nacional o clasificar
a un torneo internacional, ven incrementados sus ingresos debido a los dineros que obtiene el

club, ya sea por la venta de jugadores a otros clubes, ticketing?® y gestiéon comercial®*.

Ahora bien, un aspecto que se ha tornado importante en los clubes de Primera Division del
fatbol chileno es el control de costos de las instituciones. La evidencia de esta investigacion
demuestra que equipos gastan mas de lo que tienen en la plantilla de jugadores con tal de
ganar. Esto se ve reflejado que, en materia de productividad, los costos de ventas por partido
superan a los ingresos que los clubes pueden generar mediante sus activos. Estos malos
resultados impactan en la estructura de costos de los clubes, en donde el costo de mantener
un plantel representa cerca del 50% de los beneficios que el equipo recibe. Con esta base, la

estructura de costos de las instituciones esta afectando a los ratios financieros de los clubes,

20 Ingresos que provienen por la venta de tickets (borderd) y abonados que tenga el club para los
partidos del campeonato nacional o torneos internacionales.

21 Ingresos que provienen de la gestion de los clubes, como patrocinios, publicidad, explotacion del
recinto deportivo, merchandising, entre otros.
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sobre todo los de rentabilidad, los que solo muestran ganancias para dos de los doce clubes
estudiados.

Por dltimo, es importante destacar que las hipétesis que vinculan resultados, ya sea
deportivos, comerciales y financieros, obtienen un mejor indicador de significancia conjunta
para las relaciones propuestas. En cambio, las preposiciones que estan contenidas en la parte

inferior del modelo (Figura 3.1.2) obtienen un menor porcentaje de R2.

Asimismo, los efectos marginales evidenciados en los indicadores de liquidez, rentabilidad y
solvencia, razén corriente, rentabilidad sobre patrimonio (ROE) y apalancamiento financiero,
respetivamente; son afectadas por shocks que sufrieron algunos clubes en sus estados
financieros?2. No obstante, estos efectos no cambian la direccién de los resultados obtenidos,

asi como tampoco la significancia de los modelos testeados.

22 Los clubes que sufrieron shocks son:
En liquidez, Universidad de Concepcion en el afio 2015.
En rentabilidad, Audax Italiano en el afio 2015, San Luis de Quillota, 2016 y Santiago
Wanderers, 2015 y 2016.
En solvencia, San Luis de Quillota en el afio 2016 y Santiago Wanderers, 2015 y 2016.
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4.1 Creacion de Factores mediante Factor Analysis

Como se menciond en el subcapitulo 3.4., los indicadores que fueron utilizados para construir
cada uno de los factores en las categorias mencionadas anteriormente. En consecuencia, los

resultados obtenidos son los siguientes:
Categoria Recursos Deportivos

Primeramente se realizé la creacion de factores que permiten generar las variables latentes a
utilizar en el modelo. Por otra parte, el procedimiento estima factor loadings y célculos de

varianza Unica.

Tabla 4.1.1. Creacién de factores para la categoria “Recursos Deportivos”.

Método: Factores principales Observaciones = 60

Sin Rotacion Factores retenidos = 5

Parametros =28

Factor | Valor Propio | Diferencia | Proporcion Acumulada

Factor 1 1,95624 0,68210 0,57790 0,57790
Factor 2 1,27414 0,80583 0,37640 0,95430
Factor 3 0,46831 0,21116 0,13830 1,09260
Factor 4 0,25715 0,25273 0,07600 1,16860
Factor 5 0,00442 0,10994 0,00130 1,16990
Factor 6 -0,10552 -0,30449 -0,03120 1,13870
Factor 7 -0,19897 0,46963 -0,05870 1,08000
Factor 8 -0,27066 0,00000 -0,08000 1,00000

LR test: independent vs. saturated: chi2(28) = 153.90 Prob>chi2 = 0.0000

Tabla 4.1.2. Célculo de factor loadings y varianzas Unicas para la categoria “Recursos Deportivos”.

Variable Factor 1 | Factor 2 | Unigqueness®
IntangiblePasesJugadores -0,2055 0,5598 0,6444
PartJuvenileslerEquipo 0,0601 0,1897 0,9604
MinutosJuveniles1Equipo 0,1628 -0,1205 0,959
JugadoresNvosEquipo -0,3659 0,1759 0,8352
GastoJugadoresNvos -0,4961 0,6528 0,3277
SueldolerEquipoDT -0,4298 0,3362 0,7022
CambiosDT 0,7650 0,4684 0,1954
QCambiosDT 0,8567 0,3475 0,1453

Posteriormente, se utiliza el procedimiento de rotacion varimax con tal de poder interpretar los
factores, dada la importancia de cada variable dentro de cada factor loading. Al realizar esta
operatoria en el modelo de andlisis factorial se escogen dos factores ya que estos obtienen

una varianza acumulada de 98,98%, luego de aplicar la rotacion varimax.

23 Uniqueness: Da la proporcién de la varianza comUn de la variable no asociada con los factores. La
unicidad es igual a (1 — comunalidad).
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Tabla 4.1.3. Matriz de factores rotados de la categoria “Recursos Deportivos”.

Variable InfluenciaDT | InversionlerEquipo | Uniqueness
IntangiblePasesJugadores 0,1003 0,5878 0,6444
PartJuvenileslerEquipo 0,1465 0,1346 0,9604
MinutosJuvenileslerEquipo 0,0812 -0,1856 0,9590
JugadoresNvosEquipo -0,2298 0,3346 0,8352
GastosJugadoresNvos -0,1055 0,8131 0,3277
SuledolerEquipoDT -0,2055 0,5055 0,7022
CambiosDT 0,8966 0,0256 0,1954
QCambiosDT 0,9160 -0,1249 0,1453

Los factores creados en esta categoria son dos, siendo (1) Influencia del Cuerpo Técnico
-factor/variable InfluenciaDT- e (2) Inversion en el Primer Equipo -factor/variable
InversionlerEquipo-. La interpretacion de los factores queda establecida por un procedimiento
de rotacion varimax tomando en cuenta los valores absolutos mayores a 0,3. Asimismo, para
ver la relacion de las variables con los factores creados y la distribucion de los equipos con
respecto a esos factores, ver Anexos 8 y 9, respectivamente. Las variables escogidas resultan

apropiadas para el modelo FA ya que la prueba KMO arroja un valor de 0,51.

Tabla 4.1.4. Prueba KMO para las variables de la categoria “Recursos Deportivos”.

Variable KMO
IntangiblePasesJugadores 0,5099
PartJuvenileslerEquipo 0,4783
MinutosJuveniles1Equipo 0,4798
JugadoresNvosEquipo 0,7740
GastoJugadoresNvos 0,5401
SueldolerEquipoDT 0,4333
CambiosDT 0,4773
QCambiosDT 0,5006
Promedio 0,5065

Por dltimo, la estadistica descriptiva y los predictores de los factores obtenidos a través de

factor analysis estan en las Tablas 4.1.5y 4.1.6, respectivamente.

Tabla 4.1.5. Estadistica descriptiva de los factores de la categoria “Recursos Deportivos”.

Factor Datos Promedio | DesvEst Min. Max.
InfluenciaDT 60 0 0,9340 -1,5375 2,6874
InversionlerEquipo 60 0 0,8661 -2,1776 2,6969

Tabla 4.1.6. Ponderadores calculados para los factores de la categoria “Recursos Deportivos”.

Variable Pond. InfluenciaDT | Pond. InfluencialerEquipo
IntangiblePasesJugadores -0,0701 0,2102
PartJuvenileslerEquipo 0,0154 0,0398
MinutosJuveniles1Equipo 0,0520 -0,0245
JugadoresNvosEquipo -0,0569 0,0708
GastoJugadoresNvos -0,2575 0,5116
SueldolerEquipoDT -0,0936 0,1182
CambiosDT 0,2412 0,3911
QCambiosDT 0,5549 0,1514
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Categoria Estrategia Deportiva

Primeramente se realizé la creacion de factores que permiten generar las variables latentes a
utilizar en el modelo. Por otra parte, el procedimiento estima factor loadings y céalculos de

varianza Unica.

Tabla 4.1.7. Creacion de factores para la categoria “Estrategia Deportiva”.

Método: Factores principales Observaciones = 60
Sin Rotacion Factores retenidos = 11
Pardmetros = 154

Factor Valor Propio | Diferencia | Proporcion | Acumulada
Factor 1 4,74842 2,14709 0,4071 0,4071
Factor 2 2,60133 1,00679 0,2230 0,6301
Factor 3 1,59454 0,50257 0,1367 0,7668
Factor 4 1,09197 0,37441 0,0936 0,8604
Factor 5 0,71756 0,14668 0,0615 0,9219
Factor 6 0,57088 0,09045 0,0489 0,9708
Factor 7 0,48043 0,06730 0,0412 1,0120
Factor 8 0,41313 0,17595 0,0354 1,0474
Factor 9 0,23718 0,16099 0,0203 1,0677
Factor 10 0,07619 0,03845 0,0065 1,0742
Factor 11 0,03774 0,03862 0,0032 1,0774
Factor 12 -0,00088 0,02050 -0,0001 1,0773
Factor 13 -0,02138 0,01099 -0,0018 1,0755
Factor 14 -0,03237 0,04059 -0,0028 1,0727
Factor 15 -0,07296 0,05895 -0,0063 1,0664
Factor 16 -0,13191 0,05616 -0,0113 1,0551
Factor 17 -0,18807 0,01638 -0,0161 1,0390
Factor 18 -0,20445 0,05002 -0,0175 1,0215
Factor 19 -0,25447 0,00000 -0,0215 1,0000

LR test: independent vs. saturated: chi2(171) = 694.87 Prob>chi2 =
0.0000

Tabla 4.1.8. Calculo de factor loadings y varianzas Unicas para la categoria “Estrategia Deportiva”.

Variable Factor 1 | Factor 2 | Factor 3 | Factor 4 | Unigueness
EfectRem 0,4325 -0,1583 0,2427 0,2262 0,6778
RemArco 0,4039 -0,5486 0,3161 0,5343 0,1504
Despejes -0,0778 -0,0909 0,2868 -0,3666 0,7690
Entradas 0,1461 -0,5074| -0,0294 0,1394 0,7009
Intercepciones -0,2766 0,5536 -0,2280 0,1137 0,5521
PartidosArcoCero -0,0984 0,1336 0,1999 0,0313 0,9315
PromEntradasG -0,3366 0,4900 -0,0566 0,0176 0,6432
FaltasCom -0,1291 0,6230 0,4272 -0,0087 0,4123
FaltasRec -0,2640 0,4425 0,2619 0,3744 0,5258
TarjAma -0,1698 0,6381 0,2648 0,2792 0,4160
Corners 0,0738 -0,3191 -0,0452 0,3502 0,7681
QGanaPos 0,8177 0,2784 -0,0892 0,0193 0,2456
DuelosAereoG 0,3264| -0,1710 0,4735 -0,2321 0,5862
DuelosG 0,4700| -0,0147 0,6053 -0,3747 0,2721
Posesion 0,8487 0,2533 -0,0436 0,0954 0,2046
EfectCentros 0,1409 0,0855 0,4706 0,777 0,7198
EfectPases 0,8823 0,2887 -0,1823 -0,1012 0,0947
EfectPasesCC 0,8856 0,2353 -0,1275 -0,0082 0,1440
PasesLargos -0,8671 -0,1873 0,2508 -0,0274 0,1494
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Posteriormente, se utiliza el procedimiento de rotacion varimax con tal de poder interpretar los
factores, dada la importancia de cada variable dentro de cada factor loading. Al realizar esta
operatoria en el modelo de analisis factorial se escogen dos factores ya que estos obtienen
una varianza acumulada de 92,21%, luego de aplicar la rotacién varimax.

Tabla 4.1.9. Matriz de factores rotados de la categoria “Estrategia Deportiva”.
Construccion | Tendencia | Tendencia | Recuperacion

vertele Juego Defensiva | Ofensiva Balon e
EfectRem 0,2794 0,0082 0,4582 0,2074 0,6314
RemArco 0,1235 -0,1072 0,9007 0,0975 0,1504
Despejes -0,1602 -0,0679 -0,1362 0,3977 0,7374
Entradas -0,0069 -0,3467 0,3965 -0,0541 0,5847
Intercepciones -0,0055 0,4158 -0,3868 -0,3915 0,5039
PartidosArcoCero -0,0874 0,2271 -0,0106 0,0920 0,9280
PromEntradasG -0,1477 0,3946 -0,3613 -0,1545 0,5735
FaltasCom -0,0195 0,6801 -0,2287 0,2623 0,3755
FaltasRec -0,1383 0,6696 0,0329 -0,1449 0,4781
TarjAma 0,0012 0,7548 -0,1090 -0,0654 0,4141
Corners -0,0426 -0,1428 0,4380 -0,1398 0,6498
QGanaPos 0,8546 0,0368 0,0598 0,1019 0,2347
DuelosAereoG 0,1316 -0,0602 0,1864 0,5963 0,5858
DuelosG 0,2799 0,0328 0,0877 0,8047 0,2654
Posesion 0,8612 0,0627 0,1541 0,1132 0,1732
EfectCentros 0,0701 0,3519 0,2722 0,2516 0,6232
EfectPases 0,9475 -0,0515 -0,0518 0,0890 0,0865
EfectPasesCC 0,9236 -0,0257 0,0621 0,0807 0,1276
PasesLargos -0,9209 0,1001 -0,0643 0,0383 0,1230

Los factores creados en esta categoria son cuatro, siendo (1) Construccion de Juego
-factor/variable =~ ConstruccionJuego-, (2) Tendencia  Defensiva  -factor/variable
TendenciaDefensiva-, (3) Tendencia Ofensiva -factor/variable TendenciaOfensiva- y (4)
Recuperacion del Balon -factor/variable RecuperacionBalon-. La interpretacion de los factores
gueda establecida por un procedimiento de rotacion varimax tomando en cuenta los valores
absolutos mayores a 0,3. Asimismo, para ver la relacién de las variables con los factores
creados y la distribucion de los equipos con respecto a esos factores, ver Anexos 8 y 9,
respectivamente. Las variables escogidas resultan apropiadas para el modelo FA ya que la

prueba KMO arroja un valor de 0,64.
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Tabla 4.1.10. Prueba KMO para las variables de la categoria “Estrategia Deportiva”.

Variable KMO
EfectRem 0,4757
RemArco 0,4602
Despejes 0,4322
Entradas 0,6571
Intercepciones 0,7133

PartidosArcoCero | 0,5454
PromEntradasG 0,6509

FaltasCom 0,5649
FaltasRec 0,6590
TarjAma 0,6225
Corners 0,4273
QGanaPos 0,8024
DuelosAereoG 0,4896
DuelosG 0,5631
Posesion 0,7740
EfectCentros 0,5256
EfectPases 0,6667
EfectPasesCC 0,7280
PasesLargos 0,7476
Promedio 0,6449

Por ultimo, la estadistica descriptiva y los predictores de los factores obtenidos a través de

factor analysis estan en las Tablas 4.1.11y 4.1.12, respectivamente.

Tabla 4.1.11. Estadistica descriptiva de los factores de la categoria “Estrategia Deportiva”.

Factor Datos Promedio | DesvEst Min. Max.
ConstruccionJuego 60 0 0,9874 -2,5547 2,0324
TendenciaDefensiva 60 0 0,9398 -2,1562 2,1726
TendenciaOfensiva 60 0 0,9060 -2,0623 2,3827
RecuperacionBalon 60 0 0,8863 -2,0408 1,5621

Tabla 4.1.12. Ponderadores calculados para los factores de la categoria “Estrategia Deportiva”.

Variable Pon_d. P_ond. _ Pqnd. _ Pon_d.

ConstruccionJuego | TendenciaDefensiva | TendenciaOfensiva | RecuperacionBalon
EfectRem 0,0076 0,0028 0,0827 -0,0003
RemArco 0,2013 -0,3487 0,3039 0,6857
Despejes 0,0295 -0,0216 0,1053 -0,0958
Entradas 0,0055 -0,0759 -0,0415 -0,0012
Intercepciones -0,0411 0,1592 -0,0613 0,0704
PartidosArcoCero -0,0128 0,0306 0,0477 0,0112
PromEntradasG -0,0278 0,1140 -0,0141 0,0795
FaltasCom -0,0514 0,2757 0,1947 -0,0393
FaltasRec -0,0259 0,1615 0,1152 0,1909
TarjAma -0,0365 0,1711 0,1664 0,2599
Corners -0,0141 -0,0370 -0,0827 0,0432
QGanaPos 0,1469 0,0584 -0,0382 0,0600
DuelosAereoG 0,0541 -0,0492 0,1793 -0,1104
DuelosG 0,0725 -0,0642 0,4286 -0,3901
Posesion 0,2265 0,1552 -0,0293 0,2352
EfectCentros -0,0080 0,0706 0,1269 -0,0046
EfectPases 0,4364 0,1669 -0,1690 -0,2475
EfectPasesCC 0,0674 0,0942 0,0215 0,1722
PasesLargos -0,0504 0,0097 0,2038 0,1200
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Categoria Resultados Deportivos

Primeramente se realizé la creacion de factores que permiten generar las variables latentes a
utilizar en el modelo. Por otra parte, el procedimiento estima factor loadings y céalculos de

varianza Unica.

Tabla 4.1.13. Creacion de factores para la categoria “Resultados Deportivos”.

Método: Factores principales Observaciones = 60
Sin Rotacion Factores retenidos = 7
Pardmetros = 63

Factor Valor Propio | Diferencia | Proporcion | Acumulada
Factor 1 5,64338 4,12699 0,62490 0,62490
Factor 2 1,51639 0,52151 0,16790 0,79280
Factor 3 0,99488 0,32996 0,11020 0,90300
Factor 4 0,66492 0,40721 0,07360 0,97660
Factor 5 0,25771 0,00657 0,02850 1,00510
Factor 6 0,25114 0,24626 0,02780 1,03290
Factor 7 0,00488 0,01524 0,00050 1,03340
Factor 8 -0,01036 0,01802 -0,00110 1,03230
Factor 9 -0,02838 0,02796 -0,00310 1,02920
Factor 10 -0,05634 0,03317 -0,00620 1,02300
Factor 11 -0,08951 0,02870 -0,00990 1,01310
Factor 12 -0,11821 0,00000 -0,01310 1,00000

LR test: independent vs. saturated: chi2(66) = 795.13 Prob>chi2 =
0.0000
Tabla 4.1.14. Calculo de factor loadings y varianzas Unicas para la categoria “Resultados Deportivos”.

Variable Factor 1 | Factor 2 | Unigueness
Campeon 0,3778 0,1937 0,8197
ClasificaTorneolnt 0,4311 0,0568 0,8109
Top5 0,7619 0,1362 0,4009
Ult5 -0,7059 0,1733 0,4716
Rend50 0,7357 0,2298 0,4059
PG 0,8774 0,2254 0,1793
PE -0,1789 -0,8856 0,1836
PP -0,7516 0,6106 0,0622
GF 0,5814 0,0204 0,6616
GC -0,4530 0,3928 0,6405
Puntos 0,9354 -0,0649 0,1208
Rendimiento 0,9538 0,0852 0,0831

Posteriormente, se utiliza el procedimiento de rotacion varimax con tal de poder interpretar los
factores, dada la importancia de cada variable dentro de cada factor loading. Al realizar esta
operatoria en el modelo de andlisis factorial se escogen dos factores ya que estos obtienen

una varianza acumulada de 73,68%, luego de aplicar la rotacion varimax.
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Tabla 4.1.15. Matriz de factores rotados de la categoria “Resultados Deportivos”.

Variable EquipoGanador | LogroObjetivos | Uniqueness
Campeon 0,0876 0,5197 0,7142
ClasificaTorneolnt 0,1389 0,5274 0,7003
Top5 0,3434 0,8097 0,2263
ult5 -0,6637 -0,2783 0,4515
Rend50 0,3757 0,7346 0,3077
PG 0,9027 0,2880 0,0354
PE -0,1825 -0,1405 0,1381
PP -0,7075 -0,2548 0,0555
GF 0,6832 0,0693 0,5228
GC -0,3372 -0,2656 0,6297
Puntos 0,9417 0,3046 0,0188
Rendimiento 0,6342 0,7433 0,0450

Los factores creados en esta categoria son dos, siendo (1) Equipo Ganador -factor/variable
EquipoGanador- y (2) Logro de Objetivos Deportivos -factor/variable LogroObijetivos-. La
interpretacion de los factores queda establecida por un procedimiento de rotacién varimax
tomando en cuenta los valores absolutos mayores a 0,3. Asimismo, para ver la relacion de las
variables con los factores creados y la distribucién de los equipos con respecto a esos factores,
ver Anexos 8 y 9, respectivamente. Las variables escogidas resultan apropiadas para el

modelo FA ya que la prueba KMO arroja un valor de 0,75.

Tabla 4.1.16. Prueba KMO para las variables de la categoria “Resultados Deportivos”.

Variable KMO
Campeon 0,7325
ClasificaTorneolnt 0,9032
Top5 0,8650
Ults 0,7156
Rend50 0,8708
PG 0,7375
PE 0,4047
PP 0,6567
GF 0,7598
GC 0,6596
Puntos 0,7394
Rendimiento 0,8192
Promedio 0,7497

Por dltimo, la estadistica descriptiva y los predictores de los factores obtenidos a través de

factor analysis estan en las Tablas 4.1.17 y 4.1.18, respectivamente.

Tabla 4.1.17. Estadistica descriptiva de los factores de la categoria “Resultados Deportivos”.

Factor Datos Promedio | DesvEst Min. Max.
EquipoGanador 60 0 0,9954 -2,2703 1,7145
LogroObijetivos 60 0 0,9800 -2,4631 2,2331
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Tabla 4.1.18. Ponderadores calculados para los factores de la categoria “Resultados Deportivos”.

Variable Pond. EquipoGanador | Pond. LogroObjetivos
Campeon 0,0104 0,0251
ClasificaTorneolnt 0,0258 0,0364
Top5 0,0449 0,0758
uUlts 0,0029 0,2074
Rend50 0,0425 0,0436
PG 0,0495 0,7383
PE 0,0594 -0,2310
PP -0,0097 0,7353
GF -0,0214 0,1641
GC 0,0350 0,0344
Puntos 0,4893 -0,5221
Rendimiento 0,4644 0,3115

Categoria Resultados Comerciales.

Primeramente se realiz6 la creacion de factores que permiten generar las variables latentes a
utilizar en el modelo. Por otra parte, el procedimiento estima factor loadings y calculos de

varianza Unica.

Tabla 4.1.19. Creacién de factores para la categoria “Resultados Comerciales”.

Método: Factores principales Observaciones = 60

Sin Rotacion Factores retenidos = 2

Parametros = 6

Factor Valor Propio | Diferencia | Proporcién | Acumulada
Factor 1 1,85240 1,54843 0,98910 0,62490
Factor 2 0,30397 0,38190 0,16230 1,15140
Factor 3 -0,07793 0,12761 -0,04160 1,10980
Factor 4 -0,20554 0,00000 -0,10980 1,00000
LR test: independent vs. saturated: chi2(6) = 95.02 Prob>chi2 =
0.0000

Tabla 4.1.20. Célculo de factor loadings y varianzas Unicas para la categoria “Resultados

Comerciales”.

Variable Factor 1 | Uniqueness
IngVenta 0,88840 0,21070
IngVentaPases 0,87520 0,23400
IngPublicidad -0,36950 0,86340
IngBordero 0,40070 0,83940

Posteriormente, se utiliza el procedimiento de rotacion varimax con tal de poder interpretar los
factores, dada la importancia de cada variable dentro de cada factor loading. Al realizar esta
operatoria en el modelo de andlisis factorial se escogen dos factores ya que estos obtienen

una varianza acumulada de 98,91%, luego de aplicar la rotacion varimax.
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Tabla 4.1.21. Matriz de factores rotados de la categoria “Resultados Comerciales”.

Variable FlujosNegocio | Unigueness
IngVenta 0,8884 0,2107
IngVentaPases 0,8752 0,2340
IngPublicidad -0,3695 0,8634
IngBordero 0,4007 0,8394

El factor creado en esta categoria es uno, siendo (1) Flujos del Negocio -factor/variable
FlujosNegocio-. La interpretacion de los factores queda establecida por un procedimiento de
rotacion varimax tomando en cuenta los valores absolutos mayores a 0,3. Asimismo, para ver
la relacion de las variables con los factores creados y la distribucion de los equipos con
respecto a esos factores, ver Anexos 8 y 9, respectivamente. Las variables escogidas resultan

apropiadas para el modelo FA ya que la prueba KMO arroja un valor de 0,57.

Tabla 4.1.22. Prueba KMO para las variables de la categoria “Resultados Comerciales”.
Variable KMO
IngVenta 0,5412
IngVentaPases | 0,5400
IngPublicidad 0,6779
IngBordero 0,6455
Promedio 0,5659

Por dltimo, la estadistica descriptiva y los predictores de los factores obtenidos a través de
factor analysis estan en las Tablas 4.1.23 y 4.1.24, respectivamente.
Tabla 4.1.23. Estadistica descriptiva de los factores de la categoria “Resultados Comerciales”.

Factor Datos Promedio | DesvEst Min. Max.
FlujosNegocio 60 0 0,9274 -1,8268 2,1595

Tabla 4.1.24. Ponderadores calculados para los factores de la categoria “Resultados Comerciales”.

Variable Pond. FlujosNegocio
IngVenta 0,4749
IngVentaPases 0,4156
IngPublicidad -0,0946
IngBordero 0,0987

Con la creacion de los factores anteriormente estipulados, los ponderadores para cada uno de
ellos se conocen como scoring coefficients, los cuales son calculados mediante una regresion.
Estos coeficientes emplean para ser utilizados en una post-estimacion, para este estudio una
regresion lineal. Las hipétesis planteadas en la Figuras 3.1.2 y 3.1.4 fueron testeadas usando
regresiones con el método de minimos cuadrados ordinarios (MCO) y aplicando robustez a

cada una de ellas.
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4.2 Discusion de los Resultados

La hipétesis 1 expresa que existe una relacién entre “Recursos Deportivos” y “Estrategia

Deportiva”. Los resultados del andlisis quedan expuestos en la Tabla 4.2.1.

Esta denota un impacto positivo entre el factor de “Recursos Deportivos” Inversion en el Plantel
de Honor y el factor de “Estrategia Deportiva” Construccion de Juego (0,182, p < 5%). Los
resultados sugieren que una mayor inversion en el primer equipo por parte de los equipos de
Primera Divisién del futbol chileno, en variables como el desembolso en el gasto de jugadores
nuevos (refuerzos) o el gasto en sueldos vinculados al primer equipo, mejoran indicadores de

generacién de juego como la posesion o la efectividad de pases.

Los resultados obtenidos denotan que tal como se ha evidenciado en otros deportes, como el
futbol americano y basquetbol de Estados Unidos -descritos en la literatura para las ligas de
la NFL y la NBA-, los salarios que se les pagan a los atletas y la aglomeracion de talento
mediante la contratacién de nuevos refuerzos pueden afectar la forma de juego de los equipos
en particular. En estudios vinculados a equipos de futbol, el éxito de este tipo de estrategias,
como la generacion de juego o ataques hacia el rival, dependen de la calidad de los jugadores

con los que se cuente en ese momento.

Por ejemplo, en el periodo estudiado se tiene que equipos como Colo-Colo, Universidad de
Chile y Universidad Catdlica, son los equipos que poseen grandes sueldos en su plantilla de
jugadores. Esto es consistente con la evidencia, ya que una mayor inversion en el primer
equipo genera que estos clubes posean mayores indices de generacién de juego dentro del
periodo estudiado. En el indicador de posesién Universidad de Chile encabeza la Primera
Division con un 56% aprox., seguida por Colo-Colo y Universidad Catdlica con un 55% aprox.;
mientras que, en la efectividad de pases, los “tres grandes” comandan la Primera Divisién con
un 78% en promedio. Por su parte, Universidad de Concepcion es un club que también destaca
por la inversion en nuevos refuerzos, siendo el que mas desembolso en el periodo detras de
los “tres grandes”. Esto le generd poseer buenos indicadores en el factor “Construccion de
Juego” con un promedio de posesion y efectividad de pases de 50,3% aprox. y 73,3% aprox.,

respectivamente. Estos datos le permitieron ubicarse dentro del top 6 de ambos indices.

También es importante sefalar que al relacionar la participacion y los minutos jugados por
futbolistas jovenes en el primer equipo con las distintas variables dependientes de esta

hipétesis se tiene que, a medida que se suceden los campeonatos, los juveniles se
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desempefian mayormente en labores o puestos vinculados a la defensiva de los equipos (ver
Anexo 11, Tabla A.10.1). En contraste, la evidencia no muestra relacion significativa entre los
factores de influencia del cuerpo técnico o la inversion en el primer equipo sobre los factores
de tendencia ofensiva, tendencia defensiva o recuperacion del balén; aunque en estos dos
ultimos, resultan modelos que explican de manera general la relacion establecida (p-Test F <

1% y p-Test F < 10%; respectivamente).

En definitiva, los resultados sugieren que la construccion de juego puede beneficiarse con una
mayor inversion en el plantel de honor. Sin embargo, la posesion por si misma no ayuda a
ganar partidos. Si bien es cierto es una forma de juego que permite controlar los partidos de
fatbol, técnicos como Marcelo Bielsa y Josep Guardiola declaran que debe haber una
intencionalidad detras. Bielsa menciona que se puede tener mucho tiempo el balon en campo
contrario pero la idea es tener un objetivo detras, llegar al arco contrario (Rojas, 2015). Por su
parte Guardiola describe que lo importante no es tener el balon, ni paséarselo muchas veces,
sino hacerlo con una intencion, lo que pretende realizar cuando un equipo tiene la pelota en
su poder (Abarzla, 2017).
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Tabla 4.2.1. Resultados regresion Hipotesis 1:

Recursos Deportivos — Estrategia Deportiva.

. Construccion de Tendencia
Variables )
Juego Defensiva
?g'cﬁgg'a del Cuerpo -0,076 -0,054 -0,137 -0,114 0,017 -0,080 -0,008 -0,104
(0,088) (0,090) (0,112) (0,116) (0,056) (0,096) (0,067) (0,106)
:ﬂlvers'on en el 0,182 0,161* 0,126 0,105 0,131 0,210 0,108 0,188
antel de Honor
(0,078) (0,094) (0,134) (0,130) (0,098) (0,144) (0,095) (0,145)
Constante -0,037 -0,367* 0,325 0,000 -0,602* -0,148 -0,454* -0,000
(0,221) (0,128) (0,261) (0,128) (0,225) (0,138) (0,239) (0,121)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 1,467* 1,468* 0,600* 0,594%
(0,170) 0,177) (0,140) (0,273)
Torneo Si No Si No Si No Si No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,529 0,434 0,114 0,019 0,674 0,113 0,598 0,038
R2 Ajustado 0,466 0,404 0,0142 -0,0156 0,630 0,0659 0,552 0,00455
TestF 19,51 24,91 1,686 0,933 18,92 2,028 13,90 1,137
p-value Test F 0 2,27e-10 0,143 0,399 0 0,120 2,04e-09 0,328
Vari Tendencia Recuperacion del
ariables h .
Ofensiva Balon
'T”;'Cl:ﬁgg'a del Cuerpo -0,063 -0,070 -0,059 -0,067 -0,097 -0,093 -0,084 -0,081
(0,131) (0,123) (0,131) (0,123) (0,130) (0,114) (0,134) (0,119)
Inversién en el
Plantel de Honor -0,024 -0,027 -0,021 -0,024 0,056 0,071 0,068 0,083
(0,150) (0,138) (0,149) (0,138) (0,146) (0,147) (0,148) (0,148)
Constante 0,249 0,022 0,227 -0,000 0,231 0,077 0,155 -0,000
(0,332) (0,143) (0,311) (0,119) (0,292) (0,128) (0,318) (0,116)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,088 -0,090 -0,310 -0,307
(0,222) (0,239) (0,292) (0,280)
Torneo Si No Si No Si No Si No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,080 0,007 0,078 0,005 0,163 0,035 0,141 0,013
R2 Ajustado -0,0440 -0,0459 -0,0263 -0,0294 0,0509 -0,0163 0,0432 -0,0217
TestF 1,170 0,188 1,328 0,161 2,051 0,608 2,296 0,422
p-value Test F 0,336 0,904 0,261 0,851 0,0658 0,612 0,0482 0,658

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p <0, 1.



La hipotesis 2 propone que mejores indicadores de ataque, defensa, juego y pases estan
asociados a positivos resultados deportivos. Los resultados del andlisis quedan expuestos en
la Tabla 4.2.2

Esta denota un impacto negativo entre el factor de “Estrategia Deportiva” Recuperacion del
Balon y el factor de “Resultados Deportivos” Logro de Objetivos Deportivos (-0,315, p < 5%).
Los resultados sugieren que si los equipos tienen mejores resultados en los indicadores de
recuperacion del balon como porcentaje de duelos o entradas ganadas se muestra una
disminucién en los objetivos deportivos de los clubes de Primera Divisién del fatbol chileno,

como la clasificacién a torneos internacionales o la posibilidad de ser campeon.

La evidencia demuestra que los clubes no consiguen los puntos necesarios para obtener
logros deportivos nacionales o internacionales, ya que el hecho de resaltar el aspecto de
recuperacion del balén muestra que los equipos tienen que enfocar sus esfuerzos en quitarlo
constantemente del rival, lo que conlleva a no poseer la posesion del balén y construir ataques

de manera contundente.

Esto se refrenda en un articulo citado de la literatura en donde equipos de otras latitudes como
Barcelona y Manchester United no dedican todos sus esfuerzos a la recuperacion del balén,
por el contrario, ellos son los que se esmeran a poseer el juego dejando al rival con la tarea
de recobrarlo de manera frecuente. Dado lo anterior, los oponentes de estos clubes tienden a

recibir mas goles y, por ende, perder los partidos.

Por otra parte, la evidencia muestra una relacién significativa y positiva entre el factor
Tendencia Ofensiva y el factor Equipo Ganador (0,290, p < 5%). Sin embargo, la relacién
estipulada entre estas variables no posee una significancia adecuada de manera general, por
lo que sugerir esta explicacion particular no puede ser comprobado. En otras palabras, el

vinculo de manera general queda descartado.

Sin embargo, a la hora de revisar el indicador individual Posicion (-1,24, p < 5%), el cual denota
la clasificacion final de los clubes para cada campeonato nacional. Se muestra que los equipos
que tienen una mayor Tendencia Ofensiva, en donde se destacan los indicadores de remates
al arco y efectividad de remates por cada escuadra, su posicion final en el torneo es mayor.
Es decir, las escuadras que se generan mayores posibilidades para rematar al arco y aciertan
en su bdsqueda a través de la efectividad, logran aumentar sus posibilidades de ascender

escalafones en la tabla de clasificacion.
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Esta relacién también es rescatada en la literatura donde Barcelona, Manchester United e Inter
de Milan logran mejores posiciones en sus respectivas ligas dado que su estrategia se enfoca
en la tendencia ofensiva para sus partidos. Por parte de los primeros dos se tiene que los
ataques estan precedidos de un cruce del balén hacia el costado opuesto y la constante
posesion del balén. Ademas, los equipos “explotan” ciertas zonas para atacar en el sector
ofensivo. En el caso del Inter de Milan, su estrategia de ataque se basa en transiciones rapidas

antecedidas.

Con la evidencia destacada en el parrafo anterior se puede intuir que, con una mejor posicion
en el campeonato nacional, los equipos podrian lograr consagrarse campedn o conseguir la
clasificacion a competencias internacionales. Ahora bien, estas conclusiones no pueden ser
comprobadas mediante la evidencia porque los datos obtenidos en las regresiones no
demuestran una relaciébn entre la variable-factor explicativa de “Estrategia Deportiva”
Tendencia Ofensiva y la variable-factor dependiente Logro de Objetivos Deportivos de

“Resultados Deportivos”.

Por ultimo, la evidencia no muestra relacion significativa entre los otros factores explicativos
de tendencia defensiva y construccion de juego con alguno de los dos factores que componen

la categoria “Resultados Deportivos”.
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Tabla 4.2.2. Resultados regresion Hipotesis 2: Estrategia Deportiva — Resultados Deportivos.

Variables (?I?;nuaiggr Objeti\l;ggrlge%irtivos Posicion
Construccion de
Juego 0,030 0,030 0,203 0,216* 0,065 0,049 0,107 0,109 -0,403 -0,473 -1,577% -1,703*
_ (0,155) (0,141) (0,149) (0,125)| (0,134) (0,129) (0,110) (0,110) | (0,751) (0,690) -0,691 (0,588)
Ei?éﬁif -0,131 -0,203 -0,036 -0,127 | -0,068 -0,154 -0,045 -0,130 | 0,192 0,572 -0,449 0,070
_ (0,219) (0,133) (0,221) (0,132)| (0,243) (0,111) (0,228) (0,103) | (1,032) (0,602) -1,096 (0,592)
-(g(?gr?sei:‘lga 0,290 0,262* 0,292* 0,257*| -0,205 -0,274* -0,204 -0,275* | -1,240* -1,168% -1,255% -1,137*
(0,135) (0,134) (0,140) (0,135)| (0,147) (0,116) (0,147) (0,116) | (0,552) (0,553) -0,606 (0,580)
Recuperacion del
Balén 0,040 0,029 0,002  -0,018 | -0,315* -0,332* -0,324* -0,347*| -0,119 -0,182 0,145 0,131
(0,152) (0,132) (0,147) (0,128)| (0,127) (0,125) (0,131) (0,128) | (0,638) (0,587) -0,61  (0,568)
Constante -0,223 -0,165 -0,067 0,000 | -0,454 -0,053 -0,416 -0,000 | 8,394* 8,656 7,341* 7,567*
(0,347) (0,154) (0,317) (0,125)| (0,379) (0,152) (0,354) (0,118) | -1,464 (0,703) -1,405 (0,568)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0,623 0,659* 0,149 0,213 -4,226*  -4,357*
(0,378) (0,358) (0,308) (0,288) (1,656) (1,629)
Torneo Si No Si No Si No Si No Si No Si No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,163 0,156 0,127 0,114 | 0,263 0,194 0,261 0,189 0,266 0,259 0,19 0,176
R2 Ajustado 0,0128 0,0778 -0,0103 0,0496 | 0,131 0,119 0,145 0,130 | 0,134 0,190 0,0625 0,116
Test F 1,262 2,085 1,195 1,828 2,323 3,365 2,501 4,181 2,684 4580 2,132 3,141
p-value Test F 0,281 0,0814 0,321 0,137 | 0,0285 0,0102 0,0186 0,00500 | 0,0126 0,00149 0,0494 0,0213

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.



La hipotesis 3 expone que los resultados deportivos se relacionan de manera negativa con los
indicadores financieros. Los resultados del andlisis quedan expuestos en la Tabla 4.2.3. Para
los ratios financieros del aspecto de rentabilidad, la evidencia no muestra relaciones
significativas de manera particular entre las variables explicativas y la dependiente, a pesar de
tener modelos que explican de manera general la relacion establecida. Por ejemplo, el margen
neto y margen bruto denotan esta situacion con p-Test F < 1% y p-Test F < 10%;

respectivamente.

En lo que respecta al aspecto de eficiencia, se tiene que existe una relacion significativa y con
direcciones opuestas, es decir, los resultados son de caracter contraintuitivo. Lo anterior queda
expuesto en dos de las variables explicativas del modelo. Primero, la variable-factor Equipo
Ganador evidencia que, si los equipos de la Primera Divisién del fatbol chileno logran aumentar
sus partidos ganados -y por ende sus indicadores de puntos y rendimiento-, su rotacién de
activos se ve incrementada (0,966, p < 5%). Sin embargo, un cambio marginal positivo en
variable Posicién en la tabla de clasificacion -es decir estar mas cercanos al Gltimos que al

primero- evidencia que la rotacion de activos aumenta (0,274, p < 1%).

Es decir, para lo primero se denota que mejores desempefios deportivos aumentan la rotacion
de activos, mientras que para el segundo caso funciona de manera inversa, donde peores
resultados deportivos aumentan el indicador de eficiencia. En definitiva, los resultados son de
caracter contraintuitivo porque ambos muestran que los clubes tienen una mayor generacion
de ingresos mediante sus recursos (eficiencia de los activos), pero los resultados deportivos,

los cuales son las variables explicativas del modelo, tienen una orientacion contraria®*.

Con respecto al aspecto de liquidez, se obtiene que existe una relacion con significancia menor
(-1,8, p < 10%) en la variable-factor Equipo Ganador para el indicador de razon corriente,
mostrando una mayor cantidad de partidos ganados estan relacionados con poseer un indice
menor, es decir, los pasivos corrientes estan por sobre los activos del mismo caracter. Lo
anterior se puede explicar en que los equipos de Primera Division del futbol chileno estan
optando por realizar adquisicion de pases mediante préstamos con opcion de compra
(tipicamente a un plazo maximo de un afio) o el pago de un porcentaje del pase de los

jugadores a través de cuotas pactadas con los otros clubes, generando obligaciones con

24 En datos no tabulados, se utilizd una regresion por grupos para conocer la razén por la cual aumenta
la rotacion de activos. En ella se evidencia que un mayor indice de eficiencia, debido a una caida en la
tabla de posiciones del torneo nacional, esta relacionado con una disminucién en los activos totales de
los clubes.
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terceros en el corto plazo. Asimismo, el indicador capital de trabajo posee también una relacion
con significancia menor (0,071, p < 10%), pero en un modelo general que no explica el vinculo

estipulado entre las variables explicativas y la explicada.

Por ultimo, en lo que respecta al aspecto de solvencia, se tiene una relacion similar a lo
expuesto en el ratio de actividad, es decir, significativa y con direcciones opuestas. Lo anterior
gqueda expuesto en dos de las variables explicativas del modelo. Primero, la variable-factor
Equipo Ganador evidencia que, si los equipos de la Primera Division del fatbol chileno logran
aumentar sus indices de victorias, como partidos ganados, su razén de endeudamiento se ve
incrementada (0,605, p < 5%). Sin embargo, un cambio marginal positivo en variable Posicion

en la tabla de clasificacion evidencia que la razén de endeudamiento aumenta (0,155, p < 1%).

En definitiva, los resultados son de caracter contraintuitivo porque ambos muestran que los
clubes tienen una menor relacion de pasivos totales sobre activos totales, pero los resultados
deportivos, los cuales son las variables explicativas del modelo, tienen una orientacion
contraria. Concretamente, mejores desempefios deportivos aumentan la razén de
endeudamiento, mientras que el segundo caso denota que peores resultados deportivos

aumentan el indicador de solvencia?.

25 En datos no tabulados, se utilizé una regresion por grupos para conocer la razén por la cual aumenta
la razén de endeudamiento. A diferencia de lo ocurrido en la variable RotacionActivos, en ella no se
evidencia una relacion significativa entre alza de pasivos totales o disminucién de activos totales con un
incremento en Razon de Endeudamiento.
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Tabla 4.2.3.

Resultados regresién Hipotesis 3: Resultados Deportivos — Resultados Financieros.

Variables Rotac'ién de Capitallde
Activos Trabajo
Equipo Ganador 0966 0877  0930° 0354 00910+ 0,336  0864° 0878 | -0,156 -0,159 -0,195* -0,173 -0,195* -0,175* -0,196*  -0,196*
(0,374) (0,339) (0,342) (0,479) (0,484) (0,451) (0,314) (0,461) | (0,105) (0,102) (0,110) (0,106) (0,109) (0,102) (0,115)  (0,113)
E‘;g;"rt?\/eogbje“"os 0,188 -0,234*  -0,186  -0,174 -0,206 -0,188  -0,233*  -0,231 | 0,071* 0065 0073 0071* 0073 0066’ 0,068"  0,068"
(0,122) (0,120) (0,119) (0,190) (0,200) (0,173) (0,117) (0,181) | (0,036) (0,031) (0,036) (0,036) (0,036) (0,032) (0,032)  (0,032)
Posiclén 0274° 0258  0265' 0126 0275' 0125  0255° 0271' | -0,019 -0,017 -0029 -0,023 -0029 -0020 -0026  -0,026
(0,084) (0,078) (0,073) (0,109) (0,102) (0,104)  (0,069)  (0,099) | (0,024) (0,023) (0,023) (0,023) (0,023) (0,022) (0,024)  (0,024)
E?g:ﬁg’c?oen”aromeo 0208 0,251 0226 0321 -0009 0345 0258 0018 | -0130 -0,108 -0,111 -0,127 -0,114 -0,105 -0,089  -0,093
(0,253) (0,268) (0,238) (0,431) (0,391) (0,419) (0,249)  (0,384) | (0,098) (0,101) (0,082) (0,096) (0,084) (0,099) (0,082)  (0,083)
Constante 1,503*  -1,116  -1,405* 0,791 -0536 0,845  -1,085* -0,404 | 0,369 0,344  0473% 0432* 0485 0399 0437% 0447
(0,830) (0,695)  (0,755)  (1,053) (0,968) (0,892) (0,615  (0,839) | (0,246) (0,213) (0,231) (0,237) (0,232) (0,194) (0,213)  (0,211)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0082 0,029 -1,253* -1,261* 0087 0,085 0,050 0,049
(0,270)  (0,269) (0,390) (0,382) (0,145)  (0,152) (0,117) (0,119)
Patrimonio Negativo | 1.983°  1949°  1,058" 1,941* 0055 0055 0,028 0,029
(0,261) (0,266)  (0,250) (0,250) (0,082) (0,084) (0,066) (0,062)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R 0693 068l 0692 0292 0200 07289 068l 0196 | 0237 0166 0230 0231 0228 0159 0,159 0,156
R? Ajustado 0644 0645 0651 0197 0110 0223 0652 0137 | 0118 00713 0127 0128 0,141 00815 00809 0,051
TestF 1587 18,69 1824 6877 2881 9653 2207 4,163 | 1126 1399 1266 1,244 1452 1606 1655 2,008
ovalue Test F 0 0 0 8ol oo1e7 20 0 000513 | 0362 0232 0285 0296 0213 0174 0161 0106

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.
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Variables Razén Razén de
Corriente Endeudamiento
Equipo Ganador 1,800+ -1,786* -0,375  -1,082 0361 -1,142 0423 0432 |0,605* 0668 0598 0236 0586 0331 0,646* 0,655
(1,028) (0,936) (1,029) (L,158) (L,072) (1,084) (0,952) (1,004) |(0,264) (0,287) (0,246) (0,324) (0,371) (0,362) (0,266) (0,407)
Ibzggt;t?fogmetlvos 0,233 0246 0,161 0216 0174 0,191 0,136 0,134 |-0,071 -0038 -0071 -0,063 -0,083 -0,009 -0,036 -0,035
(0,397) (0,365) (0,437) (0,456) (0,458) (0,427) (0,410) (0,430) | (0,067) (0,060) (0,065) (0,103) (0,109) (0,083) (0,059) (0,087)
Posicion 0,463 -0,464* 0,090 -0,290 -0,097 -0,305 -0,102  -0,114 | 0,155* 0,166* 0,153* 0,066 0,159 0,083 0,160" 0,170"
(0,281) (0,253) (0,276) (0,318) (0,288) (0,292) (0,252) (0,265) | (0,055) (0,060) (0,050) (0,067) (0,077) (0,076) (0,053) (0,084)
E?:r'ﬁ';;oen”arome" 0946 0913 0224 0813 038 0801 0205 0373 | 0191 0155 0,194 0259 0052 0213 0,166 0,018
(0,900) (0,841) (0,870) (0,975) (0,924) (0,915) (0,791)  (0,849) | (0,186) (0,187) (0,176) (0,290) (0,271) (0,288) (0,176) (0,272)
Constante 6215" 6,205 2398 3523 1,799 35868 2,712 2,234 |-0488 -0,752 -0472 0893 0056 0472 -0,695 -0,274
(2,987) (2425) (2,842) (3212) (2,960) (2,674) (2,269) (2,408) | (0,501) (0,532) (0,465) (0,599) (0,643) (0,639) (0,482) (0,704)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -3,194"  -3,185" -1,627* -1,649* 0,014 0,052 -0,789" -0,753"
(1,247)  (1,212) (0,970) (0,949) (0,162) (0,168) (0,220) (0,201)
Patrimonio Negativo | -2:326" 232" -1349° -1,364" 1,193* 1,217* 1,189* 1,201*
(0,764)  (0,743) (0,472) (0,465) (0,189) (0,199) (0,168) (0,175)
Aflo si No si si si No No No si No si si si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R 0,260 07258 0107 0081 0031 0077 0103 0026 | 0657 0638 0657 0263 0164 0223 0638 0,133
R? Ajustado 0,144 0174 -0,0131 -0,0423 -0,0784 -0,00812 0,0204 -0,0453 | 0,604 0598 0611 0,164 00699 0,151 0,605 0,0697
Test F 2457 3427 1890 0842 1,022 1,119 2,759 1,589 | 8294 11,22 9265 4702 2,010 7,399 1252 2,691
povalue Test £ 00248 000622 00900 0558 0421 0361 00273 0,190 4'%36' 4'826' Z'é;e' 0,000384 0,0805 Z'gée' 4'326' 0,0403

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05,

*p<0,1.
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e g
Equipo Ganador 0,075 -0,137* -0,008 -0,064 -0,008 -0,121* -0,057 -0,057 |-0,038 -0,111 0,005 -0,038 0,005 -0,103 -0,051 -0,051
(0,050) (0,047) (0,061) (0,049) (0,061) (0,051) (0,067) (0,067) | (0,069) (0,067) (0,070) (0,068) (0,070) (0,071) (0,077) (0,075)
E‘;g;"rt?\/eogbje“"os 0024 -0006 0021 0024 0020 -0,007 -0012 -0012 | 0,026 -0,008 0024 0026 0024 -0,008 -0012 -0,012
(0,021) (0,026) (0,021) (0,021) (0,021) (0,025) (0,024) (0,024) | (0,029) (0,029) (0,029) (0,028) (0,029) (0,029) (0,029) (0,029)
Posicion 0,019 -0,031* -0,001 -0,016 -0,001 -0,027% -0,010 -0,010 |-0,007 -0,023 0,004 -0008 0004 -0,021 -0,007 -0,007
(0,013) (0,013) (0,013) (0,012) (0,013) (0,013) (0,014) (0,014) | (0,018) (0,017) (0,017) (0,017) (0,017) (0,018) (0,018) (0,018)
E?griﬁg"’c?oen”arm”eo 0,056  -0,036 -0,090* -0,058 -0,092* -0,039 -0078 -0,078 |-0,043 -0,023 -0,065 -0043 -0,069 -0,025 -0,054 -0,056
(0,054)  (0,064) (0,049) (0,053) (0,049) (0,063) (0,055) (0,056) | (0,067) (0,081) (0,065) (0,065) (0,064) (0,079) (0,073) (0,074)
Constante 0170  0458* 0130 0130 -0,005 0399* 0,253  0252* |-0,162 0181 -0279 -0,162 -0,265 0154 0,027 0,033
(0,158) (0,125 (0,132) (0,132) (0,129) (0,114) (0,120) (0,119) | (0,205) (0,165) (0,187) (0,188) (0,182) (0,162) (0,157) (0,157)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0,150  -0,187* -0,127* -0,149* -0,097  -0,140 -0,098 -0,122
(0,093)  (0,105) (0,069) (0,074) (0,094) (0,107) (0,073) (0,077)
Patrimonio Negativo | -0,035  -0,058 0,011 -0,002 0,001 -0,027 0,031 0,015
(0,052)  (0,062)  (0,036) (0,043) (0,062) (0,073) (0,047) (0,054)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
Re 0388 0151 0331 0381 0330 0132 0061 0061 | 0311 0076 0294 0311 0289 0072 0039 0,038
R2 Ajustado 0292 00549 0241 0298 0254 00514 -0,0254 -0,00682 | 0,203 -0,0291 0,199 0218 0209 -0,0134 -0,0499 -0,0321
TestF 3940 5827 3436 3973 4002 5677 0718 0811 | 2100 1784 2871 2425 3368 2085 0638 0,813
p-value Test F 0,00109 0,000102 0,00428 0,00151 0,00224 0,000281 0,613 0524 |0,0528 0,120 00130 00316 000692 00814 0672 0,522

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.
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Apalancamiento

Variables ROA Financiero ROE
Equipo Ganador 0,168 -0,254* -0,163 -0,176 -0,163 -0,252*  -0,227*  -0,227* | 3,823 4224 2338 2697 |-0481 -0,686 -0,446 -0,662
(0,120) (0,148) (0,105) (0,113) (0,103) (0,140)  (0,130) (0,128) | (4177) (3.793) (3,382) (2,979) |(0,482) (0,511) (0,430) (0,462)
Ezggit?\fogbje“vos 0024 -0,017 0024 0024 0023 -0017 -0,019 -0019 | 0769 0,934 0,898 1073 | -0047 -0114 -0,051 -0,117
(0,044) (0,044) (0,044) (0,044) (0,044) (0,044)  (0,045) (0,045) | (1,956) (1,948) (1,925) (1,920) |(0,186) (0,164) (0,189) (0,168)
Posicion 0,038 0,055 -0,037 -0,040 -0,036 -0,055*  -0,048* -0,048* | 1,402 1475 1024 1086 |-0,103 -0,144 -0,094 -0,138
(0,027) (0,032) (0,023) (0,024) (0,022) (0,029)  (0,027)  (0,027) | (1,019) (0,952) (0,787)  (0,720) |(0,099) (0,110) (0,087) (0,096)
E?::ﬁgoen”arome" 0,135 -0,107 -0,138 -0,134 -0,142 -0,108  -0122  -0,123 | -7,567* -7,478" -6,719* -6,618* | 0,648 0493 0628 0,479
(0,119) (0,134) (0,108) (0,118) (0,103) (0,133)  (0,121) (0,117) | (3,756) (3.613) (3.618) (3.438) |(0,687) (0,663) (0,597) (0,597)
Constante 0056 0454 0041 0085 0054 0445¢ 0384 0388 | 0675 -1483 4057 1954 |-0646 0342 -0,727 0,287
(0,249) (0,281) (0,232) (0,210) (0,212) (0,248)  (0,244)  (0,231) | (9.842) (7.800) (8,515) (6,316) |(0,867) (0,900) (0,831) (0,840)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0,013 -0,064 -0,029 -0,058 2652 2,729 -0,063  -0,044
(0,109) (0,116) (0,105) (0,105) (2,540)  (2,469) (0,442)  (0,404)
Patrimonio Negativo 0,025 -0,008 0,029 0,011
(0,119) (0,128) (0,109) (0,114)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si No Si No Si No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 39 39 39 39 39 39 39 39
R? 0202 0070 0202 0201 0200 0070 0067 0067 | 0353 0348 0345 0339 | 0207 0116 0206 0,115
R? Ajustado 00769 -0,0353 00945 0,0935 0110 -0,0162 -0,0194 -0,00112 | 0207 0249 0222 0262 |00274 -0,0184 00575 00114
TestF 1743 0957 1,992 2,078 2437 1130 1038 1,338 | 1445 2,058 1649 2493 | 1,681 0,705 1973 0,893
p-value Test F 0111 0463 00739 00625 00373 0356 0405 0,267 | 0223 00960 0,166 00613 | 0,150 0624 00991 0,479

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.



Para la hipotesis 4 se propone que mejores resultados deportivos implican mejores resultados
comerciales para los clubes. Los resultados del analisis quedan expuestos en la Tabla 4.2.4.
En el primer modelo se tiene que el modelo creado es significativo en su conjunto (p-Test F <
1%), pero no presenta ninguna variable explicativa que evidencie una relacion particular con
la variable-factor Flujos del Negocio. Ahora bien, al sustraer el efecto fijo por afio, se tiene que
el vinculo contintia siendo significativo en el agregado, no obstante, las variables explicativas
de Logro de Obijetivos Deportivos (-0,292, p < 5%) y Participa en Torneo Internacional (0,53,
p < 10%) evidencian una significancia, pero de caracter desfasado.

En otros términos, los resultados se muestran en temporalidades distintas ya que la variable
que indica la participacion en un torneo internacional produce que los ingresos que perciben
los clubes sean recibidos el afio siguiente a la clasificacion. Por ejemplo, Audax Italiano
accedié a la Copa Sudamericana 2018 tras quedar quinto en el Torneo de Transicién 2017,
por lo que los ingresos que recibid por calificar a esta competicion son entregados al momento
en el que el “cuadro italico” dispute el certamen continental. Con esto, cada equipo que esté
en alguna competencia internacional recibira millonarios premios por cada estancia de la Copa
Libertadores de América o de la Copa Sudamericana?, produciendo que las escuadras se
motiven a intentar avanzar la mayor cantidad de etapas posibles tanto por el prestigio deportivo

como el potencial comercial.

Ahora bien, revisando los resultados dentro de la temporalidad actual se tiene que la variable-
factor Logro de Objetivos Deportivos evidencia que, si los equipos de la Primera Division del
futbol chileno logran clasificar a los torneos internacionales de la temporada siguiente u
obtener el campeonato nacional, sus flujos de negocio anuales disminuyen debido a que, como
se explicaba en el parrafo anterior, los ingresos tienden a aumentar al afio siguiente en el que
el club clasifica al torneo internacional. Esto se ve refrendado en que muchas veces los
equipos ven incrementadas sus ganancias luego de conseguir un objetivo deportivo

importante, como consagrarse campeén del torneo nacional y/o acceder a un certamen

26 Para el afio 2019, los premios que seran entregados a los clubes participantes de los torneos de
clubes aumentaran cerca de un 50% con respecto a los que se entregaron por cada fase de la
competencia durante el 2018. Por ejemplo, en la Copa Libertadores de América, los conjuntos que
jugaran directamente en la fase de grupos (caso de Universidad Catélica y Universidad de Concepcion)
se embolsaran USD $1 milldn por cada enfrentamiento en que les toque ser locales, mientras los que
compitan en tercera fase (caso de Universidad de Chile y Palestino) recibiran USD $550 mil por cada
partido ganado (CONMEBOL, 2018).
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continental. La prensa deportiva define esto como que “las plantillas se valorizan” por lo que

las escuadras venden jugadores acrecentando sus entradas de dinero por ese concepto.

Este tipo de casos es constante en la Primera Division del fatbol chileno, uno de los mas
destacados Palestino, equipo que durante los primeros campeonatos estudiados por esta
investigacion resulté cuarto tanto en el Apertura 2015 (accediendo a la Copa Sudamericana
2016) como en el Clausura 2016, ademas de una sexta posicion en el Apertura 2016 (logrando
la clasificacién a la Copa Sudamericana 2017). A las buenas actuaciones del torneo nacional
se sumaron las destacadas participaciones en la Copa Libertadores 2015 y Copa
Sudamericana 2016, logrando en esta Ultima la fase de cuartos de final. Sin embargo, los
ingresos del club se vieron incrementados al afio siguiente, con la creciente venta de jugadores
destacados y los premios por competencias internacionales. Las ventas de Fernando Meza,
Alejandro Contreras, Felipe Campos en 2016 y Paulo Diaz en 2016 reportaron un efecto en
resultados de cerca de M$1 millon, demostrando que los buenos resultados deportivos del

cuadro arabe no generan ingresos inmediatamente, sino que de manera desfasada.

Fuera de los datos de este estudio, Cobresal, equipo campedn del Torneo de Clausura 2015,
el cual fue “desmantelado” luego de este logro deportivo. Al campeonato inmediatamente
siguiente dejaron la institucibn minera miembros de su formacion titular. Si bien es cierto
Cobresal aument6 sus ganancias de M$2.395.365 en 2015 a M$3.156.974 para 2016 dado
los ingresos por venta de pases de jugadores y participacion en la Copa Libertadores de

América 2016, el club descendié dos temporadas después.

En definitiva, mejores desempefos deportivos nacionales disminuyen los flujos del negocio en
la temporada actual, ya que no se detecta la influencia de la venta de pases de jugadores.
Esto se respalda en que los efectos evidencian que la participacion en un torneo internacional
no produce efectos en los estados financieros hasta dentro de un afio. Esto sugiere que, si los
clubes estan en un certamen continental durante una temporada, sus flujos de ingresos
incrementan, lo cual es coincidente con el aumento en ingresos por venta de derechos
televisivos, asistencia al estadio en partidos adicionales y premios por participar a un

campeonato como la Copa Libertadores de América o la Copa Sudamericana.

Por dltimo, y como medida de robustez al modelo mencionado, se destaca que si aumenta la
variable-factor Equipo Ganador, la asistencia de publico al estadio se ve afectada de manera
positiva. Es decir, los ingresos por concepto de border6 son incrementados ante buenos

resultados deportivos, graficados en ganar mas partidos (ver Anexo 11, Tabla A.10.2).
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Tabla 4.2.4. Resultados regresién Hipotesis 4: Resultados Deportivos — Resultados Comerciales.

Variables F[LL:J;SC?C?I
Equipo Ganador -0,161 -0,380 0,062 -0,128 0,062 -0,328 -0,110 -0,110
(0,291) (0,391) (0,292) (0,295) (0,291) (0,399) (0,347) (0,343)
'Bzggﬁt?veogbje“vos -0,170 -0,292* -0,181* -0,171* -0,182* -0,297* -0,314* -0,314*
(0,102) (0,114) (0,103) (0,101) (0,101) (0,111) (0,112) (0,111)
Posicién -0,079 -0,113 -0,020 -0,071 -0,020 -0,100 -0,042 -0,041
(0,062) (0,081) (0,059) (0,061) (0,059) (0,082) (0,065) (0,064)
E]"’t‘;trigg::?oen”aromeo 0,374 0,530* 0,260 0,367 0,255 0,521* 0,390 0,389
(0,269) (0,297) (0,241) (0,265) (0,234) (0,295) (0,280) (0,268)
Constante -0,050 0,796 -0,649 -0,174 -0,628 0,609 0,105 0,106
(0,626) (0,722) (0,585) (0,574) (0,570) (0,710) (0,561) (0,563)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,501 -0,630 -0,428 -0,507
(0,352) (0,395) (0,300) (0,342)
Patrimonio Negativo -0,107 -0,186 0,046 0,004
(0,247) (0,286) (0,223) (0,267)
Afio Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,433 0,194 0,409 0,430 0,409 0,186 0,156 0,156
R2 Ajustado 0,344 0,102 0,330 0,354 0,342 0,111 0,0776 0,0944
TestF 6,403 2,630 7,429 7,689 8,695 2,756 2,186 2,723
p-value Test F 9,73e-06 0,0263 3,53e-06  2,33e-06  1,35e-06 0,0274 0,0692 0,0386

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.



La hipétesis 5 describe que existe una relacion positiva entre “Resultados Comerciales” y

“Resultados Financieros”. Los resultados del andlisis quedan expuestos en la Tabla 4.2.5.

En lo que respecta al aspecto de eficiencia y solvencia, se tiene que existe una relacion
significativa del modelo general con valores de p-Test F < 1% y p-Test F < 1%;
respectivamente). En un analisis particular se evidencia que la variable-factor Flujos del
Negocio no tiene relacién con los indicadores de actividad, manteniéndose el vinculo sélo de
manera general. Pero, se aprecia que existe una significancia baja para la variable explicativa
(-0,17, p < 10%) y el ratio de razén de endeudamiento?”.

Con respecto al aspecto de liquidez, se obtiene que existe una relacion negativa (-0,192, p <
1%) en la variable-factor Flujos del Negocio para el indicador de capital de trabajo, mostrando
gue mientras mayores sean los flujos que genera el “negocio futbol” se evidencia mayores
pasivos corrientes. Por otra parte, el indicador razon corriente tiene una relacion significativa

del modelo (p-Test F < 1%), no vinculante con la variable explicativa.

La evidencia encontrada con respecto a los indicadores financieros de liquidez y solvencia
estan vinculadas con los aportes del Canal del Futbol a los clubes del fatbol chileno. Las
ganancias obtenidas mediante los aportes CDF se relacionan de manera negativa con los
indicadores financieros ya que estos son fijos y comprometidos, por lo que los clubes tienden
a utilizar estos ingresos para aumentar su presupuesto y endeudarse, ya sea a corto o largo

plazo.

Para los ratios financieros del aspecto de rentabilidad, la evidencia muestra relaciones
significativas y positivas de manera particular entre las variables explicativas y la dependiente.
En cada uno de ellos se denota que, al aumentar los flujos del negocio, el margen bruto (0,08,
p < 1%), neto (0,097, p < 1%), rentabilidad sobre activos -ROA- (0,193, p < 1%) y sobre
patrimonio -ROE- (0,675, p < 1%).

Con respecto a los primeros dos, el vinculo se debe al aumento de los ingresos por actividades
ordinarias, los que estan asociados a mayores flujos del negocio. Como se mencioné en la

hipotesis 4, el aumento de ganancias vinculadas a la venta de pases de jugadores, premios

27 En datos no tabulados, se utilizé una regresion por grupos para conocer la razén por la cual aumenta
la razon de endeudamiento. En los clubes que poseen activos que disminuyen en el periodo de estudio,
cuando los flujos del “negocio futbol” aumentan se produce que la razén de endeudamiento cae (-0,372,
p < 1%). Mientras que, al realizar el mismo procedimiento para los pasivos, si los ingresos aumentan,
la razén de endeudamiento decae cuando los pasivos aumentan (-0,32, p < 10%).
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deportivos por competencias internacionales y recaudacion en el estadio permiten que los
indices de rentabilidad sean mayores para los clubes, denotando que debe existir una mayor

preocupacién en la forma en que los clubes consiguen sus ingresos operacionales.

En la rentabilidad sobre activos se tiene que los equipos que logran aumentar sus ingresos
vinculados al “negocio futbol”, poseen un mayor ROA, sin embargo, este aumento esti
asociado a una disminucion de los activos. Con respecto a la rentabilidad sobre patrimonio, la
relaciébn no es clara ya que en datos tabulados se tiene evidencia de que los clubes que
aumentan o disminuyen sus cuentas de patrimonio, dentro de las cuales destaca la partida de
utilidades (pérdidas) acumuladas, existe un aumento del ROE cuando la variable-factor Flujos

del Negocio es mayor.

Lo anterior es indicativo de que las instituciones no denotan rendimientos financieros
constantes, ya que en un afio pueden ganar dinero debido a que la venta de pases de
jugadores o clasificaciones a torneos internacionales, pero al siguiente presentar pérdidas
debido a que alguno de estos objetivos deportivos o comerciales no fue logrado, produciendo
utilidades y pérdidas de manera alternada. El andlisis esta en linea por lo expuesto en la
construccién de esta hipétesis, en donde el presidente del club Universidad de Concepcion,
Mario Sepulveda, describe que sus resultados financieras en términos de rentabilidad hubieran
sido peores -al punto de obtener “numeros rojos”- si no concretaban la venta del jugador Jean

Meneses a México.
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Tabla 4.2.5. Resultados regresion Hipotesis 5: Resultados Comerciales — Resultados Financieros.

Variables Rotac'ién de Capitallde
Activos Trabajo

E'é’gjzsciie' 0,039 0,126 0040 0029 0029 0093 0131 0093 | -0192* -0,101* -0,192* -0,193" -0,193* -0,102*  -0,101*  -0,102*

(0,136)  (0,131) (0,139) (0,220) (0,251)  (0,195) (0,131) (0,210) | (0,052) (0,047) (0,052) (0,052) (0,052) (0,047)  (0,047)  (0,047)
Constante 0,981*  1,195* 0,716 1,935*  1,563*  2,030* 0944* 1658 | 0057 0177 0067 0084 0084 0,200  0,186* 0,200

(0,311) (0,136) (0,292) (0,431) (0,458)  (0,200) (0,099) (0,172) | (0,111) (0,069) (0,093) (0,093) (0,085) (0,039)  (0,053)  (0,036)
Efectos Fijos
gfge“e”da -0,648°  -0,653" -1,488* -1,488" 0,024 0,023 -0,000 -0,000

(0,145)  (0,142) (0,209) (0,205) (0,090)  (0,110) (0,076) (0,093)
Zzgi;‘iegio 1,801*  1,790* 2,051* 2,041* 0,052 0,049 0,043 0,041

(0,304)  (0,306) (0,288) (0,290) (0,073)  (0,075) (0,061) (0,061)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R? 0,603 0595 0565 0252 0009 0247 0556 0004 | 033 0110 0335 0330 0330 0,104 0,109 0,104
R? Ajustado 0,566 0573 0533 0197 -00438 0220 0541 -00129 | 0275 00619 0287 0281 0294 00727 00773  0,0887
TestF 19,22 32,03 1447 13,04 0163 2647 2636 0198 | 3485 1634 4356 4451 5910 2,308 2,455 4,688
p-value Test F | 6,11e-11 0 3,g§e- 1'838' 0,921 7'336' 7'338' 0,658 |000841 0192 000393 000346 000141 0,109 00949  0,0345

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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Variables Razén Razén de
Corriente Endeudamiento
Flujos del
Negocio 0,191 0,115 0,193 0,201 0,201 0,150 0,124 0,150 -0,170* -0,189* -0,170* -0,176  -0,176  -0,209*  -0,187* -0,209*
(0,271)  (0,296)  (0,261) (0,287) (0,281) (0,327)  (0,302) (0,325) | (0,092) (0,066) (0,093) (0,143) (0,159) (0,104) (0,066) (0,112)
Constante 2,551 2,543 2,053* 1,548" 1,465% 1,657* 2,074 1,574 0,808* 0,712 0,683* 1,389 1,185 1,228* 0,596 1,023*
(0,857)  (0,704)  (0,680) (0,660) (0,613) (0,399) (0,447) (0,301) | (0,240) (0,049) (0,237) (0,351) (0,374) (0,120) (0,043) (0,101)
Efectos Fijos
Pertenencia
BCS -1,216 -1,218 -0,332 -0,332 -0,305* -0,302* -0,817* -0,817*
(0,740)  (0,732) (0,449) (0,445) (0,076) (0,072) (0,135) (0,131)
Patrimonio
Negativo -1,894%  -1,899*  -1,424* -1,430* 1,097* 1,104* 1,215* 1,220*
(0,716) (0,709)  (0,455) (0,453) (0,177) (0,180) (0,175) 0,177)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,139 0,135 0,096 0,013 0,009 0,008 0,092 0,004 0,620 0,617 0,597 0,266 0,068 0,257 0,595 0,059
R2 Ajustado 0,0595 0,0884 0,0304  -0,0585 -0,0437  -0,0273 0,0597 -0,0136 0,585 0,596 0,568 0,212 0,0176 0,231 0,580 0,0424
TestF 4,098 6,254 3,200 0,685 0,942 0,444 5,699 0,214 14,03 22,46 12,94 9,831 1,245 20,18 23,93 3,517
2,37e-
p-value Test F | 0,00316 0,000974 0,0196 0,606 0,427 0,644 0,00554 0,646 | 8,67e-09 1,13e-09 1,71e-07 4,50e-06 0,302 07 2,86e-08  0,0658

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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Margen

. Margen
Variables Bruto Neto
Flujos del
Negocio 0,080* 0,098*  0,080* 0,080* 0,080" 0,099* 0,099* 0,099" | 0,097* 0,112+ 0,098* 0,097 0,097 0,112* 0,113* 0,112*
(0,015) (0,019) (0,018) (0,016) (0,017) (0,019) (0,020) (0,020) | (0,022) (0,026) (0,022) (0,022) (0,022) (0,026) (0,026) (0,026)
Constante 0,057 0,181* 0,004 0,044 0,014 0,165* 0,130* 0,136 | -0,157% -0,018 -0,198* -0,155* -0,181* -0,021 -0,059* -0,047*
(0,074) (0,040) (0,057) (0,060) (0,053) (0,024) (0,029) (0,020) | (0,077) (0,049) (0,061) (0,066) (0,058) (0,030) (0,032) (0,024)
Efectos Fijos
Pertenencia
BCS -0,130* -0,134* -0,118* -0,118* -0,101*  -0,106* -0,103* -0,103*
(0,048) (0,048) (0,039) (0,036) 0,017 (0,054) (0,053) (0,042) (0,037)
Patrimonio
Negativo -0,025 -0,034 0,025 (0,037) 0,004 -0,007 0,043 0,034
(0,042) (0,047) (0,034) (0,053) (0,061) (0,043) (0,048)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,468 0,352 0,386 0,465 0,382 0,345 0,264 0,262 0,416 0,290 0,380 0,416 0,371 0,289 0,250 0,244
R2 Ajustado 0,419 0,317 0,341 0,426 0,348 0,322 0,238 0,249 0,362 0,252 0,335 0,374 0,337 0,265 0,223 0,231
Test F 12,59 23,37 9,062 12,94 12,97 29,54 12,75 25,61 8,491 18,69 8,141 10,27 10,84 27,36 9,419 19,02
1,07e- 1,72e- 1,53e- 1,58e- 2,65e- 4,5le- | 5,56e-
p-value Test F | 4,04e-08 6,13e-10 05 07 06 09 05 06 06 1,60e-08 3,14e-05 2,79e-06 1,02e-05 4,69e-09 0,000292 5,38e-05

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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Variables ROA Apal_ancar_mento ROE
Financiero
Flujos del
Negocio 0,193* 0,194  0,193* 0,193*  0,193* 0,194* 0,194* 0,194* | -1,857 -1,586 -1,837 -1,486 0,675* 0,727+ 0,673* 0,718"
(0,049) (0,039) (0,048) (0,048) (0,048) (0,040) (0,039) (0,039) | (1,919) (2,193) (1,879) (2,239) (0,197) (0,156) (0,201) (0,156)
Constante -0,172 -0,051 -0,172 -0,150 -0,155 -0,036 -0,053* -0,041 | 8,679* 8,717 5,752* 6,077* -0,784* -0,709*  -0,532  -0,482*
(0,109) (0,035) (0,104) (0,114) (0,107) (0,048) (0,023) (0,036) | (3,750) (2,287) (3,372) (1,495) (0,310) (0,275)  (0,373) (0,176)
Efectos Fijos
Pertenencia
BCS -0,002 -0,006 -0,021 -0,021 -6,868*  -6,859" 0,5917% 0,590%
(0,046)  (0,040) (0,056) (0,052) (2,373) (2,297) (0,286) (0,286)
Patrimonio
Negativo 0,042 0,031 0,042 0,034
(0,099) (0,103) (0,095) (0,098)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si No Si No Si No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 39 39 39 39 39 39 39 39
R2 0,355 0,295 0,355 0,352 0,351 0,294 0,295 0,293 0,158 0,151 0,023 0,017 0,289 0,283 0,231 0,226
R2 Ajustado 0,295 0,258 0,308 0,305 0,317 0,269 0,271 0,281 0,0588 0,104 -0,0604 -0,00990 0,205 0,244 0,165 0,205
Test F 5,244 9,478 6,406 6,494 8,609 13,45 12,65 24,21 2,344 4,457 0,513 0,441 13,43 21,85 14,71 21,13
3,68e- 8,6le- 1,64e- 2,84e- 7,49e- 2,32e- 4,87e-
p-value Test F | 0,000538 05 0,000264 0,000236 05 05 05 06 0,0744 0,0186 0,676 0,511 1,15e-06  6,13e-07 06 05

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.



Para la hipotesis 6 se expuso que la relacion entre “Resultados Comerciales” y “Resultados
Financieros” es moderada por “Resultados Deportivos”. Los resultados del analisis quedan

expuestos en la Tabla 4.2.6 para la primera interaccion entre los factores-variables.

En la primera interaccién, en lo que respecta al aspecto de eficiencia y solvencia, se tiene que
existe una relacion significativa del modelo general (p-Test F < 1% y p-Test F < 1%;
respectivamente). Al realizar el andlisis particular se evidencia que la variable-factor Flujos del
Negocio y Equipo Ganador, ademas de la variable interactiva, no tienen relacion con los
indicadores de actividad y endeudamiento. Para el caso de la razén de endeudamiento, la

explicativa Flujos del Negocio muestra una significancia menor (-0,17, p < 10%).

Con respecto al aspecto de liquidez, se obtiene que existe una relacion con significancia en la
variable-factor Equipo Ganador (-0,055, p < 10%) y Flujos del Negocio (-0,177, p < 1%) para
el indicador de capital de trabajo. Esto implica que, mejores resultados en los aspectos
deportivos y comerciales derivan en un capital de trabajo negativo. Asimismo, el indicador
razén corriente no evidencia una relacion significativa con las variables explicativas a pesar de
gue el modelo explica una relacién general (p-Test F < 5%). A pesar de la evidencia encontrada
en la variable Capital de Trabajo, no se aprecia significancia para la variable interactiva creada

que buscaba evidenciar la moderacion entre las categorias.

La evidencia es consistente con lo propuesto en las hip6tesis 4 y 5 del modelo, ademas de las
investigaciones citadas, porque los clubes de futbol tienden a priorizar los resultados
deportivos por sobre los comerciales (Magaz-Gonzalez et al., 2016; Miller, 2012; Seitz, 2012;
Garcia, 2011). Los resultados estan en linea con lo reflejado en las hipotesis ya que las
instituciones ven reducido su capital de trabajo cuando los resultados deportivos son positivos,

los cuales también afectan al ambito comercial y sus ingresos.

Para los ratios financieros del aspecto de rentabilidad, la evidencia muestra relaciones
significativas y positivas de manera particular entre las variables explicativas y la dependiente.
En cada uno de ellos se denota que, al aumentar los flujos del negocio, el margen bruto (0,088,
p < 1%), neto (0,109, p < 1%), rentabilidad sobre activos -ROA- (0,207, p < 1%) y sobre
patrimonio -ROE- (0,772, p < 1%).

Con respecto a los primeros dos, el vinculo se debe al aumento de los ingresos por actividades
ordinarias, los que estan asociados a mayores ingresos por las vias mencionadas a través de

las hipotesis 4 y 5. Para ROA y ROE, se tiene que el incremento esta explicado por la
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disminucion de activos totales, algo que se evidenciaba en la hip6tesis 5. En definitiva, los
resultados encontrados son consistentes con lo reflejado en H4 y H5, en la cual un aumento

en los ingresos de los clubes produce un incremento en sus indices de rentabilidad.

Por otra parte, en lo que respecta a la variable de Resultados Deportivos, se tiene que existe
una relacién significativa del modelo general. Por ejemplo, los p-Test F para todos los indices
de rentabilidad muestran una significancia menor al 1%. Sin embargo, en un analisis particular
se evidencia que la variable-factor Equipo Ganador no tiene relacion con el aspecto de

rentabilidad.

Ahora bien, cabe destacar que esta variable explicativa tiene una relacion de significancia
menor para el indicador ROA (-0,059, p < 10%) evidenciando que un equipo que posee
mayores partidos ganados (por consiguiente, puntos y rendimiento) posee una menor
rentabilidad sobre activos, influencia que no es apreciada en la hipétesis 3. Al igual que en los
indicadores de liquidez no se aprecia evidencia significativa para la variable interactiva creada

que buscaba evidenciar la moderacion entre las categorias.
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Tabla 4.2.6. Resultados regresion Hipotesis 6: Resultados Comerciales — Resultados Financieros, con efecto mediador 1 de Resultados

Deportivos.
R e e
Equipo
Ganador -0,175 -0,195* -0,229* -0,164 -0,325 -0,178 -0,245% -0,329* -0,055*  -0,086*  -0,049* -0,055* -0,051* -0,086* -0,079* -0,080*
' (0,123) (0,110)  (0,119) (0,183)  (0,196)  (0,175)  (0,107)  (0,185) | (0,031) (0,037) (0,027) (0,031) (0,028) (0,036)  (0,033)  (0,033)
Elgé%f:igel 0,087 0,147 0,104 0,070 0,117 0,109 0,157 0,126 -0,477+  -0,091* -0,179* -0,178* -0,179* -0,092* -0,092* -0,093*
(0,139) (0,128)  (0,146)  (0,223)  (0,254)  (0,189)  (0,128)  (0,199) | (0,054) (0,048) (0,054) (0,054) (0,054) (0,048)  (0,048)  (0,048)
Interaccién 1 0,051  -0,049  -0056  -0,088 -0,115  -0,089  -0,054  -0,115 | -0,017 -0,018 -0,016 -0,018 -0,017 -0019  -0,018  -0,018
(0,105) (0,100)  (0,105)  (0,160)  (0,165)  (0,153)  (0,101)  (0,157) | (0,032) (0,036) (0,033) (0,032) (0,032) (0,036)  (0,036)  (0,035)
Constante 1,018* 1,171* 0819 1967  1678"  2013*  0968" 1671 | 0068 0,166 0089 009 0,103  0,190*  0,194* 0,202

(0317) (0,139) (0,313) (0,443) (0,480)  (0,200)  (0,101)  (0,169) | (0,107) (0,069) (0,090) (0,091) (0,083) (0,041)  (0,050)  (0,035)

Efectos Fijos
Pertenencia

BCS -0,545*  -0,538* -1,387* -1,379* 0,057 0,074 0,033 0,190*

(0,157)  (0,155) (0,225) (0,220) (0,093) (0,112) (0,075) (0,041)
Patrimonio
Negativo 1,800* 1,792* 2,000* 1,990* 0,052 0,051 0,031 0,024

(0,305)  (0,304) (0,291) (0,289) (0,076)  (0,076)  (0,061) (0,060)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,619 0,616 0,594 0,270 0,073 0,268 0,592 0,073 0,370 0,193 0,365 0,364 0,362 0,187 0,183 0,182
R2 Ajustado 0,568 0,580 0,548 0,187 -0,0125 0,215 0,562 0,0234 0,285 0,118 0,293 0,292 0,303 0,128 0,124 0,138
TestF 17,04 23,37 17,09 8,514 1,302 13,03 24,31 2,229 2,768 2,164 3,213 3,370 4,034 2,733 2,687 3,638
p-value Test F 0 0 7,22e-11 1,3;1'3- 0,277 nge- 0 0,0948 0,0160  0,0717  0,00914 0,00689 0,00350 0,0380 0,0406 0,0181

0€T

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.
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Variables Razén Razén de
Corriente Endeudamiento
Equipo
Ganador 0,128 0,150 0,001 0,116 0,070 0,132 0,028 0,088 0,006 0,010 -0,025 0,013 -0,083 0,021 -0,018 -0,070
(0,327) (0,315) (0,329) (0,367) (0,344) (0,350) (0,315) (0,331) (0,087) (0,089) (0,084) (0,129) (0,133) (0,129) (0,086) (0,134)
Flujos del
Negocio 0,141 0,088 0,182 0,159 0,173 0,129 0,112 0,134 -0,170* -0,189* -0,161  -0,181 -0,153 -0,213* -0,183* -0,202*
(0,297) (0,314) (0,284) (0,321) (0,310) (0,346) (0,318) (0,343) (0,098) (0,070) (0,099) (0,154) (0,169) (0,110) (0,070) (0,115)
Interaccion 1 -0,087 -0,082 -0,098 -0,048 -0,055 -0,040 -0,092 -0,048 0,016 0,014 0,014 -0,006 -0,022 -0,010 0,012 -0,026
(0,229) (0,229) (0,238) (0,264) (0,265) (0,262) (0,238) (0,263) (0,066) (0,062) (0,066) (0,107) (0,113) (0,101) (0,062) (0,105)
Constante 2,526 2,579* 2,057* 1,521% 1,439% 1,679* 2,087* 1,579* 0,806 0,712* 0,693 1,386* 1,214* 1,231" 0,596* 1,026*
(0,837) (0,724) (0,668) (0,626) (0,578) (0,415) (0,466) (0,313) (0,240) (0,055) (0,237) (0,355) (0,379) 0,127) (0,045) (0,104)
Efectos Fijos
Pertenencia
BCS -1,284  -1,302* -0,392 -0,402 -0,309* -0,308* -0,823* -0,827*
(0,776)  (0,764) (0,505) (0,493) (0,091) (0,087) (0,161) (0,158)
Patrimonio
Negativo -1,908%  -1,916* -1,437* -1,438* 1,099* 1,105* 1,212* 1,219*
(0,733) (0,726) (0,482) (0,478) (0,181) (0,183) (0,184) (0,187)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,143 0,140 0,098 0,016 0,011 0,011 0,093 0,006 0,620 0,617 0,598 0,266 0,078 0,258 0,595 0,067
R2 Ajustado 0,0281 0,0604 -0,00399 -0,0955 -0,0808 -0,0611 0,0275  -0,0478 0,569 0,582 0,553 0,183 -0,00718 0,204 0,566 0,0172
Test F 2,677 3,489 2,144 0,473 0,629 0,270 2,913 0,109 10,80 15,73 10,85 6,412 1,028 9,997 16,01 1,313
7,62e-  4,0le- 3,75e-
p-value Test F 0,0191 0,00834  0,0634 0,825 0,679 0,896 0,0295 0,954 2,56e-08 1,54e-09 08 05 0,411 06 9,45e-09 0,279

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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. Margen Margen
Variables Bruto Neto
Equipo
Ganador -0,018 -0,021  -0,030 -0,018 -0,031 -0,021 -0,032 -0,033 | -0,031 -0,031 -0,040* -0,031 -0,041* -0,031 -0,040*  -0,041*
(0,020) (0,022) (0,020) (0,020) (0,020) (0,022) (0,021) (0,021) | (0,023) (0,025) (0,022) (0,023) (0,022) (0,025) (0,023) (0,023)
Flujos del
Negocio 0,088* 0,103* 0,091+ 0,088* 0,091+ 0,104* 0,105* 0,105" | 0,109* 0,118* 0,112* 0,109* 0,112* 0,118* 0,120* 0,119*
(0,016) (0,021) (0,019) (0,016) (0,018) (0,020) (0,021) (0,021) | (0,023) (0,027) (0,022) (0,023) (0,023) (0,027) (0,026) (0,026)
Interaccion 1 0,017 0,020 0,016 0,017 0,015 0,021 0,019 0,019 | 0,017 0,021 0,017 0,017 0,016 0,022 0,021 0,020
(0,014) (0,016) (0,015) (0,013) (0,015) (0,016) (0,018) (0,017) | (0,017) (0,020) (0,017) (0,017) (0,017) (0,020) (0,020) (0,020)
Constante 0,060 0,175* 0,016 0,048 0,025 0,161* 0,128" 0,134* | 0,151* -0,026 -0,182* -0,147*  -0,165* -0,027 -0,059*  -0,049*
(0,070) (0,041) (0,054) (0,056) (0,049) (0,025) (0,028) (0,020) | (0,070) (0,048) (0,059) (0,060) (0,054) (0,032) (0,031) (0,024)
Efectos Fijos
Pertenencia
BCS -0,121*  -0,123* -0,110% -0,109% -0,084 -0,089 -0,087* -0,088*
(0,053)  (0,054) (0,044) (0,043) (0,059) (0,058) (0,049) (0,044)
Patrimonio
Negativo -0,023 -0,031 0,022 0,015 0,007 -0,003 0,038 0,030
(0,042) (0,047) (0,035) (0,038) (0,052) (0,060) (0,043) (0,049)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,487 0,379 0,420 0,484 0,417 0,373 0,309 0,307 | 0,443 0,322 0,420 0,443 0,412 0,322 0,295 0,291
R2 Ajustado 0,418 0,321 0,354 0,426 0,363 0,327 0,258 0,270 | 0,368 0,259 0,354 0,380 0,358 0,272 0,244 0,253
Test F 9,089 12,26 7,566 8,838 9,502 13,65 7,484 1045 | 7,375 10,64 8,201 8,586 10,19 13,43 7,277 10,38
2,80e- 6,87e- 1,53e- 8,55e- 6,90e- 1,47e- | 3,84e- 3,8le- 2,72e- 6,55e- 1,56e-
p-value Test F 07 5,81e-08 06 1,10e-06 06 08 05 05 06 07 06 1,57e-06 07 1,06e-07  8,89e-05 05

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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Apalancamiento

Variables ROA Financiero ROE
Equipo Ganador -0,059* -0,053 -0,056* -0,059* -0,057*  -0,053 -0,050 -0,051 -2,393 -2,273 -3,392 -3,218 -0,205 -0,206 -0,078  -0,085
) (0,032) (0,036) (0,031) (0,032) (0,031) (0,036) (0,035) (0,034) | (2,002) (1,883) (2,086) (1,933) | (0,201) (0,171) (0,166) (0,142)
EI:é(())iic(j)el 0,207 0,198* 0,206* 0,207* 0,207* 0,198* 0,198* 0,198 -0,710 -0,984 -0,187 -0,621 0,772 0,780* 0,706 0,733*
(0,041) (0,036) (0,041) (0,041)  (0,041) (0,036) (0,036) (0,036) | (2,377) (2,621) (2,350) (2,622) | (0,256)  (0,183) (0,233) (0,170)
Interaccion 1 -0,034 -0,030 -0,034 -0,035 -0,035 -0,031 -0,030 -0,030 0,249 -0,032 -0,080 -0,354 0,039 0,014 0,081 0,055
(0,027)  (0,024) (0,027) (0,026)  (0,026) (0,023) (0,024) (0,023) | (3,368) (3,191)  (3,495) (3,280) | (0,170)  (0,126) (0,195) (0,140)
Constante -0,159 -0,055 -0,146 -0,138 -0,135  -0,041 -0,045* -0,038 | 9,889* 8,343" 8,196*  6,322* | -0,676* -0,745*  -0,460 -0,486"
(0,107) (0,036) (0,102) (0,108)  (0,104) (0,048) (0,024) (0,036) | (4,184) (2,122)  (4,567) (1,621)| (0,394) (0,296) (0,454) (0,185)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0,034 0,026 0,016 0,012 -5,525%  -5,525f 0,705* 0,710*
(0,050) (0,044) (0,058) (0,057) (2,226)  (2,092) (0,350) (0,343)
Patrimonio
Negativo 0,039 0,030 0,027 0,020
(0,098) (0,103) (0,094) (0,099)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si No Si No Si No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 39 39 39 39 39 39 39 39
R? 0,393 0,327 0,392 0,391 0,390 0,326 0,326 0,325 0,207 0,199 0,130 0,121 0,311 0,307 0,238 0,232
R2 Ajustado 0,312 0,265 0,323 0,322 0,334 0,276 0,277 0,289 | 0,0587 0,104  -0,00228 0,0451 | 0,182 0,225 0,122 0,166
Test F 7,641 8,775 8,622 8,538 10,27 10,54 10,26 12,39 1,395 2,149 1,006 1,735 5,840 7,988 7,718 6,725
2,08e- 2,54e- 6,75e-
p-value Test F 2,52e-06 3,85e-06 1,49e-06 1,68e-06 5,95e-07 06 2,79e-06 06 0,247 0,0960 0,430 0,178 | 0,000338 0,000118 05 0,00106

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01,

#p<0,05 *p<0,1.



Los resultados del analisis para la segunda interaccion quedan expuestos en la Tabla 4.2.7.
En la segunda interaccion, en lo que respecta al aspecto de eficiencia se tiene que existe una
relacion significativa del modelo general (p-Test F < 1%), sin embargo, en un andlisis particular
se evidencia que la variable-factor Flujos del Negocio y Logro de Objetivos Deportivos, ademas

de la variable interactiva no tienen relacion con los indicadores de actividad.

Al igual que en la primera interaccion se presenta una relacién de significancia menor para
razén de endeudamiento, con la explicativa Flujos del Negocio muestra una significancia
menor (-0,175, p < 10%). Al igual que en la hipétesis 4 se utilizé una regresion por grupos para
conocer la razén por la cual disminuye la razén de endeudamiento. Se encontr6 que, si los

ingresos aumentan, la razon de endeudamiento decae cuando los pasivos aumentan.

Con respecto al aspecto de liquidez, se obtiene que existe una relacion con significancia en la
variable-factor Flujos del Negocio (-0,186, p < 1%) para el indicador de capital de trabajo. Esto
implica que, mejores resultados en el aspecto comercial, especificamente en el aumento en
ingresos de los clubes de Primera Division del fatbol chileno derivan en un capital de trabajo
negativo, situacion que se ha constatado en los resultados de la Tabla 4.6 de esta

investigacion.

Como se mencion6 en hipétesis anteriores, la razén por la cual los pasivos corrientes
aumentan en los clubes por sobre los activos de la misma naturaleza, se debe a las nuevas
formas por las cuales los equipos estan contratando a sus refuerzos, a través del pago de

cuotas o préstamaos con opcién de compra en el plazo de un afio.

Por su parte, el indicador de razdn corriente evidencia una relacion significativa con la variable
moderadora del modelo (-0,889, p < 5%). Esto implica que, si los clubes obtienen logros
deportivos e incrementan sus resultados comerciales, la institucion pierde liquidez, ya que su

razén corriente disminuye.

La relacién entre las variables explicativas y los indices de liquidez estan en linea con lo
encontrado en los primeros resultados de esta hip6tesis en la cual el capital de trabajo también
se ve disminuido debido al aumento de pasivos corrientes en los equipos de Primera Division
del fatbol chileno explicado por las nuevas formas de contrato (préstamos con opcién de

compra) endeudandose en el corto plazo.

Ahora bien, se destaca que las variables explicativas Flujos del Negocio y Logro de Objetivo

Deportivos no muestran una significancia acorde con el comportamiento de la variable
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moderadora y como este afecta el efecto de las variables independientes en la dependiente

sobre la base del valor de efecto moderador.

Para los ratios financieros del aspecto de rentabilidad, la evidencia muestra relaciones
significativas y positivas de manera particular entre las variables explicativas y la dependiente
Flujos del Negocio, al igual que en la primera interaccion. En cada uno de ellos se denota que,
al aumentar los flujos del negocio, el margen bruto (0,084, p < 1%), neto (0,098, p < 1%),
rentabilidad sobre activos -ROA- (0,196, p < 1%) y sobre patrimonio -ROE- (0,683, p < 1%).

Con respecto a los primeros dos, el vinculo se debe al aumento de los ingresos por actividades
ordinarias, los que estan asociados a mayores flujos del negocio. Para ROA y ROE, se tiene
que el incremento esta explicado por la disminucion de activos totales y patrimonio, algo que

se evidenciaba en la Hipoétesis 5.

Andlogamente, la relacion de las variables independientes Logro de Objetivos Deportivos
(0,043, p < 10%) y Flujos del Negocio (0,098, p < 1%) se ve moderada por la interaccién 2
(-0,057, p < 5%) del modelo para el indice de rentabilidad, margen neto.

La evidencia sugiere que si los clubes de Primera Division del futbol chileno obtienen mayores
ingresos por actividades ordinarias -venta de pases, ticketing, gestion comercial, entre otros-
su margen neto aumenta sin la necesidad de obtener resultados en el ambito deportivo. Sin
embargo, cuando el incremento de las ganancias para las instituciones se produzca por los
desempenios futbolisticos que éstas obtengan, el vinculo con el indice de rentabilidad, margen

neto, es afectado negativamente.

135



9€T

Tabla 4.2.7. Resultados regresion Hipotesis 6: Resultados Comerciales — Resultados Financieros, con efecto mediador 2 de Resultados

Deportivos.
Rt o ey
Logro de Objetivos
Deportivos -0,141 -0,145 -0,173 -0,140 -0,235 -0,127 -0,181 -0,223 0,036 0,033 0,037 0,036 0,036 0,034 0,034 0,034
(0,134)  (0,131) (0,134) (0,179) (0,190)  (0,163) (0,131) (0,177) | (0,035) (0,030) (0,037) (0,036) (0,036) (0,031) (0,031) (0,031)
Flujos del Negocio | 0,019 0,091 0,003 0,030 -0,011 0,078 0,078 0,034 -0,186* -0,092* -0,185" -0,185" -0,186* -0,092*  -0,092* -0,093*
(0,149) (0,144) (0,155) (0,222) (0,266)  (0,196) (0,147) (0,226) | (0,053) (0,049) (0,053) (0,053) (0,053) (0,050)  (0,049) (0,049)
Interacciéon 2 0,077 0,077 0,017 0,206 0,085 0,192 0,020 0,071 -0,010 -0,013 -0,009 -0,006 -0,007 -0,010 -0,011  -0,010
(0,148)  (0,142) (0,242) (0,217) (0,235)  (0,206) (0,138) (0,226) | (0,038) (0,033) (0,034) (0,035) (0,034) (0,031) (0,030) (0,030)
Constante 1,090* 1,218 0,805 2,119* 1,708* 2,088" 0,954* 1,676" 0,037 0,174* 0,045 0,068 0,066 0,199* 0,182  0,197*
(0,327)  (0,140) (0,297) (0,475) (0,496)  (0,204) (0,105) (0,181) | (0,135) (0,077) (0,111) (0,109) (0,099) (0,043)  (0,058) (0,039)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,643"  -0,644* -1,524* -1,522* 0,018 0,018 -0,009 -0,007
(0,153)  (0,150) (0,221) 0,217) (0,096) (0,116) (0,078) (0,096)
Patrimonio Negativo | 1,781* 1,776*  2,032* 2,026* 0,055 0,051 0,048 0,044
(0,299)  (0,302) (0,286) (0,288) (0,080) (0,080) (0,064) (0,063)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R? 0,614 0,608 0,579 0,279 0,037 0,272 0,573 0,031 0,349 0,122 0,349 0,343 0,343 0,117 0,122 0,116
R2 Ajustado 0,562 0,571 0,532 0,197 -0,0517 0,219 0,542  -0,0211 0,262 0,0410 0,275 0,268 0,282 0,0523  0,0578 0,0691
TestF 13,06 18,48 10,78 8,963 0,549 13,59 15,51 0,829 3,023 1,709 3,355 3,572 4,148 2,074 2,114 2,788
1,46e- 8,32e- 9,27e- 9,08e- 1,50e-
p-value Test F 09 1,18e-10 08 07 0,738 08 08 0,483 0,00964 0,148 0,00708 0,00480 0,00292 0,0967 0,0914  0,0489

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.
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Variables Ra?é” Razon qe
Corriente Endeudamiento
Logro de Objetivos
Deportivos 0,387 0,319 0,343 0,386 0,382 0,302 0,270 0,297 -0,075 -0,058 -0,091 -0,075 -0,128 -0,047 -0,075 -0,100
(0,424)  (0,394) (0,418)  (0,444)  (0,427)  (0,406) (0,388)  (0,391) | (0,069)  (0,064)  (0,069)  (0,099) (0,106) (0,085)  (0,064)  (0,092)
Flujos del Negocio 0,139 0,119 0,118 0,129 0,127 0,131 0,101 0,129 -0,175* -0,199* -0,183* -0,168 -0,191  -0,207* -0,205* -0,232*
(0,281) (0,260)  (0,288)  (0,279)  (0,280)  (0,262)  (0,272)  (0,265) | (0,096)  (0,073)  (0,096)  (0,143) (0,164) (0,108)  (0,072)  (0,122)
Interaccion 2 -0,889* -0,819* -0,969* -1,007# -1,012* -0,928* -0,900* -0,933* 0,081 0,065 0,051 0,159 0,091 0,135 0,037 0,067
(0,392) (0,381) (0,427) (0,445)  (0,452)  (0,425)  (0,411) (0,431) | (0,075) (0,068)  (0,070)  (0,113) (0,118) (0,101)  (0,064)  (0,108)
Constante 1,686 2,177* 1,300% 0,748 0,730 1,354* 1,809* 1,335* 0,899* 0,738" 0,756* 1,520* 1,289*  1,272* 0,609* 1,041*
(0,663) (0,560) (0,605) (0,601)  (0,609) (0,292) (0,324) (0,209) | (0,271)  (0,058) (0,259)  (0,392) (0,412) (0,128)  (0,049) (0,110)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,870 -0,901 -0,066 -0,070 -0,323*  -0,316* -0,855* -0,854*
(0,621)  (0,642) (0,392) (0,406) (0,086)  (0,078) (0,140) (0,137)
Patrimonio Negativo | -1,624*  -1,680*  -1,283* -1,329* 1,074* 1,089* 1,201* 1,211*
0,617)  (0,629)  (0,439) (0,440) 0,176)  (0,179) (0,173) 0,177)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,271 0,252 0,250 0,181 0,180 0,154 0,230 0,154 0,634 0,626 0,610 0,303 0,097 0,283 0,604 0,077
R2 Ajustado 0,173 0,182 0,166 0,0878 0,105 0,0926 0,174 0,109 0,585 0,592 0,566 0,224  0,0130 0,231 0,575 0,0281
TestF 1,805 2,369 1,942 1,257 1,316 1,652 2,809 2,054 9,639 13,15 8,304 6,871 0,780 10,28 11,77 1,265
p-value Test F 0,106 0,0514 0,0910 0,293 0,271 0,174 0,0341 0,117 1,27e-07 2,21e-08 2,35e-06 11829' 0,569 2’82‘3' 5,62e-07 0,295

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.
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rger e
Logro de Objetivos
Deportivos 0,033 0,016 0,026 0,033* 0,025 0,015 0,008 0,008 0,043* 0,022 0,039 0,043* 0,037 0,022 0,017 0,016
(0,019) (0,023)  (0,020) (0,019) (0,020)  (0,022) (0,022) (0,022) | (0,025) (0,028)  (0,025) (0,025)  (0,025)  (0,028)  (0,028)  (0,028)
Flujos del Negocio 0,084* 0,102* 0,081* 0,084* 0,081* 0,102*  0,100* 0,099* 0,098 0,114* 0,096* 0,098 0,096* 0,114* 0,112* 0,112*
(0,016) (0,018)  (0,019) (0,016)  (0,018)  (0,018) (0,020) (0,020) | (0,021) (0,025)  (0,022)  (0,021)  (0,023)  (0,024)  (0,025)  (0,026)
Interaccién 2 -0,022 -0,006 -0,034* -0,024 -0,033* -0,008 -0,019 -0,018 -0,057* -0,036 -0,065* -0,056" -0,063* -0,036 -0,045* -0,044
(0,016) (0,019)  (0,019) (0,017)  (0,019)  (0,020) (0,021) (0,021) | (0,022) (0,025)  (0,025) (0,023) (0,025)  (0,025)  (0,026)  (0,027)
Constante 0,028 0,180* -0,029 0,017 -0,015 0,163* 0,124* 0,131* -0,218*  -0,033 -0,256*  -0,206*  -0,232* -0,032 -0,072% -0,058*
(0,070)  (0,039) (0,055) (0,057) (0,051)  (0,023) (0,027) (0,019) | (0,071) (0,047) (0,062)  (0,069) (0,063) (0,030) (0,028) (0,023)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,129*  -0,136" -0,119* -0,120* -0,085*  -0,095* -0,095% -0,096*
(0,047)  (0,049) (0,037) (0,036) (0,048)  (0,052) (0,041) (0,038)
Patrimonio Negativo | -0,019 -0,033 0,032 0,020 0,021 0,002 0,054 0,039
(0,042)  (0,047) (0,035) (0,037) (0,049)  (0,061)  (0,042) (0,049)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,505 0,359 0,429 0,503 0,422 0,353 0,275 0,272 0,503 0,322 0,479 0,501 0,464 0,322 0,293 0,285
R2 Ajustado 0,438 0,300 0,365 0,447 0,369 0,306 0,222 0,233 0,436 0,260 0,420 0,445 0,414 0,273 0,241 0,246
TestF 10,32 15,50 6,883 11,23 9,180 17,32 8,068 11,14 7,201 12,77 8,042 8,578 9,039 16 5,635 7,316
4,91e- 4,72e- 2,99%-  3,42e- 5,08e- 3,42e-
p-value Test F 08 1,94e-09  1,93e-05 08 2,29e-06 09 05 7,74e-06 06 3,31e-08 06 1,59e-06 2,74e-06 9,54e-09 0,000711 0,000319

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.
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Apalancamiento

Variables ROA Financiero ROE
Logro de Objetivos
Deportivos 0,044 0,023 0,045 0,044 0,043 0,024 0,023 0,023 0,194 0,189 -0,295 -0,337 0,118 0,110 0,169 0,164
(0,032) (0,030) (0,031) (0,032)  (0,031) (0,030) (0,029) (0,029) | (1,910) (1,878) (1,836) (1,821) | (0,136)  (0,118)  (0,120) (0,104)
Flujos del Negocio 0,196* 0,199 0,196* 0,196* 0,196* 0,198* 0,199* 0,198" | -1,959 -1,586 -2,353 -1,850 0,683* 0,761* 0,724* 0,788
(0,052) (0,041) (0,051) (0,051)  (0,051) (0,042) (0,041) (0,042) | (2,116) (2,212) (2,041) (2,172) | (0,180)  (0,149)  (0,201) (0,162)
Interaccién 2 -0,044 -0,023  -0,043 -0,040 -0,041 -0,021  -0,023 -0,022 | -1,003 -1,022 -2,311 -2,273 -0,211 -0,198 -0,075 -0,070
(0,042) (0,040) (0,040) (0,043)  (0,042) (0,040) (0,038) (0,039) | (2,792) (2,773) (2,666) (2,664) | (0,139)  (0,146)  (0,129) (0,117)
Constante -0,222*  -0,069 -0,219* -0,191 -0,196*  -0,041 -0,060* -0,047 | 7,793* 8,237* 4,430+ 5433" | -0,986"  -0,795* -0,637 -0,507%
(0,114) (0,037) (0,110) (0,121) (0,113) (0,052) (0,022) (0,038) | (3,186) (2,485) (2,346) (1,434) | (0,306)  (0,321) (0,385) (0,190)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0,007 -0,002 -0,020 -0,021 -6,398% 6,3-90” 0,664* 0,656*
(0,048)  (0,044) (0,062) (0,059) (2,783) (2,725) (0,325)  (0,340)
Patrimonio Negativo 0,054 0,037 0,051 0,038
(0,099) (0,105) (0,096) (0,101)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si No Si No Si No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 39 39 39 39 39 39 39 39
R2 0,381 0,303 0,381 0,376 0,376 0,301 0,303 0,300 | 0,165 0,158 0,063 0,057 0,313 0,306 0,250 0,244
R2 Ajustado 0,298 0,239 0,311 0,306 0,318 0,250 0,253 0,263 |0,00793 0,0594 -0,0785 -0,0240 | 0,184 0,224 0,136 0,179
Test F 5,139 6,601 6,081 5,510 6,615 7,637 8,027 9,484 1,537 2,263 0,393 0,285 9,536 8,801 11,89 8,240
7,34e-  6,78e- 573e- 3,59%- 3,66e-
p-value Test F 0,000172 05 05 0,000171 7,19e-05 05 05 05 0,198 0,0828 0,850 0,836 | 5,04e-06 5,46e-05 1,26e-06 0,000280

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.



La hipdtesis 7 expresa que mayores “Recursos Deportivos” estan asociados una menor

“Eficiencia Operacional’. Los resultados del andlisis quedan expuestos en la Tabla 4.2.8.

En lo que respecta a los indicadores de productividad, se muestra que existe un impacto
positivo de la variable-factor Inversion en el Plantel de Honor. Los resultados sugieren que una
mayor inversion en el primer equipo por parte de los equipos de Primera Division del futbol
chileno, en variables como el desembolso en el gasto de jugadores nuevos (refuerzos) o el
gasto en sueldos vinculados al primer equipo, produce que aumenten tanto el costo de venta
por partido disputado en el afio (0,018, p < 1%) como el costo de la plantilla de jugadores por

cada encuentro (0,02, p < 1%).

Los datos anteriores son reforzados por las variables de costos de la investigacion, ya que se
evidencia que existe una influencia positiva por parte de la variable explicativa relacionada con
la inversién en el primer equipo (0,011, p < 1%). Estas relaciones tienen el signo esperado en
la preposicion descrita ya que la eficiencia operacional disminuye cuando los indicadores de
productividad y costos muestran indices mayores.

Ahora bien, es importante destacar que los resultados sugieren que una mayor inversion en el
primer equipo esta asociada a mayores ingresos de venta por encuentro (0,014, p < 5%).
Como se estipul6 en las variables clave de este estudio, los ingresos por actividades ordinarias
de los clubes se componen principalmente por venta de pases de jugadores, publicidad y
recaudacion del estadio; con esto se demuestra que mayores ganancias, sobre todo por
transferencia de jugadores, estan dadas por la valorizacion del conjunto y los desembolsos
realizados en el primer equipo. A pesar de ello, el efecto de los ingresos por partido es menor
gue los costos por juego, por lo que el control de los costos es un aspecto fundamental para

revisar en los clubes con el objetivo de asegurar la eficiencia operacional.

La situacion descrita es algo que es un sintoma en el futbol sudamericano ya que en estudios
realizados en Chile y Perd muestran que los clubes que aumentan su inversion en el primer
equipo y sus divisiones inferiores tienden a poseer costos mayores por lo que la categoria de
“Eficiencia Operacional”’ tanto de esta investigacion como de esas investigaciones se ve
afectada. Por ende, los equipos de Primera Division del futbol chileno. Ahora bien, la evidencia
de este estudio pudo comprobar la relacion entre los desembolsos vinculados para la plantilla

del primer equipo, no asi con los datos del futbol joven.
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Con respecto a la variable-factor Influencia del Cuerpo Técnico muestra que los cambios
constantes en los cuerpos técnicos de los equipos de Primera Division del fatbol chileno
producen que los aspectos de costos y productividad disminuyan, al contrario de lo sucedido
con la inversién en el primer equipo. Los resultados sugieren que los ingresos por actividades
ordinarias (-0,016, p < 1%), costos de venta (-0,015, p < 1%) y de plantilla (-0,018, p < 1%) por
partido son menores cuando se producen salidas de los directores técnicos y su equipo de

trabajo.

La inestabilidad de los “DT” implica un cambio de la forma en la que se trabaja y los jugadores
que requieren para cumplir con su cometido. Normalmente, la prensa deportiva relacionada al
futbol informa que los entrenadores entrantes tienden a prescindir de varios jugadores que
actualmente integran el plantel de futbolistas, produciendo que el club deba “desecharlos”.
Esto genera que el club disminuya el gasto en la plantilla de jugadores, lo cual es positivo en
su busqueda por el control de costos y eficiencia operacional. No obstante, la transferencia de
dicho jugador es a un menor valor a lo que el equipo espera, generando que la venta consiga

los fondos que el club espera en una transaccién posterior.

Asimismo, los resultados sefialan que una mayor influencia de los jugadores formados en las
divisiones inferiores de los clubes produce que los indicadores de los aspectos de costos y
productividad disminuyan. Esto se denota en los indices de costos de venta, “otros costos
relacionados al negocio futbol” (amortizacién del activo intangible relacionado con los pases
de los futbolistas, traslado de jugadores, entre otros gastos vinculados con el “negocio futbol”),
y costo de venta por partido. Es decir, los clubes podrian lograr una mayor eficiencia si
utilizaran mas jugadores “formados en casa”. Ahora bien, la evidencia también sugiere que los
ingresos de venta por partido y el ingreso de border6 por partido también disminuyen a medida
gue la injerencia de los “canteranos” aumenta, dando cuenta de (1) el publico no acude al
estadio para ver a este tipo de jugadores y/o (2) los clubes no venden juveniles (ver Anexo 11,
Tablas A.10.3y A.10.4).

Por ultimo, en la evidencia no existen relaciones entre las variables-factor Influencia del Cuerpo
Técnico e Inversion en el Plantel de Honor, y los indicadores de ingresos de bordero por partido
disputado anualmente y otros gastos vinculados con el “negocio futbol” (Otros Costos Negocio
Futbol). En ambos casos se tiene que existe una relacién significativa del modelo general, sin
embargo, en un analisis particular las variables explicativas no tienen relacion con los

indicadores de actividad y endeudamiento.
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.Tabla 4.2.8. Resultados regresién Hipotesis 7: Recursos Deportivos — Eficiencia Operacional.

Costo Venta

Costo Plantilla

Variables Por Partido Por Partido
Influencia del
Cuerpo Técnico -0,015* -0,014* -0,015* -0,015* -0,015* -0,014* -0,014* -0,014* -0,018* -0,017* -0,018* -0,018* -0,018* -0,018* -0,018* -0,018*
- (0,003)  (0,006)  (0,003) (0,003) (0,003) (0,006)  (0,006) (0,006) | (0,003)  (0,008)  (0,003) (0,003) (0,003)  (0,008)  (0,008)  (0,008)
:El\élirtisallodneelgoilor 0,018* 0,017# 0,018* 0,018* 0,018* 0,018* 0,017# 0,018* 0,020* 0,020 0,020* 0,020* 0,020* 0,020 0,020 0,020
(0,003)  (0,008) (0,003) (0,003) (0,003) (0,008)  (0,008) (0,008) | (0,006)  (0,014)  (0,006)  (0,006)  (0,006)  (0,014)  (0,014)  (0,014)
Constante 0,265* 0,196* 0,266 0,266* 0,266* 0,200* 0,198* 0,200* 0,287 0,197 0,287 0,287 0,286* 0,200* 0,198* 0,200*
(0,009) (0,006) (0,007) (0,008)  (0,008) (0,006) (0,005) (0,005) | (0,015) (0,013)  (0,014) (0,012) (0,012) (0,008) (0,009)  (0,007)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0,001 0,004 -0,000 -0,000 -0,000 0,003 -0,000 -0,000
(0,007)  (0,011) (0,007) (0,011) (0,012) (0,017) (0,010) (0,013)
Patrimonio Negativo 0,002 0,008 0,001 0,006 -0,000 0,008 -0,000 0,006
(0,006) (0,012)  (0,005) (0,012) (0,008) (0,017)  (0,007) (0,014)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,807 0,213 0,807 0,807 0,807 0,207 0,212 0,207 0,765 0,171 0,765 0,765 0,765 0,168 0,171 0,168
R2 Ajustado 0,785 0,156 0,789 0,789 0,793 0,165 0,170 0,180 0,738 0,111 0,743 0,743 0,748 0,123 0,126 0,139
TestF 27,54 1,699 33,20 29,88 34,63 2,328 2,351 3,538 19,53 1,354 22,99 17,61 22,24 1,776 1,831 2,687
p-value Test F 0 0,163 0 0 0 0,0843 0,0820  0,0356 0 0,262 0 2,60e-10 5,81e-11 0,162 0,152 0,0767

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.
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Ingreso Venta

Ingreso Bordero

Variables Por Partido por Partido
Influencia del
Cuerpo Técnico -0,016* -0,017* -0,016* -0,016* -0,016* -0,017* -0,017* -0,017* -0,013* -0,013 -0,013* -0,013* -0,013* -0,013 -0,013 -0,013
y (0,003) (0,005) (0,003) (0,003) (0,003) (0,005) (0,005) (0,005) | (0,006) (0,010) (0,006)  (0,006)  (0,006) (0,010) (0,010) (0,010)
:Sl\allirtse:odnee:oﬂor 0,014 0,015* 0,014* 0,014* 0,014* 0,015* 0,015* 0,015* 0,009 0,009 0,009 0,009 0,009 0,010 0,009 0,010
(0,005)  (0,005) (0,005) (0,005)  (0,005) (0,005) (0,005)  (0,005) | (0,008) (0,014) (0,008)  (0,008)  (0,008)  (0,014) (0,014) (0,014)
Constante 0,234* 0,199 0,234 0,234 0,233* 0,200* 0,199* 0,200 0,282 0,199* 0,281* 0,280* 0,279 0,200* 0,199* 0,200*
(0,011)  (0,004) (0,010) (0,010)  (0,010) (0,004) (0,004)  (0,004) | (0,018) (0,011) (0,016)  (0,018)  (0,017)  (0,009) (0,008) (0,007)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,001  -0,000 -0,001 -0,001 -0,003 0,000 -0,001 -0,001
(0,008) (0,010) (0,007) (0,010) (0,012) (0,016) (0,010) (0,014)
Patrimonio Negativo | -0,001 0,002  -0,000 0,002 -0,004 0,003 -0,003 0,003
(0,007) (0,008) (0,006) (0,008) (0,012) (0,018) (0,010) (0,016)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,564 0,317 0,564 0,564 0,564 0,060 0,317 0,316 0,559 0,061 0,558 0,558 0,558 0,060 0,061 0,060
R2 Ajustado 0,514 0,268 0,523 0,523 0,532  0,00974 0,281 0,292 0,509 -0,00780 0,517 0,517 0,525 0,00974 0,0102 0,0271
Test F 9,879 4,030 11,89 11,80 14,55 0,546 5,308 7,904 6,913 0,433 8,374 7,198 8,836 0,546 0,584 0,831
p-value Test F 2,g£75e- 0,00616 B,gge- 9,77e-08  3,62e-08 0,653  0,00273 0,000934 | 1,84e-05 0,784 6,48e-06 3,17e-05 1,3%e-05 0,653 0,628 0,441

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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Costo de

Otros Costos

Variables Venta Negocio Futbol
Influencia del
Cuerpo Técnico -0,009* -0,010* -0,009* -0,009* -0,009* -0,010* -0,010* -0,010* 0,001 -0,002 0,001 0,001 0,001 -0,002 -0,002 -0,002
y (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,001) (0,002)  (0,002)  (0,002) |(0,004) (0,005) (0,004) (0,004) (0,004) (0,005)  (0,005)  (0,005)
:Sl\ellflisellodneegoilor 0,011* 0,012* 0,011* 0,011* 0,011* 0,012* 0,012* 0,012* -0,009 -0,006 -0,009 -0,009 -0,009 -0,006 -0,006 -0,006
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)  (0,002)  (0,002) |(0,007) (0,006) (0,007) (0,007) (0,007) (0,006)  (0,006)  (0,006)
Constante 0,196* 0,200* 0,196* 0,196* 0,196* 0,200* 0,200* 0,200 0,172 0,203* 0,171* 0,171* 0,171* 0,200* 0,201* 0,200*
(0,004)  (0,001) (0,003) (0,003)  (0,003) (0,002) (0,002)  (0,002) |(0,016) (0,010) (0,014) (0,013) (0,013) (0,007)  (0,008)  (0,006)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,000 -0,000 -0,000 -0,000 -0,002  -0,004 -0,001 -0,001
(0,003)  (0,004) (0,003) (0,004) (0,015) (0,016) (0,013) (0,015)
Patrimonio Negativo 0,000 -0,000 0,000 -0,000 -0,002  -0,005 -0,001 -0,003
(0,004)  (0,004)  (0,004) (0,004) (0,013) (0,014) (0,012) (0,013)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,600 0,531 0,600 0,600 0,600 0,531 0,531 0,531 0,213 0,015 0,213 0,213 0,212 0,013 0,014 0,013
R2 Ajustado 0,554 0,497 0,563 0,563 0,571 0,506 0,506 0,514 0,124  -0,0563 0,140 0,140 0,155 -0,0396  -0,0383  -0,0215
Test F 13,69 12,87 16,64 15,91 20,18 16,39 17,31 24,81 2,915 0,229 3,567 3,403 4,296 0,304 0,310 0,465
p-value Test F 2,gge- 1,84e-07 6,40e-10 1,29e-09 2,84e-10 9,15e-08 4,48e-08 1,78e-08 | 0,0157 0,921  0,00736 0,00959 0,00427 0,822 0,818 0,631

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.



La hipotesis 8 describe que existe una relacion entre “Eficiencia Operacional” y “Control de

Costos”. Los resultados del andlisis quedan expuestos en la Tabla 4.2.9.

Los indices de productividad demuestran que un mayor costo de plantilla por partido acrecienta
los porcentajes de costos sobre ingresos descritos en la categoria “Control de Costos”. Los
resultados concuerdan con la hipétesis 7 porque sugieren que una menor eficiencia
operacional produce que la estructura de costos de los clubes, tanto el porcentaje de costos
de ventas sobre ingresos como la proporcion de los gastos en sueldos sobre los ingresos
(2,332, p < 1% y 1,996, p < 5%, respectivamente), incrementa. Este efecto es mayor a lo
encontrado en el indicador de ingresos por actividades ordinarias por partido (-2,297, p < 1%),
lo que conlleva a suponer que una menor productividad para los ratios de costos descritos
producen una mayor estructura de costos, ya que los ingresos no superan los efectos de los

gastos.

Como se propuso en la hipétesis 7, el control de costos es un aspecto importante en las
instituciones deportivas ligadas al futbol, ya que una mayor influencia de estos podria generar
problematicas al interior de los clubes, en donde los gastos que estos incurren en el “negocio
futbol” superan a los ingresos que estos perciben. Recientes reportajes de prensa describen
que los clubes de Primera Divisién del futbol chileno estan gastando mas de lo que sus
recursos deportivos pueden generar. Segun varias instituciones, esto se produce debido a que
buscan construir una plantilla competitiva tanto para los torneos nacionales como
internacionales, situacion que fue comprobada en las hip6tesis 1y 2. Sin embargo, la evidencia
que muestra H8 describe que los desembolsos generados de esta “competitividad” implica

que, en muchos casos, sean mayores a los ingresos operacionales de los clubes.

En contraste, la evidencia no muestra una relacién significativa entre los indicadores del
aspecto de “costos” en los indices de “Control de Costos”. Solo existen relaciones explicativas
de manera general sin alguna variable particular a destacar. Misma situacién ocurre con los
otros indicadores de productividad, Costo de Venta por Partido e Ingreso de Borderd por
Partido, los cuales no denotan una relacion especifica con las variables dependientes Costo

de Plantilla sobre Ingresos y Costo de Ventas sobre Ingresos.
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Variables

Tabla 4.2.9. Resultados regresion Hipotesis 8:

Costo Plantilla

Sobre los Ingresos

Eficiencia Operacional — Control de Costos.

Costo Ventas
Sobre los Ingresos

Costo de Venta por

Partido -0,357 -0,312 -0,364 0,025 0,025 0,080 -0,320 0,080 0,609 0,963 0,753 0,585 0,585 0,941 1,112 0,941
(1,090) (0,947)  (1,095)  (1,003)  (1,082) (0,922) (0,954)  (1,005) | (1,743) (1,652)  (1,593) (1,768)  (1,670)  (1,678)  (1,538)  (1,607)
Costo de Plantilla
por Partido 2,332* 2,371 2,333* 2,255* 2,255* 2,299* 2,372% 2,299* 1,996% 2,143* 1,967% 2,000* 2,000* 2,147* 2,116* 2,147%
(0,545) (0,579) (0,545) (0,552) (0,574) (0,555)  (0,579)  (0,572) | (0,965)  (1,125) (0,874)  (0,969)  (0,895)  (1,129)  (1,032)  (1,054)
Ingreso por Venta
Por Partido -2,297t  -2,290* -2,295* -2,418* -2,418* -2,414* -2,287* -2,414* -3,065* -3,262* -3,110* -3,057* -3,057* -3,255* -3,309* -3,255*
(0,657)  (0,510) (0,651) (0,677) (0,686) (0,594) (0,505) (0,592) (0,809) (0,706) (0,906) (0,801) (0,863) (0,699) (0,809) (0,761)
Ingreso de Bordero
Por Partido 0,047 0,076 0,049 -0,071 -0,071 -0,039 0,078 -0,039 0,016 0,138 -0,029 0,023 0,023 0,145 0,095 0,145
(0,333) (0,316) (0,326) (0,443) (0,429) (0,426) (0,310) (0,413) (0,442) (0,411) (0,504) (0,421) (0,469) (0,393) (0,468) (0,432)
Constante 0,537* 0,500* 0,535* 0,573* 0,560* 0,532 0,499 0,519 1,000* 0,857 1,034* 0,998 1,024* 0,855 0,890* 0,881
(0,113)  (0,058) (0,108) (0,143) (0,143) (0,069) (0,055) (0,072) (0,162) (0,076) (0,159) (0,156) (0,147) (0,073) (0,085) (0,079)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,005 -0,005 -0,053% -0,053% 0,099% 0,099 0,102* 0,102*
(0,027)  (0,027) (0,022) (0,021) (0,037) (0,037) (0,033) (0,033)
Patrimonio
Negativo 0,103* 0,103* 0,105* 0,105* -0,006 -0,006 -0,045 -0,045
(0,022)  (0,022) (0,016) (0,015) (0,031) (0,031) (0,029) (0,028)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,728 0,726 0,727 0,624 0,595 0,622 0,726 0,593 0,639 0,628 0,582 0,638 0,565 0,628 0,572 0,555
R2 Ajustado 0,685 0,695 0,691 0,573 0,550 0,587 0,700 0,564 0,582 0,586 0,526 0,590 0,516 0,594 0,532 0,522
Test F 20,83 27,89 23,53 6,796 8,316 9,660 33,58 12,57 12,98 15,32 8,661 15,15 11,19 18,93 11,19 15,67
p-value Test F 0 0 0 9,83e-06 2,30e-06 1,25e-06 0 2,49e-07 | 5,52e-10 4,38e-10 5,27e-07 1,32e-10 4,97e-08 7,92e-11 1,99e-07 1,29e-08

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.
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Costo Plantilla

Costo Ventas

Variables Sobre los Ingresos Sobre los Ingresos
Costo de Venta -0,234 -0,554 -0,236 -0,130 -0,130 -0,469 -0,554 -0,469 | -0,468 -0,962 -0,429 -0,471 -0,471  -0,955 -0,930 -0,955
(1,115) (1,097) (1,109) (1,128) (1,145) (1,053) (1,085) (1,062) | (1,102) (1,323) (1,050) (1,076) (1,015) (1,289) (1,237) (1,249)
g(tergo(fci)ols-itlcizol -0,300 -0,659 -0,299 -0,327 -0,327 -0,715 -0,659 -0,715 | -0,352 -0,883 -0,362 -0,351 -0,351 -0,887 -0,903 -0,887
(0,399) (0,466) (0,394) (0,389) (0,389) (0,451) (0,459) (0,452) | (0,504) (0,604) (0,511) (0,496) (0,516) (0,584) (0,592) (0,590)
Constante 0,683* 0,708* 0,682 0,723* 0,710* 0,754* 0,707* 0,741* | 1,173* 1,216 1,208* 1,172* 1,197 1,219* 1,255* 1,245
(0,252) (0,216) (0,247) (0,249) (0,252) (0,212) (0,213) (0,213) | (0,247) (0,256) (0,239) (0,245) (0,234) (0,253) (0,247) (0,251)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS | -0,005  -0,001 -0,053 -0,053 0,101* 0,106* 0,102* 0,102*
(0,042) (0,043) (0,035) (0,032) (0,051) (0,053) (0,044) (0,042)
Patrimonio
Negativo 0,104* 0,112 0,105* 0,112* -0,003 0,009 -0,042 -0,032
(0,035) (0,040) (0,027) (0,029) (0,042) (0,050) (0,036) (0,041)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,357 0,219 0,356 0,250 0,221 0,094 0,219 0,066 | 0,355 0,154 0,296 0,355 0,281 0,153 0,089 0,080
R2 Ajustado 0,284 0,162 0,297 0,180 0,165 0,0457 0,177 0,0331| 0,282 0,0920 0,231 0,295 0,229 0,108 0,0398 0,0474
Test F 7,262 6,707 8,957 3,103 2,390 1,703 8,268 1,611 | 3,299 2,946 3318 3,861 3919 3930 1322 1,760
p-value Test F 1,8§e- 0,000180 B,gge- 0,0156 0,0618 0,177 0,000121 0,209 | 0,00783 0,0281 0,0110 0,00461 0,00718 0,0129 0,276 0,181

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, ¥ p < 0,05, * p <0, 1.



Para la hipotesis 9 se definid que el control de costos de los clubes afecta sus resultados

financieros. Los resultados del analisis quedan expuestos en la Tabla 4.2.10.

En lo que respecta al aspecto de eficiencia, la relacion estipulada entre las variables
explicativas de la categoria “Control de Costos” y la dependiente Rotacién de Activos muestra
un vinculo significativo de manera general, pero que no evidencia un andlisis particular con las

variables Costo de Plantilla sobre Ingresos y Costos de Venta sobre Ingresos.

Con respecto al aspecto de liquidez, se tiene que existe una relacion significativa y con
direcciones opuestas, debido a los efectos marginales encontrados. Lo anterior queda
expuesto en dos de las variables explicativas del modelo y la dependiente Razén Corriente.
Primero, un mayor porcentaje del costo de la plantilla sobre los ingresos del club produce que
la razon corriente aumente (13,181, p < 1%), ya que los activos corrientes en los equipos de
Primera Division del fatbol chileno estan optando por realizar adquisicion de pases mediante
préstamos con opcién de compra -tipicamente a un plazo maximo de un afio- o el pago de un
porcentaje del pase de los jugadores a través de cuotas pactadas con los otros clubes. Esto
genera que los clubes posean cuentas por cobrar en plazos de un afio para reforzar sus
plantillas, lo cual se ve justificado a través del alza en los costos de la plantilla sobre los

ingresos. Ademas, la evidencia encontrada en la

No obstante, un mayor porcentaje de costos de ventas sobre ingresos (-8,458, p < 1%) y gastos
de administracion sobre ingresos (-14,175, p < 1%) producen que el indicador de razén
corriente decaiga. El andlisis particular de esta relacion se debe a que el efecto marginal de
los costos de venta, es decir, los otros desembolsos vinculados con el “negocio futbol”, es decir
amortizacion de pases de jugadores, traslados del plantel, gastos por trasferencia de
jugadores, merchandising, entre otros; producen que la liquidez de los clubes decaiga.
Asimismo, el indicador capital de trabajo no posee una relacién con las variables explicativas

tanto en un analisis general como particular.

Esta evidencia sugiere que los clubes podrian tener una mejor liquidez si solo se dedicaran a
pagar los sueldos vinculados al plantel de honor y su cuerpo técnico, los cuales son los activos
mas preciados por los equipos, ya que son los que compiten en el plano deportivo y son la
razén de ser de este tipo de instituciones. Sin embargo, esta recomendacién es de caracter
contraintuitivo porque para participar en los torneos es necesario que el equipo se traslade,
gue sus pases sean amortizados para evidenciar su pérdida de valor contable, entre otras

situaciones que engloba el “negocio futbol”.
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Por su parte, el aspecto de rentabilidad es uno de los més criticos en los clubes de Primera
Division del futbol chileno. Una auditoria realizada por la ANFP a catorce equipos del futbol
chileno describe que, segun los estados financieros presentados a la SVS -hoy CMF-, en los
ultimos siete afos el futbol chileno ha experimentado pérdidas por $55.597 millones, lo que
promedia $3.971 millones por institucion. En el detalle de las pérdidas operacionales de clubes,
destaca principalmente el costo de mantener las planillas y los cuerpos técnicos, aumentando

en un 220% en el periodo estudiado.

El andlisis financiero mencionado fue refrendado por la evidencia encontrada por esta
investigacion, ya que un aumento en los costos de ventas de los clubes, vinculados a los
desembolsos que los equipos hacen por reforzar y valorizar sus plantillas, sus ratios de
rentabilidad disminuyen. Esto se expresa en que una estructura de costos mayor impacta en
el Margen Bruto (-1,136, p < 1%), Margen Neto (-1,226, p < 1%) y ROA (-1,86, p < 1%). A esto
se afiade que el margen neto y la rentabilidad sobre activos se ven afectadas de manera
negativa (-0,971, p < 1%, -1,062, p < 1%, respectivamente) por la variable Gasto de
Administracion y Ventas sobre Ingresos, la cual muestra el porcentaje de los gastos de
administracion y ventas sobre los ingresos. Con esto se identifican de manera fehaciente uno
de los problemas detectados por la prensa a la hora de analizar financieramente los clubes: el

control de costos.

En la temporada 2017, segun datos de El Mercurio, Colo-Colo y la “U” gastaban $500 millones
mensuales en sueldos, la “UC” $350 millones, mientras que Unién Espafiola llegaba a $125
millones. De las cuatro instituciones mencionadas, todas presentaron pérdidas ese afio. El
problema del rendimiento no se detiene alli porque en el mismo periodo, los Unicos equipos

con “numeros azules” fueron Audax ltaliano y Universidad de Concepcion.

La mayoria de los clubes nacionales arman su presupuesto en base a lo que reciben del CDF,
ya que es un unico ingreso fijo para el afio. Los principales canales de ingresos son los
derechos televisivos; la publicidad, el bordero, y para algunos clubes, la venta de pases de

jugadores. Pero estos se ven afectados cuando la estructura de costos aumenta afio a afio.

En este escenario, no es nada facil armar un plantel competitivo porgque los costos de sueldos
de los jugadores se han disparado y no es un fenémeno chileno solamente, sino que mundial.
Los dirigentes de Huachipato y Universidad de Concepcién declaran que: “antes buscabamos
jugadores en Paraguay y Venezuela, pero también subieron sus precios. Hoy, lo mas barato,

dentro de todo, es Uruguay. No es facil tener un buen equipo sin salirse del presupuesto.
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Imaginese que somos sublideres (Universidad de Concepcidn) frente a equipos que gastan

muchisimo mas” (Inostroza, 2018).

Por ultimo, en los indicadores de solvencia se tiene una relacion similar a lo expuesto en el
ratio de liquidez. Lo anterior queda expuesto en dos de las variables explicativas del modelo.
Primero, un mayor porcentaje del costo de la plantilla sobre los ingresos del club produce que
la razén de endeudamiento disminuya (-1,589, p < 5%). No obstante, un mayor porcentaje de

costos de ventas sobre ingresos produce que el indicador ascienda (1,921, p < 1%).

Nuevamente lo encontrado demuestra que, si los clubes del futbol chileno cancelaran
solamente los sueldos vinculados a la plantilla de jugadores y el cuerpo técnico, sus indices
de rentabilidad y solvencia serian mejores, ya que estos son recursos deportivos que generan
la movilidad del negocio. Sin embargo, esta situaciébn no es posible ya que la gestion y
administracién de este tipo de instituciones produce que los equipos deban trasladarse a
distintos lugares para competir, devenguen sus costos amortizables y justifiquen sus
inversiones por contratar nuevos jugadores, entre otros gastos; por lo que sus costos

operacionales afectan de manera negativa los indices mencionados.
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Tabla 4.2.10. Resultados regresion Hipotesis 9: Control de Costos — Resultados Financieros.

Rotacién de Capital de
Variables Activos Trabajo
Costo de Plantilla
sobre Ingresos -0,865 -0,874 0,127 3,998 5,683* 3,982 0,099 5,709* 0,315 0,329 0,307 0,340 0,332 0,334 0,305 0,304
(1,338)  (1,382) (1,213) (1,270) (1,213)  (1,273) (1,273) (1,226) | (0,523) (0,577) (0,503) (0,368) (0,344) (0,375)  (0,547) (0,351)
Costo de Ventas sobre
Ingresos 0,392 0,047 -0,701  -2,566* -4,258* -2,708%  -0,903  -4,245* 0,217 0,105 0,226 0,202 0,210 0,102 0,129 0,129
(1,131)  (0,925) (0,957) (1,428)  (1,094)  (1,228) (0,813) (0,962) | (0,419) (0,467) (0,394) (0,341) (0,312) (0,349)  (0,433) (0,308)
Gasto de Admin.y
Ventas sobre Ingresos -0,579 -0,757  -0,958  -3,104*  -3,794*  -3,182* -1,074 -3,806" | -0,232 -0,301  -0,229 -0,245 -0,242 -0,304 -0,294 -0,293
(1,148) (1,125) (1,087) (1,333) (1,314) (1,313) (1,064) (1,294) | (0,556) (0,579) (0,524) (0,555) (0,517) (0,588)  (0,545) (0,549)
Constante 1,205 1,724* 1,599* 2,648"* 3,283* 2,856" 1,926* 3,224* -0,148 -0,006 -0,151 -0,241 -0,144 -0,004 -0,011 -0,011
(0,983) (0,549) (0,935) (1,310) (1,159) (0,964) (0,530) (0,861) | (0,281) (0,268) (0,268) (0,270) (0,256) (0,236)  (0,253) 0,217)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,691*  -0,661* -0,925* -0,909* 0,006 0,016 0,004 0,016
(0,191) 0,172) (0,227) (0,211) (0,116) (0,126) (0,116) (0,128)
Patrimonio Negativo 1,857* 1,836  1,950* 1,933* 0,010 0,002 0,009 -0,000
(0,369) (0,371) (0,357) (0,357) (0,107) (0,113) (0,107) (0,115)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,610 0,601 0,574 0,370 0,305 0,365 0,568 0,302 0,130 0,047 0,130 0,130 0,130 0,047 0,047 0,047
R2 Ajustado 0,557 0,564 0,526 0,299 0,241 0,319 0,536 0,264 | 0,0129 -0,0408 0,0315 0,0314 0,0493 -0,0219 -0,0223 -0,00405
TestF 14,03 19,47 10,36 12,30 6,269 18,82 14,75 10,36 0,877 0,542 1,039 1,047 1,272 0,687 0,684 0,924
1,42e-  1,27e- 3,00e-  1,59%-
p-value Test F 4,67e-10 0 07 08 0,000118 8,48e-10 08 05 0,531 0,743 0,411 0,406 0,289 0,604 0,606 0,435

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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Razén Razén de
Variables Corriente Endeudamiento
Costo de Plantilla
sobre Ingresos 13,181 13,204+  13,603* 2,338 1,923 2,357 13,720* 1,969 -1,589* -1,591*  -0,865  1,865% 3,088 1,915 -0,833 3,231*
(3,217) (3,337) (3,248) (2,300) (2,211) (2,225) (3,391) (2,138) (0,685) (0,663) (0,675) (0,796) (0,870) (0,830) (0,633) (0,900)
Costo de Ventas
sobre Ingresos -8,458* -7,807* -8,923* -1,862 -1,445 -1,653 -8,311* -1,308 1,921* 2,024 1,122 -0,181 -1,408* 0,035 1,285% -1,137*
(2,348) (2,392) (2,308) (2,642)  (2,197) (2,528) (2,358) (2,135) (0,663) (0,571) (0,600) (0,914) (0,681) (0,861) (0,557) (0,671)
Gasto de Admin. y
Ventas sobre
Ingresos -14,175*  -13,843* -14,337* -8,546"  -8,376* -8,427%  -14,011*  -8,287* 0,802 0,858 0,525 -0,991 -1,492* -0,892 0,612 -1,368*
(3,176) (3,174) (3,241) (3,516) (3,518) (3,487) (3,251) (3,481) (0,578) (0,577) (0,536) (0,779) (0,746) (0,751) (0,532) (0,724)
Constante 6,895" 5,910* 7,063* 3,678 3,622 3,382 6,018* 3,299 -0,298 -0,447  -0,010 0,727 1,188 0,370 -0,289 0,651
(1,803) (1,607) (1,817) (2,391)  (2,266) (2,204) (1,626) (2,117) (0,607) (0,361) (0,600) (0,875) (0,776) (0,658) (0,359) (0,561)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,294 -0,351 0,228 0,204 -0,505* -0,514* -0,671* -0,693*
(0,426) (0,423) (0,405) (0,399) (0,095) (0,088) (0,167) (0,162)
Patrimonio Negativo | -4,140" -4,101* -4,100* -4,050* 1,319* 1,325  1,387* 1,401*
(0,849) (0,849) (0,824) (0,823) (0,198) (0,200) (0,203) (0,204)
Afo Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,570 0,561 0,568 0,184 0,183 0,179 0,558 0,178 0,644 0,641 0,592 0,316 0,223 0,307 0,586 0,207
R2 Ajustado 0,512 0,520 0,519 0,0915 0,107 0,120 0,526 0,134 0,596 0,607 0,546 0,239 0,151 0,257 0,556 0,164
Test F 4,186 5,838 4,488 1,223 1,174 1,712 6,545 1,929 12,61 18,35 8,656 6,818 3,090 10,92 12,67 4,683
1,42e- 2,13e- 1,38e-  2,24e-
p-value Test F 0,00101  0,000222 0,000959 0,309 0,334 0,160  0,000221 0,135 | 2,53e-09 1,32e-10 06 05 0,0159 06 07 0,00547

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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Margen Margen
Variables Bruto Neto
Costo de Plantilla
sobre Ingresos 0,137* 0,137* 0,159% -0,009 0,006 -0,009 0,160* 0,007 0,326 0,322* 0,292% 0,082 0,017 0,079 0,289* 0,012
(0,068)  (0,069) (0,070) (0,034) (0,029) (0,033) (0,071) (0,028) (0,117) (0,125) (0,126) (0,087) (0,090) (0,088) (0,133) (0,089)
Costo de Ventas
sobre Ingresos -1,136*  -1,128* -1,161* -1,048* -1,062* -1,045* -1,151* -1,059* -1,226* -1,212* -1,188* -1,077* -1,012* -1,074* -1,180* -1,015*
(0,052)  (0,048) (0,054) (0,035) (0,033) (0,032) (0,051) (0,030) (0,114) (0,110) (0,119) (0,094) (0,098) (0,092) (0,113) (0,094)
Gasto de Admin.y
Ventas sobre
Ingresos -0,201*  -0,196* -0,209%  -0,125* -0,131% -0,123% -0,204% -0,129% -0,971* -0,962* -0,958* -0,845* -0,818* -0,840* -0,951* -0,816*
(0,078)  (0,076) (0,080) (0,063) (0,063) (0,061) (0,079) (0,062) (0,119) (0,124) (0,118) (0,121) (0,119) 0,127) (0,122) (0,125)
Constante 1,128* 1,116* 1,137* 1,085* 1,091* 1,082* 1,121* 1,085* 1,076* 1,062* 1,062* 1,004* 0,979* 1,006* 1,055* 0,991*
(0,045)  (0,040) (0,046) (0,037) (0,037) (0,033) (0,040) (0,033) (0,088) (0,070) (0,092) (0,078) (0,082) (0,063) (0,071) (0,065)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS -0,015 -0,016 -0,008 -0,008 0,024 0,023 0,036 0,035
(0,010) (0,010) (0,007) (0,007) (0,027) (0,025) (0,024) (0,023)
Patrimonio Negativo | -0,056"  -0,055* -0,054* -0,053* -0,093* -0,092* -0,096* -0,095*
(0,020)  (0,020) (0,019) (0,019) (0,028) (0,029) (0,026) (0,027)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si Si Si No No No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60 60
R2 0,967 0,967 0,966 0,955 0,955 0,955 0,966 0,955 0,891 0,885 0,890 0,868 0,864 0,862 0,884 0,858
R2 Ajustado 0,963 0,964 0,962 0,950 0,951 0,952 0,963 0,952 0,877 0,875 0,877 0,853 0,851 0,852 0,875 0,851
TestF 194,5 250,2 2441 749,5 965,6 1110 340,2 1627 61,23 70,35 62,06 95,33 101,7 112,4 79,19 133,9
p-value Test F 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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Variables ROA Apal_ancar_niento ROE
Financiero
Costo de Plantilla
sobre Ingresos 0,775* 0,774* 0,503 0,484* 0,114 0,483* 0,498 0,099 -59,507* -58,725* -38,311* -37,253* | 5,020* 5,205* 2,598 2,756
(0,393) (0,387) (0,389) (0,258) (0,279) (0,249) (0,379) (0,273) | (17,110) (16,279) (16,627) (15,335) | (2,775) (2,877) (2,388) (2,438)
Costo de Ventas
sobre Ingresos -1,860*  -1,845* -1,561* -1,684* -1,312* -1,681* -1,576* -1,338* | 40,603"  41,622* 16,289 19,640 | -6,674"% -6,689* -3,895%  -4,182*
(0,335) (0,328) (0,346) (0,336) (0,314) (0,328) (0,328) (0,298) | (11,752) (11,304) (10,456) (9,155) (2,602) (2,275) (2,186) (1,849)
Gasto de Admin.y
Ventas sobre
Ingresos -1,062*  -1,053* -0,958* -0,911* -0,760* -0,908* -0,964* -0,769* | 15,851%  15,700* 6,826 7,346 -2,967% -3,067* -1,936%  -2,114*
(0,258)  (0,245) (0,249) (0,231) (0,239) (0,222) (0,231) (0,226) (7,710) (6,652) (5,857) (4,906) (1,133) (1,004) (1,029) (0,904)
Constante 1,399* 1,377* 1,291* 1,312* 1,173* 1,310* 1,320* 1,228* -0,304 -2,562 10,772 4,372 3,331% 3,198* 2,066 2,407*
(0,263)  (0,216) (0,287) (0,288) (0,295) (0,244) (0,217) (0,231) (9,721) (4,795)  (12,904) (4,656) (1,518) (0,804) (1,586) (0,720)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0,189* 0,188* 0,203* 0,203* -11,235  -11,302* 10,772 1,284% 1,289*
(0,060)  (0,060) (0,061) (0,061) (2,958) (2,909) (12,904) (0,478) (0,476)
Patrimonio Negativo | -0,111 -0,110 -0,136 -0,137
(0,107)  (0,105) (0,106) (0,104)
Afio Si No Si Si Si No No No Si No Si No Si No Si No
Observaciones 60 60 60 60 60 60 60 60 39 39 39 39 39 39 39 39
R2 0,556 0,556 0,514 0,543 0,493 0,542 0,513 0,492 0,439 0,429 0,161 0,141 0,435 0,412 0,225 0,195
R2 Ajustado 0,496 0,515 0,459 0,491 0,446 0,509 0,478 0,465 0,334 0,362 0,0333 0,0672 0,329 0,343 0,107 0,126
TestF 8,449 12,26 8,766 9,878 13,13 15,13 13,12 19,97 2,879 3,934 1,116 2,059 7,208 7,063 2,644 4,230
7,24e-
p-value Test F 07 5,83e-08 1,22e-06 2,68e-07 2,25e-08 2,10e-08 1,44e-07 6,28e-09 | 0,0233  0,00992 0,371 0,123 6,31e-05 0,000298  0,0407 0,0119

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.



4.3 Impacto en el Control de Gestidon de los Clubes del Futbol Chileno

Como se ha descrito en la seccion anterior, los resultados de esta investigacion permiten dar
cuenta de que los clubes de Primera Division del fatbol chileno destacan dos aspectos
especificos en su gestion: (1) la estrategia deportiva de los clubes, la cual conlleva a resultados
deportivos, que posteriormente son vinculados con el desempefio comercial y financiero de
los equipos y (2) el control de costos que poseen los clubes a través de parametros de
productividad y la porcién que representan los gastos operacionales en los ingresos totales de

este tipo de instituciones, los cuales impactan en los resultados financieros de los equipos..

Las hipétesis planteadas por este estudio pudieron comprobarse a través de la metodologia
propuesta, mostrando evidencia de que los indicadores de desemperio establecidos para cada
categoria describen de buena forma aspectos especificos de los clubes del fatbol chileno. Es
decir, la propuesta de modelo de andlisis del desempefio deportivo y financiero aplicado al
campeonato de fatbol profesional chileno de Primera Divisidn constata que existen métricas
gue explican las relaciones testeadas en este estudio, las cuales permiten gestionar el

desemperfio de los equipos.

El modelo integra diversas proposiciones que denotan la relacion entre diversas categorias
que vinculan las inversiones realizadas a través de los recursos deportivos, las estadisticas
obtenidas en una serie de partidos de futbol, la eficiencia técnica que poseen los clubes
mediante indices de productividad y costos. Los indicadores asociados con cada uno de estos
términos permitieron que se pudieran testear las hip6tesis planteadas con tal de explicar el
rendimiento deportivo, comercial y financiero de los clubes nacionales, realizando

interpretaciones acerca de la gestion del desempefio de este tipo de instituciones.

Ahora bien, la gestion del desempefio para los clubes estudiados en esta investigacion esta
conectada con las estrategias deportivas y comerciales que establecen los equipos del futbol
chileno. Los resultados encontrados en esta tesis plantean que los clubes que se plantean
conseguir logros deportivos, tales como consagrarse campeones o clasificar a un torneo
internacional para el afio siguiente, tienen una constante presion al gasto. En general, el costo
mas importante de los clubes es el de la plantilla de jugadores y el cuerpo técnico, que
representa cerca del 50% del total de ingresos totales para las instituciones. Es decir, y tal
como se describié a través de declaraciones de dirigentes del fatbol chileno, para tener un

plantel competitivo y poder conseguir “cosas importantes” en el plano futbolistico es necesario
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invertir fuertemente en los recursos deportivos, en desmedro del control de costos de los

equipos.

A pesar de la problematica de tener costos altos, la evidencia de este estudio muestra que la
consecucion de resultados deportivos permite generar ingresos operacionales a través de la
transferencia de jugadores, recaudacion del estadio, publicidad, entre otros. En consecuencia,
los clubes son capaces de obtener ganancias dentro del corto plazo en el que conquistan el
titulo de un campeonato o participan en un certamen sudamericano. De hecho, esto se
complementa en que existe una “actitud” de los hinchas a premiar el desempefio futbolistico

de los clubes ya que, en promedio, la asistencia a los recintos deportivos es mayor.

Ante estas situaciones, los resultados de este estudio denotan una cierta disonancia entre los
aspectos que tienen los clubes del fatbol chileno, en otras palabras, la priorizacién de sus
estrategias. Si buscan obtener resultados deportivos, éstos le generan ingresos comerciales,
los cuales mejoran los indicadores financieros de los equipos. En contraste, invertir para ser
competitivo y tener una constante presion a reforzar el plantel de honor, afecta negativamente
en los indices financieros de estas instituciones, especificamente en términos de rentabilidad

y liquidez.

Esta situacién es una constante en los clubes de provincia del futbol chileno, los cuales se ven
presionados a cumplir los presupuestos con el objetivo de no excederse en los costos para
“subsistir’ dentro de la industria del futbol. Marcelo Pesce, vicepresidente de Huachipato,
declar6 en una entrevista: “(Sobre diferencia entre planteles del fatbol chileno) Cada uno tiene
una estrategia para su realidad. Es evidente que en términos de deportividad el tener una
plantilla mas alta debiese en el mediano plazo generar mas réditos deportivos en promedio,
vera que se da que los equipos que tienen planillas mas altas generalmente son los que les

va mejor” (Inostroza, 2018).

Las declaraciones concuerdan con la realidad del futbol chileno y con los datos contenidos en
esta investigacion. En el periodo estudiado, los campeones del balompié nacional fueron
Colo-Colo (2), Universidad Catdlica (2) y Universidad de Chile (1), equipos con las planillas

mas caras de la industria®.

28 Desde el afio 2005, cuando comenzé la incorporacion de las SADP a la gestion de los clubes, los que
mas han acumulado campeonatos nacionales son: Colo-Colo (8), Universidad de Chile (6), Universidad
Catolica -reciente campedn del Campeonato Nacional 2018- (5), Union Espafiola (2), y Cobresal,
Everton de ViAa del Mar, Huachipato y O’Higgins (1).
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Entonces, tener planteles que justifiquen una mayor inversion por parte de los equipos
garantiza, al parecer, el éxito deportivo de los clubes del futbol chileno. Sin embargo, enfocarse
de manera prioritaria en el aspecto deportivo por sobre la eficiencia de los clubes produce que
éstos tengan ratios financieros deteriorados. De manera analoga los resultados de esta
investigacion denotan que, si los clubes se dedicaran a la gestion comercial netamente, es
decir, la generacion de ingresos a través de sus areas de negocio como la transferencia de
jugadores, ticketing y patrocinadores, produce que sus indices financieros incrementan. Pero,
si dichos resultados comerciales se deben a la consecucion de un logro deportivo, los ratios
de liquidez y rentabilidad se ven afectados negativamente dado que el componente ingresos

operacionales es menor gracias a este objetivo futbolistico conseguido.

Por consiguiente, las estrategias que implementen los clubes para cada una de sus realidades
se ven afectadas tanto por el componente deportivo como comercial, los cuales impactan
directamente en los resultados financieros de la institucién. Por ello es por lo que el
comportamiento dirigencial tiende a ser diametralmente opuesto cuando lo que se busca es

competitividad deportiva, réditos comerciales o una combinacion de ambos aspectos.

Las actitudes que tienen los presidentes de este tipo de instituciones para tomar decisiones
en cada uno de los clubes impactan directamente en los resultados financieros que estos
tienen, sobre todo en los ingresos y costos de la institucion, de forma especifica en la
transferencia de jugadores y los gastos en el plantel de jugadores profesionales. Por ello es
que, tal como evidencié la investigacion, la disyuntiva planteada entre lo comercial y lo
deportivo es un caso que se debe analizar desde el comportamiento dirigencial que tienen

cada uno de los clubes del fatbol chileno.

En el caso de Colo-Colo y su otrora presidente, Anibal Mosa, expresaba que: “este equipo de
Colo-Colo lo armé yo, en mi directorio (...) Cuando se dio la coyuntura de si queriamos
nameros azules o un equipo potente, me quedé con el equipo potente. La plata no esta botada,
esta invertida" (Neira, 2018). La problemética que se presenta ante estas declaraciones es
que el dinero invertido no rindié de manera esperada en el futbol nacional ya que la “inversion”
-$662 millones mensuales como se estipulé durante esta investigacion- solo alcanzé para ser
quintos en el campeonato chileno distanciandose a 18 puntos del campedn, Universidad
Catodlica. Cabe recalcar que los lios administrativos en Colo-Colo, se han prolongado desde

que Gabriel Ruiz-Tagle asumié como presidente del directorio de la concesionaria Blanco y
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Negro. Los problemas citados se vinculan con toma de decisiones y gestién del cuadro popular

involucran al mismo Ruiz-Tagle y el otrora presidente, Anibal Mosa.

Por su parte, el actual campedn del futbol chileno logré el titulo mediante una politica de
contrataciones y gastos bastante “sobria”. A principios del afio 2018, la “UC” utiliz6 gran parte
de sus recursos en traer al técnico espafiol Befiat San José, dedicando sus esfuerzos
gerenciales en contratar jugadores mediante préstamos con opciones de compra de otros
clubes o futbolistas libres que no generaran gastos significativos para el club. Como informaba
la prensa deportiva de la época, San José tuvo que moldear su proyecto al de la dirigencia
cruzada, quien le dejé en claro al “DT” que la politica de refuerzos seria "muy austera" y que
su trabajo debe concentrarse en la promocion de juveniles (Browne, 2018). En contraste, los
otros “grandes del futbol chileno”, Colo-Colo y la “U” comenzaron su 2018 pagando sueldos
millonarios -$662 millones y $600 millones, respectivamente- con planteles llenos de estrellas,

pero que no les significaron grandes réditos deportivos.

Ante este panorama, con el cuadro cruzado consagrandose como campedn del fatbol chileno
con una estrategia de austeridad, los dirigentes de la U. de Chile decidieron imitar esta
tendencia. De acuerdo con su presidente, Carlos Heller, "El presupuesto es complicado en el
futbol, no es facil manejar una institucion como la U, en la cual los costos y los gastos son
bastante altos” (Espinoza, 2018). Ante el austero futuro que tendrian en el conjunto azul para
2019, el plan de contrataciones se basarda en traer jugadores jovenes y talentosos que puedan

exportar en un fututo y asi generar dinero para la institucion.

En el caso de los clubes de provincia, como Huachipato o Universidad de Concepcion, el costo
de los planteles suele estar asociado al irrestricto cumplimiento del presupuesto. En el caso
del cuadro acerero, los dirigentes estipulan que la contratacion de una figura depende de la
venta de otro jugador. Ejemplo de esto ocurrié con la venta de Rémulo Otero, quien partié a
Atlético Mineiro de Brasil. Con este dinero pudieron contratar a Yeferson Soteldo, a préstamo
un afio en U. de Chile, hoy en Santos de Brasil. Por ultimo, con el dinero del préstamo de
Soteldo pudo llegar el panamefio Gabriel Torres, vendido a la Universidad de Chile. Es el

respeto a un presupuesto, aungue significa grandes sacrificios en lo deportivo.

El vicepresidente de Huachipato declara: “creemos que el profesionalismo y el orden
estructural inteligente y creativo como estrategia central es la clave en esto. Es lo mismo que
un presupuesto de cualquier familia, uno en el mediano plazo no puede tener costos mayores

gue los ingresos que puede generar. Creemos que como todas las cosas de la vida hay que
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buscar un equilibrio. Con Huachipato buscamos que el equipo tenga un patrén de juego, que
sea protagonista, que juegue bien y que, de esta forma, con un plantel de proyeccion pueda
permitirnos entregar un buen espectéculo y al mismo tiempo nos permita la venta de jugadores
para darle futuro al club en forma permanente. Las ventas son uno de los pilares mas

importantes de cualquier orden estructural” (Inostroza, 2018).

En la Universidad de Concepcién el presidente de la rama de fatbol, Mario Rodriguez, también
coincide en la importancia del presupuesto para tener un buen equilibrio entre lo comercial y
lo deportivo: “Imaginese que somos sublideres® frente a equipos que gastan muchisimo mas,
pero cuando empezo el afio nuestros objetivos quizas eran otros” (Inostroza, 2018). La politica
presupuestaria de la “U de Conce” ha tenido resultados financieros ya que es uno de los pocos
clubes del fatbol chileno que ha conseguido utilidades netas a final de afio, incluso,

consiguiendo un desempefio deportivo sobresaliente.

En definitiva, los resultados de esta investigacion permiten entender, a través de una propuesta
de modelo de andlisis del desempefio deportivo y financiero aplicado al campeonato de fatbol
profesional chileno de Primera Division, el cual vincula aspectos futbolisticos, operacionales,
de inversiones, comerciales y financieros; permite entender cémo los clubes del fatbol chileno

se obtienen resultados en estos &mbitos a través del uso de indicadores de desempenio.

Asimismo, la evidencia encontrada denota que existe una disyuntiva entre el plano deportivo
y comercial de estas instituciones, demostrando que el control de costos se ha vuelto una
problematica significativa en la gestiébn de los clubes. Por esto es que las estrategias y
decisiones que implementen sus presidentes inciden directamente en los resultados
deportivos, comerciales y financieros de los equipos estudiados tal como se ha comprobado

mediante las hipotesis planteadas en esta investigacion.

29 La entrevista realizada fue publicada por el Diario de Concepcion el 6 de agosto de 2018. Al finalizar
el Campeonato Nacional, Universidad de Concepcion finaliz6 como subcampedn del fatbol nacional,
lugar que le significo clasificar de manera directa a la fase de grupos de la Copa Libertadores de América
20109.
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5 Conclusiones

El objetivo general de la investigacidn es comprobar, a través del analisis de resultados de
doce clubes de la Primera Division del Fatbol Chileno, si la inversion en el &mbito deportivo y
la estrategia deportiva de los equipos estan relacionadas con los resultados deportivos,
comerciales y financieros. Es decir, se busca estudiar el vinculo entre las inversiones
relacionadas con el dmbito deportivo impactan en el desempefio futbolistico; ademas de
analizar la relacién entre estos esfuerzos deportivos y el desempefio en parametros

operacionales, comerciales y financieros.

La literatura previa a esta tesis -relacionada con los aspectos deportivos, operacionales,
comerciales y financieros- contempla investigaciones que no logran estudiar los vinculos entre
la gestién del balompié nacional y el andlisis de datos estadisticos de un partido de fatbol, ya

gue analizan de manera separada el modelo de este deporte y aspectos netamente deportivos.

La incorporacion de las Sociedades Anénimas Deportivas (SADP) a la gestién de los clubes
del fatbol chileno buscaba profesionalizar la administracion del balompié nacional, asegurando
eficiencia, mayor control interno y fiscalizacion externa, responsabilidad juridica y financiera
de las instituciones deportivas. Ademas, este tipo de organizaciones tenian por objetivo
asegurar mas recursos e inversion a los equipos nacionales. Sin embargo, los resultados
comerciales y financieros de los clubes de Primera Division del futbol chileno no han sido del
todo alentadores, por lo que el foco de este estudio es generar un modelo de analisis de

desempefio para los clubes de Primera Division.

En esta tesis se propuso un modelo de analisis del desempefio deportivo y financiero aplicado
al campeonato de futbol profesional chileno de Primera Division. En €l se incorporaron
aspectos como la inversion que realizan los clubes nacionales en su plantel de honor y cuerpo
técnico, ademés del foco en el futbol joven. Estos componentes se relacionaron con la forma
en la que los equipos se desempefian dentro de una canchay la eficiencia que generan dichos
recursos desembolsados. Por Gltimo, se vincularon dichas categorias con los resultados que
poseen este tipo de instituciones en los &mbitos: deportivo, obtencidbn de campeonatos o
clasificaciéon a torneos internacionales; comercial, generacién de ingresos operacionales; y

financieros, en términos de eficiencia, liquidez, rentabilidad y solvencia.

En consecuencia, en el modelo propuesto se analizaron componentes deportivos,

comerciales, operativos y financieros de los clubes con tal de establecer las relaciones que se
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estipularon en el modelo propuesto. En general, los hallazgos encontrados por esta
investigacion tienen dos focos, el aspecto deportivo-comercial y el aspecto de control de

costos.

Dentro del primero se demostré que una mayor inversion en el plantel de honor de los equipos
de Primera Divisién del futbol chileno produce que los equipos dominen el control del juego,
destacando estadisticas bastante valoradas en la actualidad como la posesién y la efectividad
de pases. Por otra parte, se denota que la participacion de jugadores provenientes desde las
inferiores de los clubes aumenta con respecto al paso de los torneos, especialmente en labores

de recuperacion del balén o puestos vinculados a la defensa.

A pesar de lo anterior, la evidencia mostré que dichos indicadores no aseguran que los clubes
puedan ganar un partido, sino que la creacion de instancias de gol, a través de la cantidad de
remates al arco y la efectividad de los disparos al arco contrario, producen que un equipo gane
mas partidos. Lo hallado tiene légica porque el equipo que genera mas ocasiones de gol tiene
mas posibilidades de ganar los partidos, aunque no siempre esto suceda. A su vez se encontro
gue un equipo ganador es capaz de conseguir logros deportivos, porque los puntos
conseguidos por este le permitieron acceder a una posicion que signifigue consagrarse

campeon del futbol chileno o clasificar a algin torneo internacional.

Cualquiera de los dos objetivos deportivos mencionados anteriormente, decantan en que los
resultados financieros de los clubes mejoren ya que los ingresos por derechos de television,
venta de pases de jugadores -debido a la valorizaciébn de los equipos-, premios por
participacion en torneos, gestiéon comercial y ticketing son mayores. Esto se evidencia en
mejores indicadores de rentabilidad y eficiencia de las instituciones, mostrando que el foco de
los clubes para aumentar dichos indices debe estar en los componentes de sus flujos del
negocio. Por ende, la preocupaciéon de estas organizaciones no debe ser en cierto tipo de
ingresos y egresos, sino de buena politica de inversiones en términos financieros y deportivos,

de las particularidades del negocio, la asistencia a los estadios, entre otros aspectos.

Los resultados de este estudio son consistentes con el diagnostico entregado por la ANFP en
su Anuario Financiero del Futbol Chileno, en donde describe que la generacion de recursos
en la industria del fatbol esta orientada a la gestion innovadora de los administradores, en
aspectos como fidelizacién de la hinchada a través de venta de abonos, merchandising,
realizacion de espectaculos deportivos, arriendo de estadios y espacios, publicidad, entre

otros. Con una mejor gestion comercial, los clubes podrian mejorar su nivel de ingresos,
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accediendo a mayores acuerdos comerciales con empresas patrocinadoras, que verian a los

equipos como un potencial socio para el desarrollo de sus productos y marcas.

No obstante, los resultados sugieren que el aspecto de control de costos de los clubes se ha
transformado en el gran rival de los clubes del futbol chileno, y esto podria extenderse a no
solo de Primera Divisidn, sino que del balompié nacional en general. Esto se traduce en que
una mayor inversion en el plantel de honor y los cuerpos técnicos que los comandan produce
que los equipos controlen el rumbo de las acciones de los partidos mediante la posesion de

baldn, pero, esto incrementa en demasia los costos por mantener este tipo de juego.

La evidencia sugiere que mientras mayores sean los desembolsos por tener un plantel
“competitivo” aspectos como la productividad y la estructura de costos se ven seriamente
afectadas. En esta investigacion se constata que, en general, sélo el gasto en la plantilla de
jugadores representa cerca del 50% de los ingresos totales de los clubes y han tenido una
tendencia al alza sin atisbos de que esto cambie en el mediano plazo, segun declaran los
dirigentes de los clubes del futbol chileno.

A esta problematica de gestion se suma que los ingresos que reciben las instituciones no
alcanzan a cubrir los gastos en los que incurren. Por consiguiente, mayores costos impactan
de manera negativa los indicadores de rentabilidad, en donde solo dos clubes (Audax Italiano
y Universidad de Concepcion) muestran nimeros azules a la hora de revisar su utilidad del
ejercicio. El resto de las entidades han solventado sus pérdidas constantes con mayor

endeudamiento o disminuyendo sus activos.

Ante esta situacién, muchos clubes estan optando por instaurar politicas de austeridad
economica para los proximos afios con tal de mantener “a raya” los costos que desembolsan
en los planteles que poseen. En esta linea, clubes grandes como las Universidades de Chile
y Catdlica, estan siguiendo el modelo de otros como Universidad de Concepcion y Deportes
Antofagasta. Estos apelan a una linea de accion financiera de buscar jugadores libres de
contrato con otros equipos y sobre todo jévenes de proyeccion que no impongan un salario
muy elevado, con tal de hacer un contrapeso a los que actualmente cobran algunas figuras
del club. Este tipo de solucion se sugiere con tal de generar un ahorro inmediato y, en un
futuro, este tipo de futbolistas pueda “figurar en el medio” y traer réditos econémicos a la

institucion por una buena venta del pase.
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Dentro de las oportunidades de la investigacion se menciond que los equipos del futbol chileno
podrian disefiar una estrategia que correlacione de manera adecuada el desempefio deportivo
con rendimiento de su modelo de negocio, en aspectos operacionales, comerciales y
financieros. Los resultados de esta tesis son Utiles para que los clubes puedan evaluar sus

estrategias con respecto a los indicadores propuestos en la investigacion.

Muestran que el fatbol chileno como un todo posee caracteristicas preocupantes sobre la
inversion que realizan en el plantel de honor y los cuerpos técnicos que los comandan. Si bien
es cierto, esto produce que los equipos controlen el rumbo de las acciones de los partidos
mediante la posesién de balén y aumenten sus posibilidades de ganar partidos y conseguir
logros deportivos, esta situacion incrementa en demasia los costos por mantener este tipo de
juego. Por consiguiente, los efectos financieros graficados a través de los indices se ven

mermados, especialmente en liquidez y rentabilidad.

De hecho, si los clubes de Primera Division del futbol chileno obtienen buenos resultados
comerciales a través de la generacion de ingresos, los indicadores financieros tienden a ser
mejores; sin la necesidad de obtener resultados deportivos. Pero, este tipo de negocio no esta
caracterizado por ganar dinero cuando los equipos se proponen la consecucion de sus
objetivos deportivos, por lo que los clubes se ven presionados al gasto; produciendo que se
tenga un impacto negativo en términos de rentabilidad y liquidez, cuando los resultados

comerciales se conciben a través del desempefio futbolistico.

Como se ha expuesto, este estudio es uno de los pocos que investigan la relacion entre los
desempefios deportivos, comerciales y financieros, tratando de exponer cémo se vinculan
estos parametros de manera empirica, haciendo tangible la correlacion de dichos aspectos
con tal de explicar como la gestién deportiva y comercial de los clubes de futbol esta
conectadas. Lo anterior quedd plasmado mediante un modelo conceptual que integra
conceptos apoyados en la literatura tales como la vinculacién de aspectos especificos del

negocio, mediante de relaciones.

Por otra parte, se definieron ciertos indicadores de desempefio deportivo que permiten
dilucidar cémo éstos se conectan con mejores resultados tanto deportivos, comerciales y
financieros. Analogamente, el rendimiento esperado por los clubes influye en la gestién
deportiva de este tipo de instituciones, con las estrategias que implementan y el

comportamiento que tienen sus dirigentes.
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Esta investigacion procuré resolver algunas de las limitaciones explicadas al principio de la
tesis, en cuanto al corto lapso para las estadisticas y resultados deportivos, ademas de las
deficiencias en los procesos de contabilidad y auditoria por parte de los clubes a través de sus

estados financieros.

Con respecto a temporalidad de los datos, para futuras investigaciones se sugiere recolectar
mas informacién relacionada a las estadisticas de los partidos de futbol, ademas de incorporar
los resultados financieros de los clubes de Primera, con tal de poder expandir este estudio a

un mayor periodo de tiempo.

Ademas, se propone que los conceptos de “Capacidades de Gestion”, “Eficiencia Operacional”
y “Estrategia Comercial” puedan ser medidos mediante aspectos de liderazgo, gobierno
corporativo, cultura y estructura organizacional, sistemas de costeo y calidad, entre otras

perspectivas de control de gestion.

Por ultimo, incorporar informacion referente al futbol joven del fatbol chileno y su impacto en
las distintas categorias de la Seleccion Nacional; ademas de la influencia de la infraestructura
deportiva en los resultados deportivos, comerciales y financieros. Con respecto a la
identificacion y desarrollo del talento, representada en los recursos deportivos de los clubes,
se sugiere realizar una extension a este estudio y analizar sus implicancias dentro del
desempefio deportivo y comercial de las instituciones a través del uso de rezagos, ya que al
tratarse de un activo intangible, la “explosion” de un jugador joven podria repercutir de manera
directa en la cambios en la forma en la que los equipos juegan dentro de la cancha o impactar
en la transferencia de jugadores formados por clubes del fatbol chileno hacia el exterior o
dentro del mismo medio local. Inclusive, el componente de “futbol joven” podria anexarse a la
cantidad de nominaciones de dichos futbolistas a las distintas categorias de la Seleccién

Chilena.

Seria interesante revisar si los resultados de esta tesis son replicables para otros clubes del
balompié nacional como la Primera B y la Segunda Division Profesional, con tal de robustecer
el modelo de analisis de rendimiento de futbol chileno. Tal como mencionaba el articulo
Informacion financiera en la industria del futbol chileno: ¢ Oportuna, comparable, confiable y
transparente? (Jara y Carrasco, 2016), la informacion de los estados financieros debiera
considerar otros efectos fijos dadas las limitaciones que aun mantienen gran parte de los
clubes en torno a la gestion financiera, sus capacidades de gestion, instauracion procesos

contables rigurosos, fiscalizacion mediante auditorias; dada la constante falta de transparencia
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y fiscalizacion por parte de esta industria. Esta casuistica produce que los datos a utilizar
deban estar aprobados por auditoras independientes, ademas de que las partidas contables

usadas sean la mismas para todos los clubes con tal de no tener disonancias en los resultados.

Una muestra de que lo mencionado continta sucediendo en el futbol chileno es que, con fecha
24 de enero de 2019, Deportes Melipilla fue multado por la Comisiéon para el Mercado
Financiero con un monto de 150 UF por infringir la norma de envio de informacion anual y
trimestral de sus estados financieros dentro del plazo establecido por el regulador. Es mas, a
la fecha del fallo de la CMF, la Deportes Melipilla SADP aun no remite la memoria anual al 31
de diciembre de 2017. Cabe destacar que la SADP fue multada previamente por estos mismos

motivos con un monto de 150 y 175 UF en los afios 2016 y 2018, respectivamente.

Del mismo modo, se sugiere investigar acerca de coémo esta propuesta de modelo de analisis
del desempefio deportivo y financiero aplicado al campeonato de futbol profesional chileno de
Primera Division puede reproducirse en otros paises con sus respectivas ligas profesionales
de futbol. Ademas, revisar cdmo funcionan y se gestionan las federaciones de futbol tanto en
Chile como en el resto del mundo y sus relaciones con sus respectivas confederaciones -para
el caso de Sudamérica, la CONMEBOL- y la FIFA.

En conclusion, este estudio encontré que, si los clubes de Primera Division del futbol chileno
obtienen buenos resultados comerciales a través de la generacion de ingresos, mediante
derechos de television, gestion comercial, ticketing, transferencia de jugadores, entre otros
ingresos operacionales, los indicadores financieros tienden a ser mejores; sin la necesidad de

obtener resultados deportivos.

Pero, este tipo de negocio (el “negocio futbol”) no esta caracterizado por ganar dinero cuando
los equipos se proponen la consecucion de sus objetivos deportivos, por ejemplo, consagrarse
campeodn del Campeonato Nacional (o la Copa Chile) o clasificar a un torneo internacional. De
hecho, los resultados de la investigacion sugieren que, si los equipos consiguen logros
deportivos y, por consiguiente, aumentan sus resultados comerciales, sus ratios en términos

de liquidez y rentabilidad se ven afectados de manera negativa.

Es por esto por lo que el diagnéstico de algunos dirigentes del fatbol chileno tiende a ser
preocupante, porque pueden proponerse ganar en la cancha, conseguir triunfos importantes
partido a partido y ser campeones de un torneo determinado, pero estos esfuerzos son a costa

de la salud financiera de los clubes. En definitiva, el éxito es una excepciéon y no un continuo.
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7 Anexos

Anexo 1. Tablas de indicadores preliminares para la investigacion.

Tabla A.1.1. Indicadores preliminares categoria “Recursos Deportivos”.

Aspecto Indicador Temporalidad
Cuerpo técnico Cambios de director técnico y/o del cuerpo técnico del equipo | Semestral
analizado.
Cantidad de cambios de director técnico y/o del cuerpo técnico del | Semestral
equipo analizado.
Gasto en sueldos del cuerpo técnico que dirige el primer equipo, en | Anual
miles de pesos.
Futbol joven Citaciones de juveniles a la Seleccion Chilena para disputar torneos | Anual
juveniles.
Ingresos por venta de jugadores provenientes de las divisiones | Anual
inferiores del club estudiado, en miles de pesos.
Minutos en cancha que participaron uno o mas jugadores juveniles en | Semestral
el Torneo de Primera Divisién del Futbol Chileno.
Participaciones de jugadores juveniles en ler equipo. Semestral
Posiciones en los Torneos ANFP Futbol Joven: Categorias Sub 19, | Semestral
Sub 17, Sub 16 y Sub 15 para los Torneos Apertura y Clausura.
Infraestructura Posesion de un campo de entrenamiento, variable binaria donde 1 | Anual
indica que el club analizado cuenta con esta infraestructura y es de su
propiedad.
Posesion de un estadio propio, variable binaria donde 1 indica que el | Anual
club analizado cuenta con esta infraestructura y es de su propiedad.
Valor del activo intangible “activos en concesion”, en miles de pesos. Anual
Primer equipo Cantidad de incorporaciones de nuevos jugadores al equipo. Semestral
Gasto desembolsado por el equipo en incorporar jugadores nuevos, en | Anual
miles de pesos.
Gasto en sueldos, de la plantilla jugadores del primer equipo, en miles | Anual
de pesos.
Valor del activo intangible “pases de jugadores”, en miles pesos. Anual

Tabla A.1.2. Indicadores preliminares categoria “Capacidades de Gestion”.

Aspecto Indicador Temporalidad
Capacidades de Porcentaje de gerentes y jefes profesionales en la institucién. Anual
liderazgo Variable binaria que expresa si el presidente del club estudiado es | Anual
profesional, indicando con un 1 si la respuesta es positiva.
Porcentaje de participacion del grupo propietario en la institucion. Anual
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Gobierno Variable binaria que expresa si existe cambio en el grupo controlador | Anual
corporativo del club, indicando con un 1 si la respuesta es positiva.
Variable binaria que expresa si existe cambio en la presidencia del | Anual
club, indicando con un 1 si la respuesta es positiva.
Organizacion Numero de cargos formales de gestién en el club analizado. Anual

Tabla A.1.3. Indicadores preliminares categoria “Estrategia Deportiva”.

Aspecto

Indicador

Temporalidad

Ataque

Cantidad de remates al arco.

Cantidad de remates al arco que el equipo estudiado necesitd para
hacer un gol.

Cantidad de remates totales (excluyendo rechazados) que el equipo
estudiando necesitd para hacer un gol.

Goles a favor.

Goles a favor por partido.

Goles convertidos por remates al arco.

Goles convertidos por remates totales (excluyendo rechazados).

Promedio de efectividad de remates, en porcentaje.

Promedio de efectividad de remates en condicion de local.

Promedio de efectividad de remates en condicion de visita.

Semestral

Defensa

Cantidad de despejes.

Cantidad de entradas.

Cantidad de intercepciones.

Cantidad de partidos en los cuales el equipo mantiene su arco en

cero (no le hacen goles).

Cantidad de partidos con arco en cero en condicién de local.

Cantidad de partidos con arco en cero en condicion de visita.

Goles en contra.

Goles en contra por partido.

Promedio de entradas ganadas, en porcentaje.

Remates bloqueados.

Semestral

Disciplina

Faltas cometidas.

Faltas recibidas.

Tarjetas amarillas.

Tarjetas rojas.

Semestral

Juego

Cantidad de fueras de juego.

Cantidad de saques de esquina.

Porcentaje del total de partidos donde el equipo gana en posesion.

Porcentaje del total de partidos donde el equipo pierde en posesion.

Semestral
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Promedio duelos aéreos ganados, en porcentaje.

Promedio duelos ganados, en porcentaje.

Promedio posesion de baldn, en porcentaje.

Promedio posesion de bal6n en condicion de local.

Promedio posesion de balén en condicién de visita.

Pases Cantidad de centros. Semestral
Promedio de efectividad de centros, en porcentaje.
Promedio de efectividad de pases, en porcentaje.
Promedio de efectividad de pases en campo contrario, en porcentaje.
Promedio de efectividad de pases en condicion de local.
Promedio de efectividad de pases en condicién de visita.
Promedio de pases largos, en porcentaje.
Tabla A.1.4. Indicadores preliminares categoria “Estrategia Comercial”.
Aspecto Indicador Temporalidad
Derechos de Ingresos por concepto de derechos de television provenientes de la | Anual
televisién distribucién de los excedentes del CDF, en miles de pesos.
Hinchada Cantidad de seguidores en Facebook Anual
Cantidad de seguidores en Instagram.
Cantidad de seguidores en Twitter.
Jugadores Flujo neto por venta y/o arriendo de pases, en miles de pesos. Anual
Ingresos por venta y/o arriendo de pases, en miles de pesos.
Premios deportivos | Ingresos por concepto de participacion en torneos internacionales, en | Anual
miles de pesos.
Recaudacién Asistencia promedio de publico al estadio. Semestral
estadio Cantidad de asistentes al estadio controlados.
Ingresos por concepto de borderd, en miles de pesos. Anual
Ndmero de abonados del club.
Ndmero de socios del club.
Sponsors / Ingresos por concepto de publicidad del club, en miles de pesos. Anual
Publicidad
Tabla A.1.5. Indicadores preliminares categoria “Eficiencia Operacional’.
Aspecto Indicador Temporalidad
Actividad Dias de inventario. Anual
Rotacion de inventarios.
Costos Costos de ventas. Anual

Costos y gastos operacionales.

Costos, gastos y pérdidas totales.
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Estructura de

costos

Porcentaje del costo de la planilla de sueldos sobre los ingresos por

venta del club.

Porcentaje del costo de ventas sobre los ingresos por venta del club.

Porcentaje de los gastos de administracion y ventas sobre los ingresos

por venta del club.

Anual

Productividad

Ratio: Costos de operacion del estadio / Cantidad de partidos totales.

Ratio: Costo de planilla de jugadores y cuerpo técnico / Cantidad de

partidos totales.

Ratio: Costos de venta / Cantidad de partidos totales.

Ratio: Costos y gastos operacionales / Cantidad de partidos totales.

Ratio: Ingresos operacionales / Cantidad de partidos totales.

Ratio: Ingresos por venta / Cantidad de partidos totales.

Ratio: Ingresos por borderé / Cantidad de partidos totales.

Anual

Tabla A.1.6. Indicadores preliminares categoria “Resultados Deportivos”.

Aspecto

Indicador

Temporalidad

Campeonato
Nacional

Campeon, indicado en una variable binaria donde un 1 significa que el
equipo se coron6 como campeon del torneo disputado.

Cantidad de partidos empatados, en un torneo disputado.

Cantidad de partidos ganados, en un torneo disputado.

Cantidad de partidos perdidos, en un torneo disputado.

Posicion final en la tabla de posiciones de un torneo determinado.

Puntos obtenidos en un torneo determinado.

Rendimiento, variable que muestra el porcentaje de puntos que el
equipo tiene sobre el total que podria obtener en cada campeonato (45

puntos totales).

Rendimiento 50%, variable binaria donde un 1 significa que el equipo
estudiado obtuvo un 50% o méas de rendimiento, lo que significa
obtener mas del 50% de los puntos disputados en un torneo

determinado.

Top 5, variable binaria donde un 1 significa que el equipo estudiado

finalizd en los primeros cinco lugares en un torneo determinado.

Ultimos 5, variable binaria donde un 1 significa que el equipo estudiado

finalizé en los Gltimos cinco lugares en un torneo determinado.

Semestral

Torneos

internacionales

Clasificacion a torneo internacional, variable binaria donde un 1
significa que el equipo estudiado obtuvo su clasificacién a un torneo

internacional dada su posiciéon en un campeonato determinado.

Semestral
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Participacion en la Copa Libertadores de América, indicada en una
variable binaria donde un 1 significa que particip6 en el certamen

continental.

Participacion en la Copa Sudamericana, indicada en una variable
binaria donde un 1 significa que participé en el certamen continental.

Anual

Torneos nacionales

Posicién o instancia final del equipo en la Copa Chile.

Anual

Tabla

A.1.7. Indicadores preliminares categoria “Resultados Comerciales

”

Aspecto

Indicador

Temporalidad

Ingresos

Ingresos operacionales.

Ingresos por actividades ordinarias.

Ingresos totales.

Otros ingresos comerciales.

Otros ingresos no comerciales.

Anual

Posicionamiento

Posicionamiento de marca de los clubes medida en la Encuesta GfK
Adimark del Futbol Chileno, la cual se realiza anualmente.

Anual

Tabla A.1.8. Indicadores preliminares categoria “Resultados Financieros”.

Aspecto

Indicador

Temporalidad

Actividad

Ciclo de efectivo.

Ciclo operacional.

Dias de cuentas por cobrar.

Dias de cuentas por pagar.

Rotacién de activos.

Rotacién de cuentas por cobrar.

Rotacion de cuentas por pagar.

Anual

Endeudamiento

Porcentaje de deuda a corto plazo del equipo estudiado.

Porcentaje de deuda a largo plazo del equipo estudiado.

Cobertura bruta intereses (Ratio: Utilidad bruta / Gasto por intereses).

Cobertura neta intereses (Ratio: Utilidad neta / Gasto por intereses).

Ratio: Gasto por intereses / Ingresos por venta.

Leverage (definido como: Pasivos totales / Patrimonio).

Razén endeudamiento (definida como: Pasivos totales / Activos

totales).

Apalancamiento financiero (definido como: Activos totales /

Patrimonio).

Anual

Liquidez

Capital de trabajo.

Prueba acida.

Razén corriente.

Anual
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Razoén de efectivo.

Rentabilidad

Margen bruto.

Margen neto.

Rentabilidad sobre activos (ROA).

Rentabilidad sobre patrimonio (ROE, definido como: Utilidad neta /

Patrimonio).

Anual
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Anexo 2. Tablas de inclusiéon / exclusion de indicadores para la investigacion, por categoria.

Tabla A.2.1. Inclusién / exclusion indicadores categoria “Recursos Deportivos”.

jugadores al equipo.

Indicador Incluido (INC) / Excluido (EXC)
Cambios de director técnico y/o del cuerpo
técnico del equipo analizado. INC
Cantidad de cambios de director técnico
y/o del cuerpo técnico del equipo |INC
analizado.
Cantidad de incorporaciones de nuevos ING

Citaciones de juveniles a la Seleccion
Chilena para disputar torneos juveniles.

EXC, por falta de informaciéon. En su memoria anual, la ANFP
solo inform@ este item para el afio 2017.

Gasto desembolsado por el equipo en
incorporar jugadores nuevos, en miles de

pesos.

INC

Gasto en sueldos del cuerpo técnico que

dirige el primer equipo, en miles de pesos.

EXC, por falta de informacion. Los clubes informan este item
como un agregado entre los gastos del cuerpo técnico y el primer
equipo. Se resuelve crear un indicador llamado "Gasto en
sueldos, de la plantilla jugadores del primer equipo mas el cuerpo

técnico, en miles de pesos".

Gasto en sueldos, de la plantilla jugadores
del primer equipo, en miles de pesos.

EXC, por falta de informacién. Los clubes informan este item
como un agregado entre los gastos del cuerpo técnico y el primer
equipo. Se resuelve crear un indicador llamado "Gasto en
sueldos, de la plantilla jugadores del primer equipo mas el cuerpo

técnico, en miles de pesos".

de

provenientes de las divisiones inferiores

Ingresos por venta jugadores

del club estudiado, en miles de pesos.

EXC, por falta de informacion. En su mayoria, los clubes no
informan de este item como un concepto separado de sus

ingresos por venta de pases de jugadores profesionales.

Minutos en cancha que participaron uno o

ler equipo.

mas jugadores juveniles en el Torneo de | INC
Primera Divisién del Futbol Chileno.
Participaciones de jugadores juveniles en INC

Posesion de un campo de entrenamiento,
variable binaria donde 1 indica que el club
analizado cuenta con esta infraestructura y

es de su propiedad.

EXC, por falta de informacion. En sus memorias anuales, los

clubes no informan acerca de este item.

Posesion de un estadio propio, variable

binaria donde 1 indica que el club

EXC, por baja muestra. En Chile, solo Colo-Colo, Union Espafiola
y Universidad Catdlica poseen estadio propio. El resto de los

equipos normalmente arrienda los recintos a los municipios.
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analizado cuenta con esta infraestructura 'y

es de su propiedad.

Posiciones en los Torneos ANFP Futbol
Joven: Categorias Sub 19, Sub 17, Sub 16
y Sub 15 para los Torneos Apertura y

Clausura.

EXC, por falta de informacién. En su memoria anual, la ANFP
solo informa los campeones de cada categoria, sin hacer una

valoracion de desempefio total de los clubes del fatbol chileno.

Valor del activo intangible “activos en

concesion”, en miles de pesos.

EXC, por baja muestra e informacion difusa. Dado el traspaso de
los CSD's a SADP's este item surge como para valorizar todos
los activos que entregan los CSD's a las concesionarias. Sin

embargo, su composicion es bastante difusa.

Valor del
jugadores”, en miles pesos.

activo intangible “pases de

INC

Tabla A.2.2. Inclusién / exclusion indicadores categoria “Capacidades de Gestion”.

Indicador

Incluido (INC) / Excluido (EXC)

Numero de cargos formales de gestion en
el club analizado.

EXC, por falta de informacion.

de

profesionales en la institucién.

Porcentaje gerentes jefes

y

EXC, por falta de informacion.

Porcentaje de participacion del grupo

propietario en la institucion.

EXC, por falta de informacion.

Variable binaria que expresa si el

presidente del club estudiado es

profesional, indicando con un 1 si la

respuesta es positiva.

EXC, por falta de informacion.

Variable binaria que expresa si existe
cambio en el grupo controlador del club,
indicando con un 1 si la respuesta es

positiva.

EXC, por falta de informacion.

Variable binaria que expresa si existe

cambio en la presidencia del club,
indicando con un 1 si la respuesta es

positiva.

EXC, por falta de informacion.

Tabla A.2.3. Inclusion / exclusion indicadores categoria “Estrategia Deportiva”.

Indicador

Incluido (INC) / Excluido (EXC)

Cantidad de centros.

EXC, por considerar un mejor indicador "efectividad de centros".

Cantidad de despejes.

INC

Cantidad de entradas.

INC
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Cantidad de fueras de juego.

EXC, por considerar que este indicador no es mide la estrategia

deportiva.

Cantidad de intercepciones.

INC

Cantidad de partidos con arco en cero en
condicion de local.

EXC, por alta correlacién con el indicador "cantidad de partidos

en los cuales el equipo mantiene su arco en cero".

Cantidad de partidos con arco en cero en

condicién de visita.

EXC, por alta correlacién con el indicador "cantidad de partidos

en los cuales el equipo mantiene su arco en cero".

Cantidad de partidos en los cuales el
equipo mantiene su arco en cero (no le

hacen goles).

INC

Cantidad de remates al arco que el equipo
estudiado necesit6 para hacer un gol.

EXC, dado que se prefiere utilizar los goles como parte de la
categoria "Resultados Deportivos".

Cantidad de remates al arco.

INC

Cantidad de remates totales (excluyendo
rechazados) que el equipo estudiando

necesitd para hacer un gol.

EXC, dado que se prefiere utilizar los goles como parte de la
categoria "Resultados Deportivos".

Cantidad de saques de esquina. INC
Faltas cometidas. INC
Faltas recibidas. INC

Goles a favor por partido.

EXC, por alta correlacion con el indicador "goles a favor".

Goles a favor.

INC

Goles convertidos por remates al arco.

EXC, dado que se prefiere utilizar los goles como parte de la

categoria "Resultados Deportivos".

Goles convertidos por remates totales

(excluyendo rechazados).

EXC, dado que se prefiere utilizar los goles como parte de la

categoria "Resultados Deportivos".

Goles en contra por partido.

EXC, por alta correlacion con el indicador "goles en contra".

Goles en contra.

INC

Porcentaje del total de partidos donde el

equipo gana en posesion.

INC

Porcentaje del total de partidos donde el

equipo pierde en posesion.

EXC, por alta correlacion con el indicador "porcentaje del total

de partidos donde el equipo gana en posesion".

Promedio de efectividad de centros, en

porcentaje.

INC

Promedio de efectividad de pases en

campo contrario, en porcentaje.

INC

Promedio de efectividad de pases en

condicién de local.

EXC, por alta correlacion con el indicador "cantidad de partidos
en los cuales el equipo mantiene su arco en cero (no le hacen

goles).".
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Promedio de efectividad de pases en

condicién de visita.

EXC, por alta correlacién con el indicador "cantidad de partidos

en los cuales el equipo mantiene su arco en cero (no le hacen

goles).".
Promedio de efectividad de pases, en NG
porcentaje.
Promedio de efectividad de remates en | EXC, por alta correlacion con el indicador "efectividad de

condicion de local.

remates".

Promedio de efectividad de remates en | EXC, por alta correlacion con el indicador “"efectividad de
condicion de visita. remates".

Promedio de efectividad de remates, en

porcentaje. INe

Promedio de entradas ganadas, en ING

porcentaje.

Promedio de pases largos, en porcentaje. | INC

Promedio duelos aéreos ganados, en ING

porcentaje.

Promedio duelos ganados, en porcentaje. | INC

Promedio posesion de balén en condicién
de local.

EXC, por alta correlacién con el indicador "posesion de balon”.

Promedio posesion de balén en condicion

de visita.

EXC, por alta correlacién con el indicador "posesion de balon”.

Promedio posesion de balon, en

porcentaje.

INC

Remates bloqueados.

EXC, por falta de informacion.

Tarjetas amarillas.

INC

Tarjetas rojas.

EXC, por considerar un mejor indicador "tarjetas amarillas”.

Tabla A.2.4. Inclusién / exclusion indicadores categoria “Estrategia Comercial”.

Indicador Incluido (INC) / Excluido (EXC)
Asistencia promedio de publico al estadio. | INC
Cantidad de asistentes al estadio INC

controlados.

Cantidad de seguidores en Facebook

EXC, por falta de informacion. No se tienen los datos de 2015y
2016.

Cantidad de seguidores en Instagram.

EXC, por falta de informacion. No se tienen los datos de 2015 y
2016.

Cantidad de seguidores en Twitter.

EXC, por falta de informacion. No se tienen los datos de 2015y
2016.

Flujo neto por venta y/o arriendo de
pases, en miles de pesos.

EXC, por falta de informacién. Los clubes no realizan el "neteo”
entre los ingresos y costos de venta por pases en sus EEFF.
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Ingresos por concepto de borderd, en

miles de pesos.

INC

Ingresos por concepto de derechos de
televisién provenientes de la distribucion
de los excedentes del CDF, en miles de

pesos.

EXC, por considerar que este indicador no mide la estrategia
comercial, ya que el reparto de utilidades del CDF esta

predeterminado por el Consejo de Presidentes de la ANFP.

Ingresos por concepto de participacion en

EXC, por informacion difusa. Algunos clubes informan que las

torneos internacionales, en miles de | ganancias por participar en torneos internacionales incluyen los
pesos. derechos de television internacional.

Ingresos por concepto de publicidad del N

club, en miles de pesos. c

Ingresos por venta y/o arriendo de pases, ING

en miles de pesos.

Numero de abonados del club.

EXC, por falta de informacion. La mayoria de los clubes no
informan acerca de la cantidad de abonos que vendieron.

Numero de socios del club.

EXC, por falta de informacién. La mayoria de los clubes no
informan acerca de la cantidad de socios tienen.

Tabla A.2.5. Inclusién / exclusién indicadores categoria “Eficiencia Operacional”.

Indicador Incluido (INC) / Excluido (EXC)
Costos de ventas. INC
Costos futbol, se definen como el “Costo
de ventas” menos el “Costo de la planilla | INC

de jugadores y cuerpo técnico”.

Costos y gastos operacionales.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del
principalmente entre sus ingresos y costos de venta. Se decide

operacional "negocio fatbol" ya que se concentra
solamente conservar el item "gastos de administracion y

ventas".

Costos, gastos y pérdidas totales.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del

principalmente entre sus ingresos y costos de venta.

operacional "negocio futbol" ya que se concentra

Dias de inventario.

EXC, por falta de informacion. La mayoria de los clubes no
cuenta con inventarios. Y, si los tienen, son por conceptos de

publicidad y sponsors.

de
y ventas

de
los

Porcentaje los gastos

administracion sobre

ingresos por venta del club.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del

principalmente entre sus ingresos y costos de venta.

operacional "negocio fatbol" ya que se concentra
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Porcentaje del costo de la planilla de

sueldos sobre los ingresos por venta del | INC
club.

Porcentaje del costo de ventas sobre los NG
ingresos por venta del club.

Ratio: Costo de planilla de jugadores y
cuerpo técnico / Cantidad de partidos | INC

totales.

Ratio: Costos de operacién del estadio /
Cantidad de partidos totales.

EXC, por falta de informacién. La mayoria de los clubes omite
este item, costos de operacion del estadio, que resulta ser un
componente de su costo de ventas.

Ratio: Costos de venta / Cantidad de

partidos totales.

INC

Ratio: Costos y gastos operacionales /
Cantidad de partidos totales.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del
principalmente entre sus ingresos y costos de venta.

operacional "negocio fatbol" ya que se concentra

Ratio: Ingresos operacionales / Cantidad

de partidos totales.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del
principalmente entre sus ingresos y costos de venta.

operacional "negocio fatbol" ya que se concentra

Ratio: Ingresos por border6 / Cantidad de

partidos totales.

INC

Ratio: Ingresos por venta / Cantidad de

partidos totales.

INC

Rotacién de inventarios.

EXC, por falta de informacién. La mayoria de los clubes no
cuenta con inventarios. Y, si los tienen, son por conceptos de

publicidad y sponsors.

Tabla A.2.6. Inclusion / exclusion indicadores categoria “Resultados Deportivos”.

Indicador

Incluido (INC) / Excluido (EXC)

Campeon, indicado en una variable
binaria donde un 1 significa que el equipo ING
se corond como campeodn del torneo
disputado.

Cantidad de partidos empatados, en un ING
torneo disputado.

Cantidad de partidos ganados, en un INC
torneo disputado.

Cantidad de partidos perdidos, en un INC

torneo disputado.
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Clasificacion a torneo internacional,
variable binaria donde un 1 significa que
el equipo estudiado obtuvo su
clasificacion a un torneo internacional
dada su posicibn en un campeonato

determinado.

INC

Participacion en la Copa Libertadores de
América, indicada en una variable binaria
donde un 1 significa que participé en el

certamen continental.

EXC, se decide agrupar con el indicador "participacion en la
Copa Libertadores de América". Posteriormente pasa a ser

“participacion en un torneo internacional”.

Participacion en la Copa Sudamericana,
indicada en una variable binaria donde un
1 significa que participé en el certamen
continental.

EXC, se decide agrupar con el indicador "participacion en la
Copa Sudamericana". Posteriormente pasa a ser “participacion

en un torneo internacional”.

Participacion en la Supercopa Chile,
indicada en una variable binaria donde un

1 significa que particip6 en el certamen

EXC, debido a la baja cantidad de datos que expliquen este

indicador.
que congrega al campeon de la Copa
Chile y del Campeonato Nacional.
Posicion final en la tabla de posiciones de INC

un torneo determinado.

Posicion o instancia final del equipo en la
Copa Chile.

EXC, debido a que no se tienen datos (estadisticas) de los
partidos de Copa Chile, que expliquen este indicador como

resultado deportivo.

Puntos obtenidos en un torneo

determinado.

INC

Rendimiento, variable que muestra el
porcentaje de puntos que el equipo tiene
sobre el total que podria obtener en cada
campeonato (45 puntos totales).

INC

Rendimiento 50%, variable binaria donde
un 1 significa que el equipo estudiado
obtuvo un 50% o mas de rendimiento, lo
que significa obtener mas del 50% de los
puntos disputados torneo

en un

determinado.

INC

Top 5, variable binaria donde un 1
significa que el equipo estudiado finalizé
en los primeros cinco lugares en un torneo
determinado.

INC
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Ultimos 5, variable binaria donde un 1
significa que el equipo estudiado finalizd
en los Ultimos cinco lugares en un torneo

determinado.

INC

Tabla A.2.7. Inclusién / exclusion indicadores categoria “Resultados Comerciales”.

Indicador

Incluido (INC) / Excluido (EXC)

Ingresos operacionales.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del

principalmente entre sus ingresos y costos de venta.

operacional "negocio futbol" ya que se concentra

Ingresos por actividades ordinarias.

INC

Ingresos totales.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del
principalmente entre sus ingresos y costos de venta.

operacional "negocio fatbol" ya que se concentra

Otros ingresos comerciales.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del
principalmente entre sus ingresos y costos de venta.

operacional "negocio fatbol" ya que se concentra

Otros ingresos no comerciales.

EXC, por considerar que el indicador no mide la eficiencia
del
principalmente entre sus ingresos y costos de venta.

operacional "negocio fatbol" ya que se concentra

Posicionamiento de marca de los clubes
medida en la Encuesta GfK Adimark del
Futbol

anualmente.

Chileno, la cual se realiza

INC

Tabla A.2.8. Inclusién / exclusion indicadores categoria “Resultados Financieros”.

Indicador Incluido (INC) / Excluido (EXC)
Apalancamiento  financiero  (definido INC
como: Activos totales / Patrimonio).
Capital de trabajo. INC

Ciclo de efectivo.

EXC, por falta de informacién. La mayoria de los clubes no
cuenta con inventarios. Y, si los tienen, son por conceptos de

publicidad y sponsors.

Ciclo operacional.

EXC, por falta de informacién. La mayoria de los clubes no
cuenta con inventarios. Y, si los tienen, son por conceptos de

publicidad y sponsors.

Cobertura bruta intereses (Ratio: Utilidad

bruta / Gasto por intereses).

EXC, dado que los clubes utlizan pocas alternativas de

financiamiento mediante préstamos

Cobertura neta intereses (Ratio: Utilidad

neta / Gasto por intereses).

EXC, dado que los clubes utilizan pocas alternativas de

financiamiento mediante préstamos
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Dias de cuentas por cobrar.

EXC, dado que la variable "rotacién de cuentas por cobrar" esta

excluida.

Dias de cuentas por pagar.

EXC, dado que la variable "rotacién de cuentas por pagar" esta

excluida.

Leverage (definido como: Pasivos totales

/ Patrimonio).

EXC, dado que se prefiere utilizar las variables "razén de

endeudamiento” y "apalancamiento financiero".

Margen bruto.

INC

Margen neto.

INC

Porcentaje de deuda a corto plazo del
equipo estudiado.

EXC, dado que la variable "capital de trabajo" explica mejor la

disposicion de solvencia financiera a corto plazo.

Porcentaje de deuda a largo plazo del
equipo estudiado.

EXC, dado que la variable "razén de endeudamiento" explica
mejor la disposicion de solvencia financiera a largo plazo.

Prueba éacida.

EXC, por falta de informacién. La mayoria de los clubes no
cuenta con inventarios. Y, si los tienen, son por conceptos de

publicidad y sponsors.

Ratio: Gasto por intereses / Ingresos por

venta.

EXC, dado que los clubes utlizan pocas alternativas de

financiamiento mediante préstamos

Razén corriente.

INC

Razén de efectivo.

EXC, dado la poca informacion que representa en los ratios de

liquidez.
Razén endeudamiento (definida como: NG
Pasivos totales / Activos totales).
Rentabilidad sobre activos (ROA). INC
Rentabilidad sobre patrimonio (ROE, NG
definido como: Utilidad neta / Patrimonio).
Rotacion de activos. INC

Rotacion de cuentas por cobrar.

EXC, dado que la informacién dentro de estas partidas resulta

ser muy variable entre clubes.

Rotacion de cuentas por pagar.

EXC, dado que la informacién dentro de estas partidas resulta

ser muy variable entre clubes.
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Anexo 3. Tablas de redistribucion y consolidacién de indicadores para la investigacion.

Tabla A.3.1. Redistribucién de indicadores segln categorias.

Indicador

Categoria Anterior

Categoria Final

Asistencia promedio de publico al estadio.

Estrategia Comercial

Resultados Comerciales

Cantidad de asistentes al estadio controlados.

Estrategia Comercial

Resultados Comerciales

Goles a favor.

Estrategia Deportiva

Resultados Deportivos

Goles en contra.

Estrategia Deportiva

Resultados Deportivos

Ingresos por concepto de borderd, en miles de

pesos.

Estrategia Comercial

Resultados Comerciales

Ingresos por concepto de publicidad del club, en

miles de pesos.

Estrategia Comercial

Resultados Comerciales

Ingresos por venta y/o arriendo de pases, en
miles de pesos.

Estrategia Comercial

Resultados Comerciales

Porcentaje del costo de la planilla de sueldos
sobre los ingresos por venta del club.

Eficiencia Operacional

Control de Costos

Porcentaje del costo de ventas sobre los ingresos
por venta del club.

Eficiencia Operacional

Control de Costos

Porcentaje del costo de ventas sobre los ingresos
por venta del club.

Eficiencia Operacional

Control de Costos

Tabla A.3.2. Consolidacién de indicadores, por categoria.

Categoria Indicador

Indicador Consolidado Temporalidad

Resultados Participacion  en la  Copa

Deportivos Libertadores de América, indicada

en una variable binaria donde un 1
significa que participd en el

certamen continental.

Participacion  en

variable binaria donde un 1
significa que participd6 en el

certamen continental.

Participacion en la  Copa

Sudamericana, indicada en una

internacional, ya sea la Copa
Libertadores de América o la Copa
Sudamericana. Esta
variable binaria donde
significa que el equipo estudiado
se encuentra disputando un torneo

internacional en el afio calendario.

torneo | Anual

una

un 1
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Anexo 4. Tablas de indicadores utilizados para la investigacion.

Datos Deportivos
Tabla A.4.1. Ejemplo de visualizacion para los indicadores de desempefio futbolistico de los equipos
investigados, Torneo Transicion 2017.

Transicién 2017 Posesion
Pos30 Equipo Promedio |[Ranking| G |Ranking
1| Colo-Colo 50,64% 7 10 3
2 | Unién Espariola 43,57% 13 3 12
3 | Universidad de Chile 57,73% 1| 12 1
5 | Audax Italiano 46,50% 11 3 12
7 | Deportes Antofagasta 52,11% 5 9 6
9 | San Luis de Quillota 52,41% 4| 10 3
10 | Universidad de Concepcion 47,99% 10 6 8
11 | Universidad Catélica 56,43% 2| 11 2
12 | Huachipato 53,01% 3| 10 3
13 | Santiago Wanderers 45,48% 12 6 8
14 | O'Higgins 50,79% 6 6 8
15 | Palestino 48,41% 9 6 8
16 | Deportes lquigue 50,49% 8 8 7

Descripcién abreviaturas. Pos: posicién en el campeonato Transicion 2017 / G: nUmero de veces que
el equipo gané en posesion del balén en el campeonato / Ranking: posicién del equipo con respecto a
la estadistica de la izquierda en el campeonato analizado.

Datos Comerciales-Financieros
Tabla A.4.2. Ejemplo de visualizacion para los indicadores de desempefio comercial de los equipos
investigados, Torneo Transicion 2017.

Transicion 2017 Asistencia Publico

Pos3! Equipo Cantidad Promedio | Ranking
1| Colo-Colo 31.733,57 2
2 | Unidn Espafiola 5.992,29 5
3 | Universidad de Chile 32.589,88 1
5 | Audax Italiano 2.861,63 10
7 | Deportes Antofagasta 3.816,50 8
9 | San Luis de Quillota 2.666,29 11
10 | Universidad de Concepcion 3.637,13 9
11 | Universidad Catolica 7.264,86 4
12 | Huachipato 4.786,43 7
13 | Santiago Wanderers 8.959,86 3
14 | O'Higgins 5.635,00 6
15 | Palestino 2.654,63 12
16 | Deportes lquique 1.765,00 13

Descripcién abreviaturas. Pos: posicion en el campeonato Transicion 2017 / Ranking: posicién del
equipo con respecto a la estadistica de la izquierda en el campeonato analizado.

30 (1) El orden de los equipos “Posicion” (Pos) estda basado en su lugar de la tabla para el Torneo
Transicion 2016. (ll) La posicion de los equipos no estd de manera correlativa ya que Everton de Vifia
del Mar (4°), Deportes Temuco (6°), Curico Unido (8°) y Huachipato (12°) fueron excluidos de la
investigacién tal como se mencioné en el Capitulo 3.
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Tabla A.4.3. Ejemplo de visualizacion para los indicadores de desempefio financiero de los equipos
investigados, afio 2017.

Ratios Financieros 2017 Rentabilidad Eficiencia
Pos3! Equipo ROE Rank ROA Rank MN Rank RA Rank
1 | Colo-Colo -18,29% 6 -7,24% 10| -18,39% 12 0,39 12
2 | Unidn Espariola NA - -1,68% 7] -121% 7 1,39 6
3 | Universidad de Chile -9,50% 5 -4,95% 8| -929% 9 0,53 10
5 | Audax Italiano 45,07% 1] 21,33% 3| 18,39% 3 1,16 7
7 | Deportes Antofagasta NA - 42,37% 2| 10,09% 4 4,20 1
9 | San Luis de Quillota 15,59% 3 3,12% 5 1,30% 5 2,40 4
10 | Universidad de Concepcion 18,66% 2 11,84% 4| 28,05% 1 0,42 11
11 | Universidad Catoélica -6,76% 4 -5,73% 9| -7,28% 8 0,79 9
12 | Huachipato NI - NI - NI - NI -
13 | Santiago Wanderers -24,80% 7 -0,76% 6| -0,77% 6 1,00 8
14 | O'Higgins -81,91% 8| -27,02% 11| -17,10% 11 1,58 5
15 | Palestino NA -| -59,76% 12| -15,51% 10 3,85 3
16 | Deportes Iquique NA - 76,85% 1| 19,21% 2 4,00 2

Descripcién abreviaturas. Pos: posicidn en el campeonato Transicion 2017 / ROE: rentabilidad sobre
patrimonio / ROA: rentabilidad sobre activos / MN: margen neto / RA: rotacién de activos / Rank: posicién
del equipo con respecto a la estadistica de la izquierda en el afio calendario analizado.

Nota “NA”. Los clubes a los cuales no se ha podido calcular el ratio estipulado se debe a que existe
patrimonio negativo en sus estados financieros.

Tabla A.4.4. Ejemplo de visualizacion para los indicadores preliminares de desempefio financiero de
los equipos investigados, afio 2017.

Ratios Financieros 2017 Liquidez Solvencia
Pos®? Equipo RC Rank APA Rank| END |Rank
1 | Colo-Colo 0,65 8 1,53 4| 60,43% 8
2 | Unidn Espafiola 9,87 1 NA -1111,37% 3
3 | Universidad de Chile 0,66 7 0,92 6| 47,88% 10
5 | Audax Italiano 2,50 3 1,11 5| 52,68% 9
7 | Deportes Antofagasta 0,48 10 NA -1 105,55% 4
9 | San Luis de Quillota 0,28 12 4,00 2| 79,99% 6
10 | Universidad de Concepcion 8,13 2 0,58 7] 36,53% 11
11 | Universidad Catdlica 2,21 4 0,18 8| 15,29% 12
12 | Huachipato NI - NI - NI -
13 | Santiago Wanderers 0,39 11 31,46 1| 96,92% 5
14 | O'Higgins 0,75 5 2,03 3| 67,01% 7
15 | Palestino 0,54 9 NA -1 251,42% 1
16 | Deportes lquique 0,74 6 NA -1136,42% 2

Descripcion abreviaturas. Pos: posicion en el campeonato Transicion 2017 / RC: razon circulante /
APA: apalancamiento financiero / END: razén de endeudamiento / Rank: posicidon del equipo con
respecto a la estadistica de la izquierda en el afio calendario analizado.

31 (1) El orden de los equipos “Posicion” (Pos) estda basado en su lugar de la tabla para el Torneo
Transicion 2017. (Il) La posicion de los equipos no esta de manera correlativa ya que Everton de Vifia
del Mar (4°), Deportes Temuco (6°), Curicé Unido (8°) y Huachipato (12°) fueron excluidos de la
investigacién tal como se mencioné en el Capitulo 3.
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Anexo 5. Férmulas que grafican el proceso de estandarizacion de datos para la investigacion.

Ejemplo de Universidad Catdlica, de un dato anual:

IngresosBorder0,417

Valor Estandarizado UCy417 = (A.5.1)

n 7
Y=, IngresosBorderd,

Siendo el periodo 1 para el afio 2015; el periodo 2, 2016 y; el periodo 3 y final, 2017.

Ejemplo de Unién Espafiola, de un dato Semestral:

RematesArcorq;

Valor Estandarizado UE,y17 = (A.5.2)

n
i=1 RematesArcor,;

Siendo el periodo 1 el Torneo Apertura 2015; periodo 2, Clausura 2016; periodo 3,
Apertura 2016; periodo 4, Clausura 2017 y; periodo 5 y final, Transicién 2017.
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Anexo 6. Tabla de diccionario de indicadores para la investigacion.

Tabla A.6.1. Diccionario de indicadores definitivos, utilizados en la investigacion.

Indicador

Abreviatura Variable

Apalancamiento financiero (definido como: Activos totales / Patrimonio).

ApalancaFIn

Asistencia promedio de publico al estadio.

AsistEstadioProm

Cambios de director técnico y/o del cuerpo técnico del equipo analizado, variable

o o ) . ) o CambiosDT
binaria donde 1 indica que el club analizado realiz6 cambios en su cuerpo técnico.
Campedn, indicado en una variable binaria donde un 1 significa que el equipo se
) ) ) Campeon

coron6 como campeodn del torneo disputado.
Cantidad de asistentes al estadio controlados. AsistEstadioQ
Cantidad de cambios de director técnico y/o del cuerpo técnico del equipo )

. QCambiosDT
analizado.
Cantidad de despejes. Despejes
Cantidad de entradas. Entradas

Cantidad de incorporaciones de nuevos jugadores al equipo.

JugadoresNvosEquipo

Cantidad de intercepciones.

Intercepciones

Cantidad de juveniles que participaron en el ler equipo.

PartJuvenileslerEquipo

Cantidad de partidos empatados, en un torneo disputado.

PE

Cantidad de partidos en los cuales el equipo mantiene su arco en cero (no le

hacen goles).

PartidosArcoCero

Cantidad de partidos ganados, en un torneo disputado. PG
Cantidad de partidos perdidos, en un torneo disputado. PP
Cantidad de remates al arco. RemArco
Cantidad de saques de esquina. Corners
Capital de trabajo Ktrabajo

Clasificacion a torneo internacional, ya sea la Copa Libertadores de América o la
Copa Sudamericana. Esta es una variable binaria donde un 1 significa que el
equipo estudiado obtuvo su clasificacién a un torneo internacional dada su

posicion en un campeonato determinado.

ClasificaTorneolnt

Costo de la planilla de jugadores y cuerpo técnico.

CostoPlantilla

Costos de ventas. CostoVta
Costos futbol, se definen como el “Costo de ventas” menos el “Costo de la planilla

) o CostosFutbol
de jugadores y cuerpo técnico”.
Faltas cometidas. FaltasCom
Faltas recibidas. FaltasRec
Gasto en nuevos jugadores a la plantilla del primer equipo, en miles de pesos. GastoJugadoresNvos

Gasto en sueldos, de la plantilla jugadores del primer equipo mas el cuerpo

técnico, en miles de pesos.

SueldolerEquipoDT

Gastos de administracién y ventas.

GastoAdmVtas

Goles a favor.

GF
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Goles en contra. GC

Ingresos por actividades ordinarias. IngVenta
Ingresos por concepto de bordero, en miles de pesos. IngBordero
Ingresos por concepto de publicidad del club, en miles de pesos. IngPublicidad
Ingresos por venta y/o arriendo de pases, en miles de pesos. IngVentaPases
Margen bruto. MargenBruto
Margen neto. MargenNeto

Minutos en cancha que participaron uno o mas jugadores juveniles en el Torneo . ) .
) L ) ) MinutosJuvenileslerEquipo
de Primera Division del Fatbol Chileno.

Participacion en un torneo internacional, ya sea la Copa Libertadores de América
o la Copa Sudamericana. Esta es una variable binaria donde un 1 significa que el .
) ) ) ) ) . ParticipaTorneolnt
equipo estudiado se encuentra disputando un torneo internacional en el afio

calendario.

Porcentaje del costo de la planilla de sueldos sobre los ingresos por venta del .
CostoPlantillaing

club.

Porcentaje del costo de ventas sobre los ingresos por venta del club. CostoVentasing
Porcentaje del total de partidos donde el equipo gana en posesion. QGanaPos
Posicion final en la tabla de posiciones de un torneo determinado. Posicion

Posicionamiento de marca de los clubes medida en la Encuesta GfK Adimark del . )
. . ) PosicionamientoMarca
Fuatbol Chileno, la cual se realiza anualmente.

Promedio de efectividad de centros, en porcentaje. EfectCentros
Promedio de efectividad de pases en campo contrario, en porcentaje. EfectPasesCC
Promedio de efectividad de pases, en porcentaje. EfectPases
Promedio de efectividad de remates, en porcentaje. EfectRem
Promedio de entradas ganadas, en porcentaje. PromEntradasG
Promedio de pases largos, en porcentaje. PasesLargos
Promedio duelos aéreos ganados, en porcentaje. DuelosAereoG
Promedio duelos ganados, en porcentaje. DuelosG
Promedio posesion de balon, en porcentaje. Posesion
Puntos obtenidos en un torneo determinado. Puntos

Ratio: Costo de planilla de jugadores y cuerpo técnico / Cantidad de partidos . .
CostoPlantillaPartido

totales.

Ratio: Costos de venta / Cantidad de partidos totales. CostoVtaPartidos
Ratio: Ingresos por borderé / Cantidad de partidos totales. IngBorderoPartido
Ratio: Ingresos por venta / Cantidad de partidos totales. IngVentaPartido
Razon corriente. RazonCorriente
Razon endeudamiento (definida como: Pasivos totales / Activos totales). RazonEndeudamiento
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Rendimiento 50%, variable binaria donde un 1 significa que el equipo estudiado

obtuvo un 50% o més de rendimiento, lo que significa obtener mas del 50% de Rend50
los puntos disputados en un torneo determinado.
Rendimiento, variable que muestra el porcentaje de puntos que el equipo tiene o

) Rendimiento.
sobre el total que podria obtener en cada campeonato (45 puntos totales).
Rentabilidad sobre activos (ROA). ROA
Rentabilidad sobre patrimonio (ROE, definido como: Utilidad neta / Patrimonio). ROE

Rotacién de activos.

RotacionActivos

Tarjetas amarillas. TarjAma
Top 5, variable binaria donde un 1 significa que el equipo estudiado finaliz6 en los Tops
primeros cinco lugares en un torneo determinado.

Ultimos 5, variable binaria donde un 1 significa que el equipo estudiado finalizd UltS

en los ultimos cinco lugares en un torneo determinado.

Valor del activo intangible “pases de jugadores”, en miles pesos.

IntangiblePasesJugadores
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Anexo 7. Tablas de estadisticas descriptivas para los indicadores definitivos utilizados en la
investigacion, por categoria.

Tabla A.7.1. Estadistica descriptiva de las variables de la categoria “Recursos Deportivos”.

Variable | Datos [Promedio| DesvEst | Min. | Max.
Numéricas
GastoJugadoresNvos 60 0,2000 0,095 0,0025 0,4642
IntangiblePasesJugadores 60 0,2000 0,0586 0 0,3816
JugadoresNvosEquipo 60 0,2000 0,0626 0,0909 0,3043
MinutosJuveniles1Equipo 60 0,2000 0,0326 0,1269 0,2728
PartJuvenileslerEquipo 60 0,2000 0,0716 0,0714 0,3571
SueldolerEquipoDT 60 0,2000 0,0232 0,1275 0,2817
Categoéricas
CambiosDT 60 0,3167 0,4691 0 1
QCambiosDT 60 0,1833 0,3136 0 1
Tabla A.7.2. Estadistica descriptiva de las variables de la categoria “Estrategia Deportiva”.
Variable | Datos |[Promedio| DesvEst | Min. | Max.
Numéricas
Corners 60 0,2000 0,0324 0,1446 0,2853
Despejes 60 0,2000 0,0230 0,1485 0,2478
DuelosAereoG 60 0,5045 0,0357 0,3998 0,5747
DuelosG 60 0,5034 0,0178 0,4605 0,5387
EfectCentros 60 0,2690 0,0317 0,2013 0,3777
EfectPases 60 0,7352 0,0428 0,6241 0,8269
EfectPasesCC 60 0,6718 0,0437 0,5575 0,7576
EfectRem 60 0,4430 0,0435 0,3285 0,6052
Entradas 60 0,2000 0,0227 0,1488 0,2650
FaltasCom 60 0,2000 0,0198 0,1531 0,2411
FaltasRec 60 0,2000 0,0184 0,1529 0,2440
Intercepciones 60 0,2000 0,0234 0,1459 0,2533
PartidosArcoCero 60 0,2000 0,0940 0 0,4286
PasesLargos 60 0,1822 0,0327 0,1218 0,2611
Posesion 60 0,5062 0,0427 0,4123 0,5965
PromEntradasG 60 0,7682 0,0366 0,6707 0,8662
QGanaPos 60 0,5222 0,2179 0,0667 0,9333
RemArco 60 0,2000 0,0305 0,1188 0,2727
TarjAma 60 0,2000 0,0308 0,1341 0,2642

Tabla A.7.3. Estadistica descriptiva de las variables de la categoria “Eficiencia Operacional”.

Variable | Datos |Promedio| DesvEst | Min. | Max.
Numéricas
CostosFutbol 60 0,2000 0,0466 0,0959 0,3083
CostoPlantillaPartido 60 0,2000 0,0564 0,1217 0,4265
CostoVta 60 0,2000 0,0180 0,1531 0,2469
CostoVtaPartidos 60 0,2000 0,0431 0,1486 0,3585
IngBorderoPartido 60 0,2000 0,0569 0,1010 0,4319
IngVentaPartido 60 0,2000 0,0351 0,1443 0,3267
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Tabla A.7.4. Estadistica descriptiva de las variables de la categoria “Resultados Deportivos”.

Variable | Datos [Promedio| DesvEst | Min. | Max.
Numéricas
GC 60 0,2000 0,0385 0,1038 0,2830
GF 60 0,2000 0,0447 0,0784 0,3131
PE 60 0,2000 0,0886 0 0,4444
PG 60 0,2000 0,0665 0,0625 0,3478
PP 60 0,2000 0,0705 0,0769 0,3704
Puntos 60 0,2000 0,0465 0,0957 0,2979
Rendimiento 60 0,4800 0,1349 0,2000 0,7333
Categoricas
Campeon 60 0,0833 0,2787 0 1
ClasificaTorneolnt 60 0,2833 0,4544 0 1
ParticipaTorneolnt 60 0,5333 0,5031 0 1
Posicion 60 7,5667 4,6773 1 16
Rend50 60 0,4333 0,4997 0 1
Top5 60 0,4000 0,4940 0 1
ults 60 0,2333 0,4265 0 1
Tabla A.7.5. Estadistica descriptiva de las variables de la categoria “Control de Costos”.
Variable | Datos |[Promedio| DesvEst | Min. | Max.
Numéricas
CostoPlantillaing 60 0,5040 0,1373 0,2750 0,9451
CostoVentasing 60 0,8764 0,1648 0,6075 1,4777
Gastolng 60 0,1896 0,1201 0,0060 0,5247

Tabla A.7.6. Estadistica descriptiva de las variables de la categoria “Resultados Comerc

iales”.

Variable | Datos |Promedio| DesvEst | Min. | Max.
Numéricas
AsistEstadioProm 60 0,2000 0,0454 0,0905 0,3236
AsistEstadioQ 60 0,2000 0,0466 0,0959 0,3083
IngBordero 60 0,2000 0,0344 0,1194 0,271
IngPublicidad 60 0,2000 0,0289 0,1349 0,2682
IngVenta 60 0,2000 0,0329 0,1096 0,2854
IngVentaPases 60 0,2000 0,1397 0 0,4795
PosicionamientoMarca 60 0,0636 0,1268 0 0,4560

Tabla A.7.7. Estadistica descriptiva de las variables de la categoria “Resultados Financieros”.

Variable | Datos | Promedio | DesvEst | Min. Max.
Numéricas
ApalancaFin 39 6,0412 9,2203 1,1539 34,1499
Ktrabajo 60 0,2000 0,2920 0,6644 0,8475
MargenBruto 60 0,1356 0,1791 -0,4901 0,4419
MargenNeto 60 -0,0466 0,2104 -0,6629 0,4291
RazonCorriente 60 1,5737 2,3177 0,2343 10,0316
RazonEndeudamiento 60 1,0235 0,8012 0,1334 3,7480
ROA 60 -0,0413 0,3319 -0,9347 0,7685
ROE 39 -0,4650 1,2115 -4,7748 0,4507
RotacionActivos 60 1,6583 1,3204 0,3435 4,8106
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Anexo 8. Gréficos de los factor loadings para cada categoria.

Figura A.8.1. Gréfico de variables con respecto factor loadings para la categoria “Recursos
Deportivos”.

Factor loadings "Recursos Deportivos"
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Figura A.8.2. Gréfico de variables con respecto factor loadings para la categoria “Estrategia
Deportiva”.
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Figura A.8.3. Grafico de variables con respecto factor loadings para la categoria “Estrategia

Deportiva”.
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Anexo 9. Gréficos de distribucion por equipo asociados a los scores (ponderadores)
calculados para cada factor, por categoria.

Figura A.9.1. Distribucién de los equipos con respecto a los scores, categoria “Recursos Deportivos”.

Score variables (factor) "Recursos Deportivos"
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Figura A.9.2. Distribucion de los equipos con respecto a los scores, categoria “Estrategia Deportiva”.
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Figura A.9.3. Distribucién de los equipos con respecto a los scores, categoria “Resultados

Deportivos”.

Score variables (factor) "Resultados Deportivos”
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Anexo 10. Otros resultados tabulados, por cada hipétesis.

Tabla A.10.1. Resultados Hipétesis 1: Recursos Deportivos — Estrategia Deportiva.

Variables Tendencia Defensiva
Participaciones de Jugadores Juveniles en el Primer Equipo -0,043
(1,081)
Minutos Jugados por Jugadores Juveniles en el Primer Equipo -1,188
(2,645)
Constante -0,369
(0,654)
Efectos Fijos
Bolsa 0,576*
(0,241)
Torneos
Transicién 2017 1,614*
(0,241)
Clausura 2017 0,863"
(0,248)
Apertura 2016 0,404*
(0,212)
Apertura 2015 -0,524*
(0,297)
Observaciones 60
R? 0,661
R2 Ajustado 0,615
TestF 18,43
p-value Test F 0

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.

Tabla A.10.2. Resultados Hipoétesis 4: Resultados Deportivos — Resultados Comerciales.
Asistencia Promedio  Cantidad de Asistentes

Variables al Estadio al Estadio
Equipo Ganador 0,046" 0,044*
(0,016) (0,016)
Logro de Objetivos Deportivos -0,007 -0,008
(0,005) (0,005)
Posicién 0,007# 0,007*
(0,004) (0,004)
Participa en un Torneo Internacional 0,006 0,007
(0,011) (0,012)
Constante 0,105* 0,111*
(0,037) (0,037)
Efectos Fijos
Pertenencia BCS 0,008 0,006
(0,019) (0,020)
Patrimonio Negativo 0,003 0,001
(0,014) (0,014)
Torneos Si Si
Observaciones 60 60
R2 0,365 0,345
R2 Ajustado 0,266 0,242
TestF 3,616 3,635
p-value Test F 0,00213 0,00205

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p <0, 1.
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Tabla A.10.3. Resultados Hipdtesis 7: Recursos Deportivos — Eficiencia Operacional, en Aspecto

Productividad.
Variables Costo de Venta Costo de Plantilla  Ingresos por Venta Ingresos por Borderé
Por Partido Por Partido Por Partido por Partido
Participaciones de
Jugadores Juveniles en el
Primer Equipo 0,037 0,063 -0,039 -0,000
(0,046) (0,052) (0,054) (0,081)
Minutos Jugados por
Jugadores Juveniles en el
Primer Equipo -0,310* -0,281 -0,349* -0,284*
(0,125) (0,171) (0,121) (0,155)
Constante 0,312* 0,323* 0,297* 0,326"
(0,024) (0,041) (0,020) (0,030)
Efectos Fijos
Bolsa -0,000 0,000 -0,000 -0,000
(0,007) (0,012) (0,006) (0,010)
Afio Si Si Si Si
Observaciones 60 60 60 60
R2 0,645 0,618 0,375 0,522
R? Ajustado 0,613 0,582 0,318 0,477
TestF 13,70 8,389 10,02 9,270
p-value Test F 1,22e-08 6,36e-06 8,01e-07 2,04e-06

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.

Tabla A.10.4. Resultados Hipétesis 7: Recursos Deportivos — Eficiencia Operacional, en Aspecto

Costos.
Variables Costos de Otros_ Costos
Venta Negocio Futbol
Participaciones de Jugadores Juveniles en el Primer Equipo -0,020 -0,142%
(0,035) (0,063)
Minutos Jugados por Jugadores Juveniles en el Primer Equipo -0,2007 -0,371%
(0,082) (0,182)
Constante 0,232* 0,254*
(0,016) (0,029)
Efectos Fijos
Bolsa 0,000 0,000
(0,003) (0,013)
Afio Si Si
Observaciones 60 60
R2 0,275 0,290
R2 Ajustado 0,208 0,224
TestF 3,824 4,586
p-value Test F 0,00488 0,00147

En paréntesis, errores estandarizados mediante robustez / * p < 0,01, # p < 0,05, * p < 0,1.
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