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RESUMEN

El mercado econdmico del futbol en el Peru no cuenta con una regulacion clara
y coherente con el desarrollo del deporte a nivel internacional. La economia
nacional mantiene un crecimiento constante desde hace mas de 20 afios; esto,
naturalmente, antes de la llegada de la pandemia por COVID-19 desde marzo
del 2020. Este auge, el cual se ve reflejado en todos los sectores econdmicos
del pais, no puede ser ajeno al sector de entretenimiento, en el cual se incluye
el sector deportivo, particularmente al futbol. Sin embargo, a pesar de ser una
potencia por explotar, en términos econémicos, no se encuentra una correlacion
optima entre los gastos generados por los clubes y los ingresos generados por
los mismos. La presente investigacion tiene como objetivo desarrollar un estudio
critico acerca de estas variables y proponer soluciones orientadas a la
profesionalizacion del deporte a través de la autorregulacion financiera. El
periodo de analisis para estas variables en el futbol nacional sera desde el inicio
del procedimiento concursal en el 2013 al 2020. Se plantea que la relacién
asociada al mundo deportivo, “a mayor gasto, mejores resultados deportivos”, es
errénea; los gastos sin una autorregulacion financiera Optima resultan
perjudiciales tanto en el corto como en el largo plazo, pudiendo llevar a la
institucion deportiva a su liquidacion. En esta investigacion se usa un modelo
Pooled Ordinary Least Squares a fin de estimar los desempefios deportivos y
desempenios financieros de los clubes deportivos concursados, y asi determinar

la existencia o no de la correlaciéon anteriormente mencionada.

Palabras clave: autorregulacion financiera, futbol, desempefio financiero,
desempeno deportivo, Alianza Lima.
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INTRODUCCION

El estudiar las Ciencias Sociales amplifica los acercamientos posibles a
diversas situaciones que transcurren en la vida diaria, tanto en el hogar, como la
sociedad y sobre todo en los respectivos centros laborales. Una de las carreras
impartidas por la universidad en dicha facultad, es la carrera de Economia,
carrera que, con los afos, adquiere un rol de universalizaciéon y
complementariedad con otras carreras a fin de poder realiza un estudio completo
de su maxima original, la cual es la maximizacién de la utilidad del agente
economico estudiado, siendo realizado a través del estudio de procesos base de
la economia, como lo son los de produccion, distribucién y, el mas resaltante de
estos, la optimizacion de los bienes y servicios. El futbol, mas que un deporte,
es un espectaculo, entendiéndose este como un proceso de entretenimiento, el
cual maximizara sus beneficios, asi lo indica Rivera (2012). Sin embargo, desde
la economia, es posible realizar el estudio de muchas areas que corresponden
al futbol, por dar un ejemplo, la economia del comportamiento en el estudio del
consumidor y sus tendencias al momento de realizar adquisiciones o potenciales
gastos en base a los resultados de su equipo; en la presente investigacion, se
realizara la aplicacién de un area particular de la economia: las finanzas. Las
finanzas se definen como una ciencia que surge a raiz de la economia y cuya
aplicacion facilita una eficiente obtencién y mejor uso de fondos con la finalidad
de alcanzar la prima maxima de la economia, mencionada previamente (Tanaka,
2015).

Podemos hablar del deporte como actividad objetiva de maximizacién de
utilidades y, al hacerlo, encontramos diversos aspectos del mismo en los cuales
podriamos desarrollar un modelo de maximizacion; no obstante, en el presente
trabajo de investigacion, nos centraremos en lo referente a la autorregulacién
financiera que tienen, ya sea efectiva o no, los clubes de futbol.

Centrandonos nuevamente en el futbol peruano, apreciamos una carencia
de correlacion entre los ingresos generados con el desempefo producido,
tomando como referencia a nivel de seleccidén nacional, fueron mas de 36 anos

los que se tard6 para llegar a un mundial nuevamente, a nivel de clubes en



competencias internacionales, exceptuando al Club Cienciano, quien sorprendié
al continente al ganar la copa Sudamericana y Recopa Sudamericana en 2003 y
2004 respectivamente, ningun club en mas de los 50 afios de institucionalizacion

del deporte en el pais ha sido capaz de ganar un torneo internacional.

PREGUNTA PRINCIPAL

Un amplio campo del mundo econdémico es desarrollado a través del
deporte con mayor cantidad de seguidores a nivel nacional que no ha sido
estudiado aun, lo que nos lleva a formular la siguiente pregunta como eje de la
investigacion:

¢, Como impacta la autorregulacién econémica-financiera en el desarrollo

del mercado del futbol peruano?

PREGUNTAS SECUNDARIAS

Esta pregunta principal sera el eje de la investigacion, en la cual, también
desarrollaremos las siguientes interrogantes que serviran para ofrecernos una

vision mas amplia y clara del tema a tratar:

e ;Qué es lo que determina o no el fracaso o triunfo de un equipo en
el aspecto financiero?

e ;A mayor ingreso, mejores logros deportivos?

e Poseer dinero asegura algo en el futbol?

e ; Existe quien controle o garantice la autorregulacion financiera en

el futbol?

Son preguntas que bien podriamos creer que tienen una respuesta directa
y clara, en el presente trabajo podremos tener un acercamiento mas directo y

dilucidar las respuestas.



OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

Con la finalidad de poder encontrar la respuesta al conjunto de preguntas,

tanto principal como secundarias, a continuacion, se planteara el objetivo general

seguido de los objetivos especificos:

1. Desarrollar un estudio acerca de las condiciones econdémicas y el manejo

autorregulatorio en el futbol peruano.

1.1.

1.2.
1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

Desarrollar un breve marco teérico general sobre la importancia del
futbol en el pais, sus alcances y limitaciones.

Presentar la importancia de la profesionalizacién del futbol.
Aproximarse al funcionamiento regulador de los clubes a nivel
internacional.

Conocer el sistema de regulacion economica aplicado en el futbol
peruano.

Analizar el resultado de la autorregulacion en los clubes de futbol
peruano.

Presentar el concepto de fair play financiero como medida
regulatoria.

Analizar el manejo econémico de Alianza Lima durante los ultimos
anos.

Presentar conclusiones de la investigacion y recomendaciones con

la finalidad de repotenciar el desarrollo del futbol peruano.

La importancia de la investigacién es el poder demostrar y estudiar la

regulacion en un sector diferente al cual el término economia nos tiene

acostumbrados, analizar este tema y sentar una base para el estudio de este

campo tan amplio como es el deporte. La presente va dirigida a personas

interesadas en el sector del deporte, en particular en el futbol, con la finalidad de



obtener una mejor base para un desarrollo éptimo del manejo o gerencia de las

instituciones deportivas que representen.



CAPITULO 1: MARCO TEORICO

1.1. MERCADO ECONOMICO DEL FUTBOL

El nacimiento del futbol institucionalizado como deporte se da en
Inglaterra, donde se oficializa las reglas del juego y pasa a ser un deporte formal,
practicado por personas de todas las edades, sin distincion alguna. Esta
participacion tan diversa y de tantos sectores socio econémicos que, previo al
desarrollo del deporte, no encontraban un punto en comun de desarrollo, hallaron
en el futbol una condiciéon de igualdad no expresada previamente. Es en esto
donde radica el potencial del futbol, acorde a Aldo Panfichi (2008), radica en
representar la disputa entre dos adversarios para resolver situaciones ya sean
de superioridad o dominacion, e incluso en algunos casos, ambas. Siendo esto
representado en la actualidad, por la rivalidad entre barras que se da en la
mayoria de paises, tanto en el caso de clubes como de selecciones,
especialmente en el continente sudamericano, donde el impetu demostrado por
las denominadas “barras bravas”, supera incluso a la de los hooligans, hinchas
radicales de equipos ingleses, pais, originario del deporte en cuestion.

Como en todo deporte, lo primordial es y seran los resultados deportivos,
el maximo reflejo de competencia entre clubes deportivos o selecciones
nacionales sera el enfrentamiento entre ellos y el resultado obtenido del mismo.
Sin embargo, en los ultimos afos, particularmente desde los afios ochenta, el
futbol paso a ser visto mas que como un deporte, como una empresa, lo que
generd no solo una transformacion en la forma en la que se manejaba las
instituciones concernientes a este deporte, como lo son la Fédération
Internationale de Football Association (FIFA) o la Union of European Football
Associationsll (UEFA), sino en la forma en que este era apreciado por sus
seguidores. La competencia de la cual se hablaba en un inicio ya no pasaba solo
por el hecho de un enfrentamiento deportivo, comenzaron a influir otros
aspectos, la cantidad de auspiciadores que se podrian conseguir en determinada

temporada, cuanto le corresponde a cada club por derechos de transmision,
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giras internacionales, cantidad de seguidores en redes sociales, entre otros. La
empresa del futbol habia iniciado y no habia marcha atras.

La expansion del futbol a través del globo no se hizo esperar, dando pase
a torneos disputados en ligas locales, torneo que comprende equipos de un
determinado espacio territorial, campeonatos internacionales, disputas entre
clubes del mismo continente elegidos bajo ciertas condiciones de desempefio en
el torneo local o en competiciones a nivel continental, como es el caso del
Mundial de Clubes. El impacto generado por este deporte no solo se dio en el
ambito deportivo, sino también en el comercial, cuanto podria generar la marca
del club, que auspiciador estaria dispuesto a pagar mas por aparecer en cierta
parte de la camiseta, qué publico objetivo se buscaba al invertir en cierto club o
seleccién nacional, fueron tépicos que surgieron a la par del alcance de el
“deporte rey”. La importancia del futbol no radica exclusivamente en el aspecto
econdmico, también lo hace en el aspecto social y cultural. Generando beneficios
que pueden ser inclusos mas amplios que los estudiados a nivel profesional, ya
que al contabilizar el nivel de interés del deporte, no consta solo de los asistentes
a los estadios de manera anual, también se tiene que considerar a las millones
de personas que siguen el deporte a través de los medios, como sugiere Dobson
(2001). Este seguimiento continuo, el cual es denominado tipicamente como
“fervor”, resulta beneficioso a la institucion deportiva de la que el individuo sea
hincha, ya que se espera como resultado una transformacion de este
seguimiento en flujos econdmicos positivos que beneficiaran al equipo por el que
este simpatiza.

El futbol peruano desde inicios del presente siglo viene desarrollando un
apogeo palpable. Este apogeo no solo acoge al ambito deportivo, también lo
hace con el cultural, social, politico y en el aspecto en el cual se centrara esta
investigacion, en el econémico. Como en toda situacién econdémica, se busca el
que esta perdure a lo largo de los afos, lo cual, es posible de realizar si es a
través de una correcta gestion de los recursos disponibles y de una buena
gerencia de la institucion. El manejo pobre de algunos clubes peruanos es debido
a la falta de calificacion de las personas en las posiciones administrativas. A lo
largo de los afios esto se traduce en politicas poco claras de manejo asi como
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el pobre reclutamiento de jugadores y, como dato no menor, unas estrategias de
negocio poco fructiferas, en palabras de Parros (2016).

Este proceso de entretenimiento en el aspecto econdmico se aprecia en
el sector servicios, el cual aporta directamente al PBI nacional representando el
41% del mismo, como es sefalado en un informe econdémico de la Camara de
Comercio de Lima (CCL), en el mismo, César Pefiaranda sostiene que dicho
sector ha mantenido un crecimiento constante por un periodo de 16 afos
ininterrumpidos. Dicho crecimiento también es apreciable en el “deporte rey”,
acorde a Gestion, para el afio 2011 el futbol peruano generaba $30 millones de
délares, mientras que para el afio 2018, basado en un articulo del mismo diario,
este deporte generaba $60 millones de ddlares, el doble de dinero en una
cuestion de tan solo 7 afos.

Sin embargo, este bienestar no se ve reflejado necesariamente en la
realidad nacional. Sueldos exorbitantes, deudas millonarias y malos manejos
dirigenciales, influyen directamente en el nivel de desarrollo de la actividad y la
habilidad de los clubes para originar su sustento econémico (Miller, 2012). En el
presente estudio, se analizara el caso de Alianza Lima, institucion que, con la
mayor cantidad de ingresos en el futbol peruano, no logra destacar en
competencias internacionales, aspecto que es central para la evaluacion de la
dinamica dual generada por el club como unidad productiva, para competir debe
“continuar una linea de internacionalizacién en mercados cada vez mas diversos
y amplios” (Samaniego, 2006).

Entendemos al mercado como el espacio fisico o abstracto en donde se
realizan intercambios entre bienes y servicios por parte de los vendedores y
consumidores. Es en este espacio en el que se constituye el mercado econémico
del deporte en general, siendo el mas rentable y el que genera mayor cantidad
de flujo de dinero, el futbol. Acorde a Garcia Vega, el deporte se transformé en
un modelo empresarial, convirtiéndose en una atipica empresa de espectaculo y
entretenimiento, lo que generd que los clubes de futbol sean quienes sigan esta
tendencia, llegando a convertirse en negocios rentables. Iniciandose con los
clubes europeos, las formas de gestion de los clubes comienzan a transformarse,

generando diversas fuentes de ingreso, manejo en las formas de adquisicion de
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jugadores, como los fondos de inversion mencionados anteriormente, el uso de
la marca como fuente principal de merchandising, entre otros. Esto se puede
apreciar mejor en una tabla elaborada en base a Breithbart y Harris (2008), en
esta se realiza un corte en los aflos noventa comparando las fuentes de ingreso

aprovechadas por los clubes de futbol.

Tabla 1: Los 90 como punto de quiebre

Fuente: Breithbart y Harris 2008: 6.

Estos cambios dieron fruto en un impulso econémico de los clubes, siendo
aplicados estos modelos no solo a Europa, sino también en América Latina,
siendo los paises donde mas se apreciaron esta expansion fueron Brasil,
Argentina y Colombia, acorde a Samaniego. Sin embargo, asi como los ingresos
aumentaban, los gastos a realizarse por parte de los clubes lo hacian, en gran
parte de los casos, estos gastos no eran controlados ni de manera propia, es
decir, autocontrolados por los clubes, ni de manera general, entiéndase
asociaciones deportivas o federaciones nacionales. Solo en el mercado de futbol
peruano, al 2018, el futbol generaba un movimiento econémico de $66 millones
de ddlares, generado a través de derechos televisivos, sponsors y taquillas como
componentes principales de los ingresos de esta actividad deportiva. A nivel
mundial, el futbol mueve anualmente alrededor de 500 000 millones de ddlares,
superando asi flujos anuales de paises como Bélgica o Suiza (Deloitte, 2017).

Esta falta de control es entendida como una carencia de la autorregulacion en el
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contexto deportivo, siendo este el siguiente aspecto a tratar en este marco

teodrico.

1.2.  AUTORREGULACION

La autorregulacién es entendida como un proceso en el que se dispone

de la posibilidad de que los operadores econdmicos, las organizaciones y las
asociaciones adopten directrices comunes dentro de su ambito de actuaciéon. En
el ambito empresarial, la empresa disefia un sistema de monitoreo propio de
forma voluntaria, ya que no siempre existira una entidad supervisora de sus
acciones, para el caso de la presente investigacién, no existe una entidad
supervisora de las finanzas de los clubes profesionales de futbol en el Peru, lo
que conlleva a una necesidad de autorregulacion, generando asi que sean las
mismas empresas las que ejercen control sobre sus acciones.

Baldwin, Cave y Lodge (2013) consideran que es de suma importancia el
grado del rol jugado por los autorreguladores. Un rol completo puede involucrar
la promulgacién de reglas, el refuerzo de estas y el monitoreo constante de todo
el proceso regulatorio. De igual manera, brindan las bases para entender el
motivo por el cual es que generalmente se aplica la autorregulacion, como lo son
la experiencia y la eficiencia. Resulta clave en la investigacion este ultimo punto
debido a que es precisamente esos puntos por los cuales la teoria de la
regulacion generalmente no es aplicada al ambito privado.

Respecto a esta ultima linea, nos basamos en lo expuesto por Nufez
(2000), quien afirma que, para una correcta autorregulacion, es necesario una
conjuncion de medidas entre el sector publico de calidad y el sector privado, ya
que el sector publico no siempre va a contar con los conocimientos aplicables a
las firmas y al desarrollo de las mismas en el mercado econdémico.

Tony Porter (2006) trata a la autorregulacion como un proceso auténomo,
el cual presenta etapas identificables que han de ser analizadas de manera
independiente, mostrando que los procesos de autorregulacion se muestran no
solo como una alternativa de solucion a problemas privados de la firma, sino que
también se da en un contexto de tratar de solucionar o presentarse como

alternativa a una regulacion publica no existente.
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A fin de poder analizar las criticas existentes a la autorregulacion, Ogus
en 1995 publicé un ensayo titulado “Re-thinking self regulation”, en el cual
expone desde un punto de vista legal como es que la regulacion puede ser vista
también como una medida no necesariamente beneficiosa a tomar por las
empresas, ya que puede ser causante de una evasién a las medidas a imponer
por parte del gobierno. Hecho curioso ya que bajo la misma perspectiva se ha
visto el manejo de los clubes deportivos de futbol, tema que se desarrollara en

esta investigacion.

1.3. FAIR PLAY FINANCIERO

La profesionalizacién del futbol trajo consigo una gran cantidad de cambios
en el desarrollo del juego. Para Altuve (2011) la empresa del futbol”, surge en el
ano 1982, con la creacion de una empresa de marketing deportivo, la
centralizaciéon de los derechos de comercializacion de los Juegos Olimpicos y se
cambia la idea de que el deportista no es solo un atleta, sino pasa a ser visto
como una profesion.

Esta profesionalizacion del deporte involucre mayor competitividad, lo que se
ve reflejado como una necesidad de destacar, para ello se realizan adquisiciones
de los principales profesionales, ya sea para la competencia entre las marcas
que los representan, como los mismos clubes de diversos deportes a nivel
mundial. Se deberia mantener un grado razonable de competitividad entre los
miembros del equipo, ya que al producir una acumulacién de talento por parte
de un equipo referente, esto puede generar un pérdida de competitividad en la
liga correspondiente, lo que conllevaria a una reduccion del desempefio
deportivo del torneo y de la competitividad que este pueda generar en todo nivel,
incluyendo, como eje de esta investigacion, el financiero, tal como fue
mencionado por Dobson (2001). Es en este contexto y en aras de preservar la
competitividad que surge el fair play.

El Fair Play financiero fue instituido como medida de regulacién financiera
que basicamente se centraba en evitar que se gaste mas que la cantidad que
ingresa, lo que lograria poder aminorar y limitar las pérdidas. En el 2009, la UEFA
aprueba el reglamento del Fair Play Financiero en aras de mejorar el bienestar
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del juego tanto dentro como fuera del terreno de juego. Los principales objetivos
de esta ley fueron los siguientes: “mejorar la capacidad econdémica y financiera
de los clubes, aumentando su transparencia y credibilidad; dar la importancia
necesaria a la proteccion de los acreedores y garantizar que los clubes liquiden
puntualmente sus responsabilidades con los empleados, las autoridades
sociales y fiscales y otros clubes; introducir mas disciplina y racionalidad en las
finanzas del futbol de clubes; animar a los clubes a operar sobre la base de sus
propios ingresos; fomentar el gasto responsable en beneficio a largo plazo del
futbol; proteger la viabilidad y la sostenibilidad a largo plazo del futbol europeo
de clubes”, asi indicado por la UEFA (2018).

La evaluacién del impacto alcanzado por esta norma ha sido considerada
favorable en primera instancia, logrando que en los clubes europeos el balance
presupuestario anual presente una mejora significativa al duplicarse su
patrimonio neto. A su vez, siendo uno de sus mayores logros, la deuda neta
respecto al ingreso cayo6 en su conjunto de un 65% a 35% en los primeros 5 afos
de aplicacion de la norma (UEFA, 2019).

Estas medidas', al ser propuestas y aprobadas por la UEFA, no tienen
aplicacién en el deporte fuera de la jurisdiccién que esta dispone. Sin embargo,
la cuestion que se plantea en la presente investigacion lleva a cuestionarnos el
por qué no podria ser aplicado fuera de Europa, particularmente en nuestro pais,
ya que, al ser regidos en el aspecto futbolistico por la CONMEBOL, este
organismo no presenta medidas fiscalizadoras o reguladoras para el correcto

desempenio financiero de los clubes que la conforman.

1.4. LEY CONCURSAL

Estaesla Ley 27809, cuyo objetivo es, como menciona su articulo | del Titulo
Preliminar, “la recuperacion del crédito mediante la regulacion de procedimientos
concursales que promuevan la asignacién eficiente de recursos a fin de

conseguir el maximo valor posible del patrimonio del deudor”. En otras palabras,

! Las cuales pueden ser encontradas en la pagina oficial de la UEFA: UEFA.COM
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la finalidad del sistema concursal es tratar de tener una situacion ordenada por
la cual pueda volver a reflotar la empresa que se encuentra en este proceso.

Cuando una empresa entra en crisis por diversos motivos y tiene deuda con
sus acreedores, puede iniciar un proceso concursal. La finalidad del sistema
concursal es tratar de tener una situacidén ordenada por la cual pueda volverse a
reflotar esa empresa. Si este sistema no existiera, el unico camino seria que la
empresa en crisis pague al primer grupo de quienes han presentado denuncias,
demandas o procesos al poder judicial e ir cobrando activos que aun tenga la
empresa, esto se conoce como canibalizacion de activos.

Acorde a Garcia (2021), los procesos concursales prevalecen 4 principios,
los cuales son: universalidad, producen efectos sobre la totalidad del patrimonio
del deudor; proporcionalidad, los acreedores participan proporcionalmente en el
resultado econdmico del procedimiento; colectividad, estos procedimientos
buscan la participacion y beneficio de la totalidad de los acreedores; y, por ultimo,
subsidiariedad del Estado, INDECOPI, respetando la autonomia privada, facilita
y promueve la negociacion entre acreedores y deudores.

Es en este proceso concursal en el que se encuentran inmersos diversos
clubes a nivel nacional, incluidos los dos clubes de mayor arraigo popular en el
pais, Alianza Lima y Universitario de Deportes. Sin embargo, al ser este el
deporte con mayor apego a nivel nacional no resulta extraino el que se hayan
dictado normas que sean especificamente dirigidas a este deporte, a
continuacion se presentaran aquellas que se encuentran relacionadas con el

presente trabajo de investigacion:

1.4.1. Ley 30727: “Ley de fortalecimiento de la Federacion Deportiva Nacional

Peruana de Futbol.”

Promulgada el 01 de febrero del 2018. Esta ley fortalece la independencia
de la federacién, respecto a su accion y normativa, resaltando el vinculo
que tiene con CONMEBOL vy la obligacion unica de informar acerca de su

calendario de actividades al Instituto Peruano del Deporte (IPD).
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1.4.3.

1.4.4.

1.4.5.
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Ley 29504: “Ley que promueve la transformacion y participacion de los
Clubes Deportivos de futbol profesional en Sociedades Andnimas
Abiertas”.

Promulgada el 31 de enero de 2010. La presente norma promueve la
transformacién de la naturaleza de los clubes deportivos a fin de una

mejor gestion y transparencia en su manejo.

Ley 29862: “Ley para la reestructuracion econdmica y de apoyo a la

actividad deportiva futbolistica en el Peru”.

Promulgada el 25 de abril de 2012. La maxima de esta ley es establecer
las medidas necesarias para una reestructuracion y organizacion de los

clubes de futbol peruanos.

Ley 30064: “Ley complementaria para la reestructuracion econémica de

la actividad deportiva futbolistica”.

Promulgada el 10 de julio de 2013. Esta norma se dictamin6 como
complementaria a la ley de procedimientos concursales a fin de facilitar el

procedimiento de reestructuracion de los clubes concursados.

Ley 6863: “Ley que regula el procedimiento concursal de apoyo a la

actividad futbolistica en el Peru”.

Aprobada el 08 de julio de 2021. Esta norma tiene como fin el poder
implementar nuevas medidas excepcionales acorde al proceso concursal
en el que se encuentran ciertos clubes, a fin de garantizar el proceso de

reestructuracion y apoyo resulte satisfactorio.
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CAPITULO 2: ESTUDIOS EMPIRICOS PREVIOS

La literatura del futbol y la economia se ha incrementado con el pasar de
los aflos. En su mayoria son estudios europeos los que relacionan la economia
con este deporte, resultando gran cantidad de papers orientados a una nueva
rama de esta ciencia social, como lo es la economia del comportamiento, que
estudia la relacion entre los hinchas, el club o seleccién con la que se identifican
y las interacciones econdmicas-financieras que puedan surgir de esta relacion.
Para la presente investigacidon se realiza un estudio de diversas publicaciones
académicas orientadas al control de gastos y manejo de los ingresos a nivel
financiero y econdmico de los clubes de futbol, al igual que del desempefio
deportivo de los mismos en base a ciertos criterios. Es en esta linea que se
preguntaran los siguientes estudios empiricos que identifico como mas
resaltantes respecto al tema de la investigacion.

Uno de los articulos mas llamativos dentro de este rubro es el escrito por
Galariotis, Germain y Zopounidis, titulado “A combined methodology for the
concurrent evaluation of the business, financial and sports performance of
football clubs: the case of France”, en el cual se realiza un estudio metodolégico
acerca de como las variables financieras afectan al rendimiento de los clubes de
futbol, en este caso estudiado para Francia. La conclusidon encontrada es que,
dado el impacto de los ingresos en el rendimiento deportivo y el efecto de espiral
ascendente de este, los clubes de futbol franceses podrian buscar formas de
aumentar sus ingresos para mejorar su rendimiento, sin ignorar los riesgos
potenciales, es decir, haciéndolo hasta el final. punto de optimalidad donde el
beneficio global neto es mas o igual al coste global neto. Siendo una conclusion
esperada en esta investigacién, no solo para el caso francés, sino a nivel
mundial.

Stefan Szymanski influye en la presente investigacion con su ensayo
titulado “The Financial Crisis and English Football: The Dog That Will Not Bark”,
articulo muy interesante que resalta que una crisis financiera en la liga inglesa
puede no ser tan temida como es esperada, siempre y cuando tenga un corto

periodo de duracién, ya que los clubes pueden hallar una forma de
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reestructuracion para aliviar el golpe econémico de una crisis financiera, como
fue durante la crisis del 2008 y el impacto que tuvo el valor de la libra esterlina
versus el euro en el momento en el que se desarrollaba dicha investigacion.

Pérez y Cazinares hablan de un problema que estuvo en su apogeo en
los ultimos afios, en su paper titulado “Los fondos de inversion en el futbol.
Algunos problemas éticos y juridicos.”, en el cual desarrollan ejemplos de como
es que los fondos de inversion, medida por supuesto financiera, afecté la compra
de jugadores importantes y que tanto estos influyeron en el desarrollo del deporte
a tal punto que la FIFA, como maximo organismo regente de este deporte los
prohibid.

Y, por ultimo, uno de los principales ensayos deportivos encontrados es
el escrito por Sanchez, Barajas y Sanchez-Fernandez, titulado “Does the Agency
Theory play football?”, documento en el cual se contrasta mediante la teoria
econdmica de la agencia el desempeio de los clubes en base a sus propietarios,
llegando a la conclusién que equipos de futbol organizados como clubes, con
una propiedad dispersa y no controlados por inversores foraneos tienen un mejor
desempeno. Asi las estructuras de propiedad que facilitan un menor control

sobre los directivos tienen una relacién positiva con el desempefio.
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CAPITULO 3: HIPOTESIS

A partir de la formacion de un club de futbol, como en la vida misma, este
tiene que cumplir ciertas normativas para poder desarrollarse en un nivel
profesional, requiere de una correcta organizacion, dirigentes que sepan
maximizar las utilidades que pueda producir la institucion, un ordenamiento tanto
institucional como econdmico. En este sentido considero crucial y un eje muy
importante dentro de la profesionalizacion del deporte el correcto manejo
financiero de las instituciones deportivas.

Se menciona adrede la palabra profesionalizacion, ¢por qué?,
centrandonos en el futbol nuevamente, porque se puede “jugar a la pelota” y se
puede desarrollar un proyecto deportivo serio que no sea solo a corto plazo, es
factible el poder buscar una linea de crecimiento constante, tanto a nivel de
obtencion de resultados deportivos como formativos, desde canteras a diversos
deportes que se extienden como parte de una misma institucion que
originalmente nacié como exclusiva de futbol.

Es por ello que el elemento crucial para poder obtener todo lo planteado
es el poder econdmico, la capacidad de saber gestionar los recursos disponibles
y futuros son los que generan un impacto positivo en el desarrollo de una
institucion, en este caso deportiva, ya que en base a ello se puede financiar los
proyectos deportivos, solventar los gastos de los planteles, y, sobre todo, generar
una estabilidad financiera, la cual, se traduce en un proyecto deportivo solido y
rentable.

Resultando crucial en la busqueda de este fin, una autorregulacién
econdmico-financiera por parte de los clubes, la cual conllevara a una
autorregulacion en el espacio en el cual se desarrollen, en el caso de la presente
investigacién, al mercado del futbol peruano. Estas instituciones deportivas se
encuentran reguladas en lo normativo por las federaciones nacionales y a la
confederacién que pertenezcan; sin embargo, para el caso latinoamericano y
particularmente para esta investigacion, ni la Federacién Peruana de Futbol
(FPF) ni la Confederacion Sudamericana de Futbol (CONMEBOL), tienen un

claro modelo o normativa a seguir en cuanto a la economia de los clubes se
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refieren, caso contrario a lo que sucede en Europa, en donde las federaciones
deportivas de cada pais asi como la UEFA, tienes reglamentos y sanciones
establecidas en caso los clubes incumplan las normas financieras acordadas.
Es visible la diferencia de nivel y calidad existente en los ultimos afios por parte
del futbol europeo con el sudamericano, un reflejo de ello lo vemos simplemente
al mirar los ultimos campeones de los mundiales, teniendo que remontarnos
hasta el afio 2002 para poder encontrar un campeodn diferente a alguna nacion
europea, o en el caso del Mundial de Clubes, cuyo ultimo campedn no europeo
se remonta a 2012, siendo este un claro ejemplo de como o hasta qué punto
puede influenciar unas normas claras y establecidas en la busqueda de la
obtencion de resultados.

En resumen, la hipotesis central del trabajo de investigacion es que la
autorregulacion financiera - econdmica impacta de manera positiva en el
desarrollo del mercado de futbol peruano, logrando asi un paso mas en la
busqueda de la profesionalizacion del deporte, mejorando la utilidad neta de los
clubes que conforman este mercado, promoviendo una competencia leal y un
mejor desempefio deportivo. De esta manera se busca asegurar también la
continuidad de la existencia de los clubes deportivos a nivel nacional, evitando

posibles procesos de liquidacidn, como los que apreciamos hoy en dia.



22

CAPITULO 4: HECHOS ESTILIZADOS

En el presente capitulo se presentaran los hechos estilizados encontrados
en la literatura deportiva relacionada directamente con el futbol, su manejo y el

factor financiero que este maneja.

4.1. FUNCIONAMIENTO DEL FUTBOL PERUANO.

En primer lugar, se presenta la elaboracion de un mapa conceptual en el

que se detalla el funcionamiento del futbol en el Peru.

Grafico 1: Futbol en el Peru

Fuente: Elaboracion propia.

El deporte del futbol a nivel nacional no se encuentra regido bajo ninguna
organizacion estatal, la Federacion Deportiva Nacional Peruana de Futbol (FPF)
es el unico ente encargado de regular y legislar la actividad futbolistica en el pais,

la FPF solo responde ante la CONMEBOL, ente maximo de futbol a nivel
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sudamericano. La relacion que tiene este deporte con el Estado peruano es
meramente informativa, el érgano encargado de la actividad deportiva en el pais
es el Instituto Peruano del Deporte (IPD), el cual se encuentra adscrito al
Ministerio de Educacion (MINEDU); sin embargo, la unica obligacion que tiene la
Federacion Peruana de Futbol para con esta institucion es la de notificar el
calendario de actividades a realizar, tal como lo estipula la Ley N° 30727. El
manejo de la Federacion se encuentra dividido en dos 6rganos independientes
entre si: la Asamblea de Bases y la Junta Directiva. De estos se desprende la
comision mas importante para la presente investigacion, la comision de
Licencias, la cual esta encargada de velar por el cumplimiento de los requisitos
minimos tales como deportivos, administrativos y, sobre todo, econémicos que
tienen que ser cumplidos por los clubes a fin de poder participar en los torneos y

competiciones organizados por la CONMEBOL.

4.2. RELACION ENTRE EL GASTO EN LOS SALARIOS Y EL DESEMPENO
DEPORTIVO

En esta seccion utilizaremos un paper de Stefan Szymanski titulado “The
Financial Crisis and English Football: The Dog That Will Not Bark”, en el que

detalla la relacion entre el gasto en salarios y el desempefo deportivo.

Grafico 2: Relacion entre el desempeno y gasto salarial

Fuente: Szymanski 2010: 8.
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En el grafico 2 apreciamos un R cuadrado de 0.88, el cual significa que
ambas variables se relacionan en un 88%, es decir, que a mayores gastos en
salarios existentes en club, mejor sera el rendimiento a lo largo de la temporada.
Como ejemplo mas resaltante se muestra el caso del Manchester United, equipo
que tuvo el mayor gasto en salarios al contratar estrellas del nivel de Wayne
Rooney o Paul Scholes, dos de los jugadores con mayor salario en la Premier
League, liga estudiada por Szymanski en la elaboracion de este paper. Se
encuentra gran utilidad al presente trabajo debido a que es el primer trabajo
encontrado en el que se demuestra una relacion directa entre las finanzas de un
club de futbol y el desempefio deportivo de este, asi mismo, como se menciono
anteriormente, el paper se desarrolla desde el punto de vista en que las crisis
economicas por parte de los clubes no presentan mayor problematica en la
existencia de los mismos, rebatiendo el postulado original del presente trabajo

de investigacion.

4.3. CONSUMO EN EL FUTBOL

La variable consumo en la economia se encuentra relacionada

directamente al ingreso en cualquier modelo econémico ya que es aplicable a
toda actividad y servicio ofrecido o desarrollado. En el ambito deportivo, esta
toma un rol fundamental ya que, a mayor consumo por parte del espectador,
mayor ingreso para el club del que este es aficionado, este hecho es evaluado
por Toudert y Bringas (2018) en el paper titulado: “El impacto del apego al equipo

en el consumo recreativo de los espectadores transfronterizos de futbol”.

Tabla 2: Consumo y fidelizacion

Fuente: Toudert y Bringas 2018: 4.
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En este se evalua el impacto del consumo a raiz del apego al equipo en
un dia de partido, analizando la asistencia, el apego y si cuenta o no con un
programa de fidelizacion al equipo como es el pase de temporada. De igual
manera se analiza el gasto en el estadio, la satisfaccion con el destino existente,
el comportamiento actitudinal al asistir al encuentro, la relacién calidad precio
desde el punto de vista del asistente y el consumo de productos propios del
estadio.

En conjunto estas variables representan el consumo por parte de los
aficionados al asistir al estadio, consumo que se ve reflejado directamente en el
ingreso apercibido por parte del club; este ingreso representa uno de los mas
importantes para los equipos, ya que se encuentra en el tercer lugar luego de los

derechos televisivo y sponsors.

4.4. FAIR PLAY FINANCIERO APLICADO

Asi como se desarroll6 el fair play financiero como concepto, también se
realizaron estudios practicos de la aplicacién del mismo. Se detectd que presenta
beneficios en lo econémico, pero a su vez puede presentar ciertas falencias en
su impacto en lo deportivo, una demostracion de ello es realizada por Birkhauser,
Kaserer y Urban en el trabajo titulado: “Did UEFA’s Financial Fair Play Harm

Competition in European Football Leagues?”
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Tabla 3: Efecto adverso del del Fair Play Financiero

Fuente: Birkhauser, Kaserer & Urban 2017: 25.

Lo que demuestran los autores es que el impacto del Fair Play Financiero
puede tener un efecto negativo en el desarrollo de la competitividad del deporte,
esto debido a que demuestran que tras la aplicacién de la medida otorgada por
la UEFA, la probabilidad de conseguir puntos por partido jugado disminuye al
igual que la probabilidad de ganarlos. Si bien el R cuadrado apreciado en esta
relacion es de 0.62, lo cual es entendible como una bondad de ajuste no tan clara
en la relacion directa de estas variables, es posible apreciar el efecto real de una

disminucién en el desempeio deportivo tras la aplicacién de la norma.

4.6. EL DESEMPENO DEPORTIVO EN EL FUTBOL PERUANO

Como objeto de estudio en la presente investigacion se usara al Club
Alianza Lima, siendo uno de los clubes con mas popularidad del pais y, a su vez,
el club con mayor cantidad de ingresos por derechos televisivos a nivel nacional,
siendo este en el Peru, el mayor factor de ingreso de los clubes de futbol. Sin
embargo, el ser el club con mayores ingresos no significa que haya sido el mas
campeon en el periodo estudiado o con mayor avance en las llaves de torneos
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internacionales en los que ha participado, a continuacién, se presenta una tabla

con los equipos peruanos campeones y la instancia de torneo internacional a la

que llegaron ano tras afo aquellos que los disputaron.

Tabla 4: Desempefio a nivel internacional

Afio Clubes orneo Clasificado Llave alcanzada afio si
Universitario de Deportes Copa Libertadores en fase de grupos.
Real Garcilaso Copa Libertadores Eliminado en fase de grupos.
Sporting Cristal 1° Fase Copa Libertadores en 1° llave C. Sudamericana.
2013 Alianza Lima Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Universidad César Vallejo Copa Sudamericana Cuartos de final Copa Sudamericana.
Universidad Técnica de Cajamarca Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Inti Gas Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Sporting Cristal Copa Libertadores Eliminado en fase de grupos.
Juan Aurich Copa Libertadores en fase de grupos.
Alianza Lima 1° Fase Copa Libertadores Eliminado en 1° Fase C. Libertadores.
2014 FBC Melgar Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Union Comercio Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Universitario de Deportes Copa Sudamericana en 2° llave C. Sudamericana.
Ledn de Hudnuco Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
FBC Melgar Copa Libertadores en fase de grupos.
Sporting Cristal Copa Libertadores Eliminado en fase de grupos.
Universidad César Vallejo 1° Fase Copa Libertadores Eliminado en 1° Fase C. Libertadores.
2015 Real Garcilaso Copa Sudamericana Eliminado en 2° llave C. Sudamericana.
Sport Huancayo Copa Sudamericana en 2° llave C. Sudamericana.
Deportivo Municipal Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Universitario de Deportes Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Sporting Cristal Copa Libertadores Eliminado en fase de grupos.
FBC Melgar Copa Libertadores en fase de grupos.
Universitario de Deportes 2° Fase Copa Libertadores Eliminado en 2° Fase C. Libertadores.
2016 Deportivo Municipal 1° Fase Copa Libertadores Eliminado en 1° Fase C. Libertadores.
Alianza Lima Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Comerciantes Unidos Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Sport Huancayo Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Juan Aurich Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Alianza Lima Copa Libertadores Eliminado en fase de grupos.
Real Garcilaso Copa Libertadores i en fase de grupos.
FBC Melgar 2° Fase Copa Libertadores Eliminado en 2° Fase C. Libertadores.
2017 Universitario de Deportes 1° Fase Copa Libertadores Eliminado en 1° Fase C. Libertadores.
Universidad Técnica de Cajamarca Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Sport Huancayo Copa Sudamericana en 2° llave C. Sudamericana.
Sport Rosario Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Sporting Cristal Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Sporting Cristal Copa Libertadores Octavos de Final C. Sudamericana.
Alianza Lima Copa Libertadores en fase de grupos.
FBC Melgar 2° Fase Copa Libertadores Eliminado en 2° llave C. Sudamericana.
2018 Real Garcilaso 1° Fase Copa Libertadores Eliminado en 1° Fase C. Libertadores.
Deportivo Municipal Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Sport Huancayo Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Universidad Técnica de Cajamarca Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Deportivo Binacional Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Deportivo Binacional Copa Libertadores Eliminado en fase de grupos.
Alianza Lima Copa Libertadores en fase de grupos.
Sporting Cristal 2° Fase Copa Libertadores Eliminado en 2° Fase C. Libertadores.
2019 Universitario de Deportes 1° Fase Copa Libertadores Eliminado en 1° Fase C. Libertadores.
Sport Huancayo Copa Sudamericana Octavos de Final C. Sudamericana.
FBC Melgar Copa Sudamericana en 2° llave C. Sudamericana.
Real Garcilaso Copa Sudamericana Eliminado en 1° llave C. Sudamericana.
Atlético Grau Copa Sudamericana en 1° llave C. Sudamericana.
Sporting Cristal Copa Libertadores Actualmente en Oct'avos de Final C.
Sudamericana
Universitario de Deportes Copa Libertadores Eliminado en fase de grupos.
Ayacucho FC 2° Fase Copa Libertadores Eliminado en 2° Fase C. Libertadores.
2020 Universidad César Vallejo 1° Fase Copa Libertadores Eliminado en 1° Fase C. Libertadores.
Carlos A. Manucci Copa Sudamericana en fase preliminar.
Sport Huancayo Copa Sudamericana Eliminado en fase de grupos.
Universidad Técnica de Cajamarca Copa Sudamericana en fase preliminar.
FBC Melgar Copa Sudamericana Eliminado en fase de grupos.

Fuente: Elaboracion Propia

En la presente tabla se representa la participacion de

peruanos en torneos internacionales, como se puede apreciar en

los equipos

la misma, la

mayoria, 57 de los 61 equipos que alcanzaron un cupo a dichos torneos ha sido
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eliminado en primera fase o en primera llave, tanto en Copa Libertadores como
Copa Sudamericana, respectivamente.

Solo 4 de esos clubes entre los afios comprendidos entre el 2013 al 2020
han sido quienes alcanzaron el acceso a una fase eliminatoria importante; siendo
el mas reconocido, el club Universidad César Vallejo, llegando a Cuartos de Final
de la Copa Sudamericana en el afo 2014. De estos 4 equipos que han accedido
a una fase de mayo competitividad, es el Club Sporting Cristal quien repite la
actuacion 2 veces, llegando a Octavos de final de Copa Sudamericana, tanto en
la edicion del 2020, como en la actual edicion 2021 que se encuentra disputando,
en la que gano el partido de ida 2 a 1.

Estos hechos nos llevan a evaluar el desarrollo del deporte en nuestro
pais, siendo una de las economias con constante crecimiento prepandemia en
nivel sudamericano, como es que no se lograron mayores objetivos en el deporte
que mas asiduos tiene en el pais. El objetivo de esta investigaciéon es poder
analizar y evaluar la autorregulacion financiera en este deporte ya que al apreciar
un incremento ano tras ano en el presupuesto de los clubes, los resultados son
los que se muestran en la tabla anterior. Para poder desarrollar este estudio
utilizaremos un modelo propuesto por Szymanski y Kuypers, explicado a

continuacion.
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CAPITULO 5: METODOLOGIA

En base a lo expresado por Szymanski y Kuypers (1999), en el futbol, tal
como sucede en otras industrias, son la disponibilidad de recursos y la
efectividad con la que estos son utilizados, factores determinantes que influyen
significativamente en el resultado. Tomando esto en consideracion, es logico
analizar que dadas estas y otras variables, es posible predecir el comportamiento
de los clubes de futbol, Szymanski y Kuypers afirman que conociendo los
factores que determinan el desempefio deportivo se puede obtener una mejor
vision y entendimiento de la industria del futbol tanto a nivel de desarrollo del
equipo como en comparacion con sus rivales.

Es por ello que los autores plantean la existencia de dos relaciones
esenciales en este deporte. La primera es la relacién entre el desempefio
deportivo y el gasto en el sueldo de los equipos; mientras que la segunda es la
relacion entre los ingresos y el desempefio deportivo.

Para poder realizar el analisis de las variables se requiere primero una
evaluacion “Breusch-Pagan”, cuyo resultado determinara con que tipo de modelo
se ha de regresionar, si se escoge por un modelo de efectos fijos o aleatorios o
si se opta por un modelo de minimos cuadrados ordinarios agrupados, también
denominado Pooled OLS.

Fiallo (2017) realiz6 la evaluacion de descarte Breusch-Pagan, analizando
las variables deportivas para el caso de clubes colombianos, segun la cual, el
meétodo a utilizar para poder realizar las regresiones es el de minimos cuadrados
ordinarios agrupados; este método se aplicara en dos etapas, con el siguiente

uso de variables:

1) Primera etapa: Desempeno deportivo

Yie = B1+ BaXit + Bayie-1 + €
Donde,
v, = desempeiio deportivo
B, = intercepto

B, = Variable de gasto en sueldo
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X;: = equivale a la posicion del equipo i en la temporada t
Bsyir = rezago en un periodo del desempeio deportivo

e;; = error idiosincratico

2) Segunda etapa: Desempeiio financiero

Yie = B1 + B Xyt + B3Yie—1 + e
Donde,
Vi = Ingresos
B1 = Intercepto
B, = Variable de desempeiio deportivo
X;: = equivale a la posicion del equipo i en la temporada t
Bsyir = rezago en un periodo del desempefio deportivo

e;; = error idiosincratico

Luego de desarrollar estas ecuaciones podremos obtener un resultado
que demuestre el comportamiento de los clubes a nivel financiero. Lo que
permitira poder obtener una relacién en cuanto a qué tan influyente son los
ingresos obtenidos y los gastos realizados por los clubes en su desempefio
deportivo; siendo esto un factor clave que determinara el uso de un Fair Play
financiero y métodos de autorregulacion financiera, a fin de alcanzar la
profesionalizacion del deporte mas popular del pais.

En cuanto a la obtencion de la data necesaria para este trabajo de
investigacion se utilizara informacion extraida de los estados financieros de los
clubes concursados brindados por INDECOPI. Actualmente dicha informacion se
encuentra en espera de ser recibida al ya haberse realizado una nueva solicitud

de envio.
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CAPITULO 6: CONCLUSIONES

Como conclusiones preliminares del presente trabajo podemos apreciar
en base a los hechos estilizados y a la teoria desarrollada a lo largo del presente
trabajo, que existe una influencia y relacion entre la parte financiera de un club
de futbol y el desempeio deportivo que este pueda tener durante el campeonato,
y, sobre todo, sostenerlo a lo largo del tiempo. Lo mencionado previamente se
espera reforzar con la data al realizar las evaluaciones econométricas.

A su vez, proyectado hacia Tesis Il, ademas de las regresiones se plantea
la posibilidad de realizar una evaluacion teorica-practica acerca del problema
entre el principal y el agente, entendiéndose como un origen de un mal gobierno
corporativo que influye directamente en el desempefio deportivo de los clubes y,
de igual manera, en el desempefio financiero. Esto sera estudiado tomando
como objetos de estudios a los 3 principales clubes del pais: Alianza Lima,

Universitario de Deportes y Sporting Cristal.
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