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RESUMEN

La literatura existente sobre el mercado de fichajes de jugadores ha sido escasa hasta la década de los
noventa. En este periodo los modelos econométricos comenzaron a ser utilizados con el objetivo de
estimar el valor de mercado de los jugadores. Para este propésito se tomaban como referencia
determinadas variables relacionadas con caracteristicas de jugadores, clubes y otras variables de control.

La presente comunicacién utiliza el modelo econdmetrico concreto desarrollado en 1999 por Dobson y
Gerrard, completado por este dltimo en 2001. A partir del mismo, se estudia si la evolucion de la
industria del fatbol y el patrén de negocio de sus clubes tiene incidencia sobre la capacidad explicativa de
este modelo.
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1. INTRODUCCION

A partir del articulo pionero de Rottenberg (1956) hasta la década de los noventa, la literatura especifica sobre el
mercado de fichajes de jugadores no ha sido prolifica. Ya en la Gltima década del siglo XX los modelos
economeétricos han sido comenzados a ser utilizados para estimar el valor de mercado de los jugadores a partir
de variables relacionadas con determinadas caracteristicas de los jugadores, asi como otras circunstancias de los
clubes (su condicidn tanto de comprador como de vendedor) y otras variables de control.

Los trabajos de Carmichael & Thomas (1993), Carmichael, Forrest & Simmons (1997), Speight &Thomas
(1997) proporcionaron evidencias sobre los precios de los fichajes. Por su parte, Dobson & Gerrard (1999)
construyeron un modelo econométrico que fue posteriormente desarrollado por Gerrard (2001).

Seré precisamente este modelo el que sirva como base para la presente comunicacion al haber sido utilizado
como referencia para el estudio llevado a cabo. En concreto, el objetivo principal del trabajo consiste en
determinar si la evolucion de la industria del fatbol y el modelo de negocio de sus clubes tiene incidencia sobre
la capacidad explicativa del modelo anteriormente sefialado (el propuesto por Dobson & Gerrard).

2. METODOLOGIA

Para el estudio del mercado de fichajes de jugadores se procedié a su andlisis desde el conocido como “caso
Bosman’ debido a su repercusion en el derecho comunitario que supuso que la Union Europea de Asociaciones
de Futbol (UEFA) tuviera que cambiar normas fundamentales en esta materia y sus consecuencias posteriores.

La base de datos con la que se trabajo se centrd en aquellos jugadores con un precio de traspaso superior a los 10
millones de euros sin establecer ninguln tipo de restriccion geografica. Este limite monetario aseguraba el
trabajar con los traspasos méas elevados del mercado, al tiempo que permitia comprobar si el traspaso de los
jugadores mejor pagados se ven incrementados también por el valor de marca tal y como sostienen autores como
Garcia del Barrio & Pujol (2006).
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Bajo estas premisas, finalmente fueron 216 los fichajes de jugadores seleccionados para el estudio llevado a
cabo. Para su desarrollo se seleccionaron un total de 33 variables usadas con frecuencia en la literatura
especializada. Los datos fueron obtenidos de diferentes fuentes de informacién, fundamentalmente a través de
internet, siendo las dos principales los sitios web de Transfer Market (www.transfermarket.de) y Soccer
Asssociation (www.soccerassociation.com).

Las variables estudiadas se recogen en la tabla siguiente.

Tabla 1: Variables estudiadas

Variable Siglas
Nombre del jugador Jugdor
Precio de traspaso prec
Afo del traspaso afio
Clasificacion del jugador: estrella, internacional, promesa. rend
Puesto en que juega. rol
Edad en el momento del traspaso edad
Club comprador compra
Puntos UEFA del club en el momento del traspaso UEFA
Liga del club comprador p_compra
Club vendedor vende
Pertenencia a una de las 5 grandes ligas gran_liga
Liga del club vendedor p_vende
Pais de nacimiento del jugador p_nacimiento
Condicién internacional p_nhac2
Pais top en Europa prec_3cat
Top 50 de los traspasos mas caros top50
Rango de precio: 0-20, 20-35, >35 prec_prom
Club top15 en el ranking UEFA uefa 15
Rango de edad edad rec
Temporadas como profesional experiencia
Clasificacidn en la liga del club vendedor la temporada anterior | SELLPOS
Clasificacion en la liga del club comprador la temporada anterior | BUYPOS
Numero de partidos jugados la temporada anterior part last
Goles marcados la temporada anterior goles last
Numero de partidos como internacional n° intern
Goles marcados como internacional goles intern

Los modelos que se comprobaron fueron el propuesto por Dobson & Gerrard (1999) y su posterior desarrollo
por Gerrard (2001). Ambos usan el método de regresién multiple y emplean una aproximacién de precios
hedénicos mediante lo cual obtienen una adecuada bondad de ajuste (R® igual a 0.79 y 0.73, respectivamente).
Esto significa que las variables en estos modelos determinan de modo suficientemente representativo el precio
de traspaso de los jugadores.

El modelo de Gerard (2001) es un modelo de precios hedonicos. Aplicando esta técnica a los gastos de personal
yl/o a los derechos de traspaso de jugadores, como precios de mercado o precios observables (Vit en las
expresiones que figuran a continuacion), a partir de ellos, se pueden obtener los precios implicitos de las
caracteristicas de los jugadores que se seleccionen como predictores eficientes del rendimiento futuro de los
jugadores.

Gerrard justifica el uso de los precios hed6nicos basandose en la siguiente argumentacién: supone, en primer
lugar, que el valor de un jugador i en un momento determinado (t) depende de su rendimiento futuro, por tanto:

Vi,t=fv(qei,t)

donde gei,t representa el rendimiento futuro esperado. Este se puede estimar en funcion de las caracteristicas
observadas X1,... Xm del jugador i en un momento previo (t-1).

gei,t=fe(Xi,1,t-1,..., Xi,m,t-1)
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Sustituyendo la primera ecuacién en la segunda se obtendria que el valor de un jugador es funcion de las
caracteristicas que determinan su rendimiento futuro. Suponiendo una relacion lineal obtendriamos la ecuacién
del valor para un determinado jugador:

Vi,t=a0+alXi,1,t-1+...+amXi,m,t-1+ui,t

Las caracteristicas X1, t-1.... Xm, t-1 del jugador i son los predictores eficientes del rendimiento futuro esperado
del jugador y, en consecuencia, los determinantes del valor actual. Es importante destacar que en este modelo se
parte de caracteristicas ex ante. De manera que proporcionan un medio operativo de medir la capacidad del
jugador antes de comprobar su rendimiento en la temporada actual. No obstante, al emplear variables de
rendimiento de temporadas anteriores, en cierto modo, se supone que el comportamiento del jugador sera similar
en las venideras.

Los parametros al, ..., am representan los precios marginales implicitos de cada uno de los atributos del jugador.
Se asume que son constantes.

Se introduce el término independiente a0 para recoger aquellos factores que contribuyen al valor del jugador
pero que no se corresponden con ninguna caracteristica propia de él. Podria recoger las variaciones en el
mercado de jugadores a consecuencia de los cambios en la normativa — como ocurrié a raiz de la sentencia
Bosman- o a las restricciones que ha supuesto para el mercado de traspasos la crisis de las televisiones, etc.

El término ui,t representa el error tipico ligado a la estimacion del modelo por medio de la regresién de minimos
cuadrados. Algunos autores han propuesto la aplicacion de herramientas méas robustas que la de minimos
cuadrados. Por ejemplo, Yoo (2001) propone aplicar las minimas desviaciones absolutas y Janssen et al. (2001)
emplean minimos de los cuadrados de la mediana.

En este caso la variable dependiente la constituye el precio del traspaso, al tiempo que las variables explicativas
son, fundamentalmente, las empleadas en el modelo de Gerrard. Igualmente, se descartaron aquellas variables
gue no eran significantes en el modelo de estos autores.

Paralelamente se establecio una clasificacion de los jugadores de la siguiente manera:
e Cantera: jugadores que provienen de la cantera.
Promesas: jugadores jovenes que tienen proyeccion.

[ ]
¢ Internacionales: jugadores que han participado en partidos con su seleccion.
e Estrellas: jugadores que han ganado el FIFA World Player o el Balén de Oro.

Esta clasificacion se corresponde con los diferentes estadios que se producen en la carrera de un futbolista.

3. RESULTADOS
El principal resultado que se obtiene viene dado por el hecho de que la mayoria de las variables explicativas que
eran significativas diez afios atras han perdido, en la actualidad, esta propiedad a la hora de determinar su precio
de traspaso.

Por el contrario, solo las variables que se recogen en la tabla siguiente se mantienen como significativas:

Tabla 2: Variables significativas

Variable Correlacion | Significacion.
Edad 0,047 0,019
Posicion
compradora -0,244 0,014
Experiencia 0,257 0,026
Goles como
internacional 0,416 0,001

Sobre este particular deberia ser sefialado que, pese a lo que cabia esperar a priori, la variable “goles marcados
por un delantero” siguiese siendo significativa pero, al igual que otras muchas, no sucedi6 asi.



De este modo, y en comparacion con el estudio de Dobson & Gerrard, el poder explicativo es bajo (R? igual a
0.26). Como fue sefialado, esto viene motivado, entre otros factores, a que muchas de las variables significativas
para determinar el precio del traspaso han dejado de serlo.

No obstante, el bajo valor de R? se ve compensado por la circunstancia de que el presente estudio se basa en una
propuesta mas especifica y delimitada: la evolucion de la industrial y el modelo de negocio en relacion al precio
de traspaso.

4. CONCLUSIONES

La principal conclusién que puede ser extraida conduce a que la metodologia propuesta por Gerrard (2001)
aplicada al actual valor de mercado de los traspasos tiene un bajo poder explicativo cuando hablamos de fichajes
de alto nivel (sobre 10 millones de euros). Esto implica un cambio en las variables que afecta a las valoraciones
econdmicas de los jugadores y, por tanto, al comportamiento del mercado de fichajes.

Este estudio asume un cambio que pasa desde un sistema dual a uno tridimensional. Asi, ahora un jugador no
solo es un activo y un elemento productivo sino también un creador de valor de marcas. En algunos casos, esta
Gltima caracteristica explica buena parte del dinero pagado por el mismo.

Es por este motivo que aparece como sugerencia la necesidad de estimar la valoracion econdmica de los
jugadores teniendo presente su capacidad de crear valor para un club.
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