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Urheiluliiketoiminta on kehittynyt erittdin suureksi liiketoiminnaksi. Jalkapallo on maail-
massa seuratuin ja suosituin urheilulaji, jonka johdosta se on my0s liiketoiminnan saralla
suurin urheilulaji. Euroopassa seuratuimmissa sarjoissa liikkkuu valtavia rahasummia, minka

takia on tirke#d, ettd seurojen toiminta on mahdollista toteuttaa taloudellisesti jarkevasti.

Tamain kandidaatin tutkielman tavoitteena on tutkia kolmessa suuressa jalkapallosarjassa re-
surssien vaikutusta seurojen taloudelliseen ja urheilulliseen menestykseen. Tutkimus raja-
taan ajallisesti koskemaan viittd kautta, valilld 2015/2016-2019/2020. Tutkimuksessa hyd-
dynnetddn kvantitatiivisia tutkimusmenetelmiéd. Tutkimuksen teoreettinen viitekehys muo-
dostuu kestivén kilpailuedun ymmartamisen ympérille. Etenkin kestdvian kilpailuedun saa-

vuttamista tarkastellaan resurssipohjaisen nikemyksen kautta.

Tutkimuksen tulokset tukevat aiempia resurssipohjaisen nakemyksen tutkimuksen tuloksia,
silld selkedd yhteyttd ei resurssien ja kilpailuedun saavuttamisen vililld pystytty havaitse-
maan. Kuitenkin henkildstokuluilla havaittiin olevan yhteys urheilulliseen menestymiseen

kaikissa tutkimuksen sarjoissa.
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Sports business has become a large business. Football is the most watched and popular sport
in the world and because of that it is also the biggest in the terms of business possibilities.
In the most popular European leagues, there are huge sums of money involved which is why

it is important that the clubs can operate sustainably in the financial sense.

The aim of this bachelor’s thesis is to research the impact of resources on the financial and
athletic performance of clubs in three major European football leagues. The research period
is five seasons, from 2015/2016 to 2019/2020. This research is conducted using quantitative
research methods. The theoretical framework of this study is formed around understanding
sustainable competitive advantage. In particular, sustainable competitive advantage is exam-

ined through the resource-based view.

The results of this study support previous results of studies that have utilized the resource-
based view. As there were no clear links identified between resources and sustainable com-
petitive advantage. However, between employee expenses and athletic performance there

was a link identified in all the leagues in this study.
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1. Johdanto

Urheiluliiketoiminta on nykydén valtavaa liiketoimintaa, joka kasvaa jatkuvasti entistd
enemmadn. Urheilulitketoiminnassa litkkkuu todella suuria rahasummia. Vuonna 2019 kan-
sainvilisen urheiluliiketoiminnan litkevaihto oli noin 129 miljardia USA:n dollaria (Two
Circles 2020). Jalkapallo on maailmassa suosituin ja seuratuin urheilulaji ja on siten my0s
suurin laji litkketoiminnan kannalta (Shvili 2020). Euroopan niin sanotuiden top-5 sarjojen,
joihin kuuluu Englannin Valioliiga, Saksan Bundesliiga, Espanjan Laliiga, Italian Serie A ja
Ranskan Ligue 1, yhteenlaskettu liikevaihto oli koronapandemian runtelemallakin kaudella
2019/2020 noin 15,1 miljardia euroa (Deloitte 2021). Tama tutkimus tehdédén jalkapalloile-
van maailman kannalta tirkedna aikana, silld 2021 huhtikuussa 12 isoa eurooppalaista jal-
kapalloseuraa ilmoitti muodostavansa uuden suljetun sarjan. Uuden sarjan isoimpana perus-
teluna seurojen omistajat esittivdt nykyisten sarjajirjestelmien aiheuttamaa vaikeutta tuottaa
omistajien mielestd riittdvad taloudellista tulosta. (The Super League 2021.) Seurat lopulta
peruivat uuden sarjan perustamisen suuren vastustuksen mydtd, mutta jalkapalloliiketoimin-
nan mahdollisuuksia tulee kehittdd edelleen, jotta seurat pystyvét jatkossa toimimaan myos

taloudellisesti kannattavasti.

Yksi merkittava tekijad seurojen taloudellisen toiminnan kannalta on UEFAn eli Euroopan
jalkapalloliiton taloudellisen reilun pelin sddnnot. Ndissd sdédnnodissd médritelldén esimer-
kiksi, ettd seurojen tulee todistaa maksaneensa laskunsa ja, ettd seurojen tulee suhteuttaa
kulunsa liikevaihtoonsa. Sdintdjen tavoitteena on siis estid seuroja velkaantumasta liiaksi ja
myoOs estdd rikkaita omistajia kuluttamasta seuran liitkevaihtoon ndhden liiaksi. (UEFA
2015.) Toistaiseksi ndiden sdéntdjen toimivuus ei ole ollut kovin vakuuttavaa. Esimerkiksi
FC Barcelona joutui vuoden 2021 aikana vakaviin taloudellisiin ongelmiin tehtyéén kaudella
2020/2021 yli 500 miljoonan USA:n dollarin tappiot ja samaan aikaan seuralla on yli 1,5
miljardia USA:n dollaria velkaa (Poindexter 2021). Myds asetetut rangaistukset sdéntojen
rikkomisesta ovat ainakin toistaiseksi osoittautuneet lilan merkityksettomiksi. Esimerkiksi
Chelsea FC sai rangaistukseksi kyseisten sdantdjen rikkomisesta yhden kauden mittaisen

pelaajien hankkimiskiellon, jolla ei voi ndhdéd olleen seuran toimintaan juuri ollenkaan



negatiivisia vaikutuksia. Manchester City on seura, jolle asetettiin oikeasti merkittdva ran-
gaistus sddntdjen rikkomisesta. UEFA asetti rangaistukseksi kahden vuoden paisykiellon
Mestareiden Liigaan, joka olisi seuralle valtava taloudellinen menetys. (Banulescu 2020.)
Kuitenkin tdmékin rangaistus lopulta peruttiin ja jéljelle jdi rangaistukseksi vain noin 10
miljoonan euron sakot, jotka ovat seuran miljardoori omistajille jélleen mitdton rangaistus
(Conn 2020). Taloudellisen reilun pelin sddnnot ovat kuitenkin olleet my6s hyodyllisia, silld
vuonna 2011, kun sddnnot julkaistiin, oli eurooppalaisten seurojen yhteenlaskettu tappio
noin 1,7 miljardia euroa ja vuonna 2017 samojen sarjojen seurojen yhteenlaskettu tappio
olikin muuttunut noin 600 miljoonan euron voitoiksi (UEFA 2019). On siis tdrkedd, ettd

sadnnot ovat kaikille samat, jotta sadnndilld on oikeaa merkitysta.

On tirkedd, ettd urheilulitketoimintaa tutkitaan sen suuruuden ja ongelmien takia. Resurssi-
pohjainen ndkemys onkin mielenkiintoinen teoria, jonka pohjalta jalkapalloseurojen menes-
tystd voidaan tutkia. Tutkimus on tirked myos resurssipohjaisen nikemyksen nidkokulmasta,
silld vaikka kyseinen teoria on yleisesti hyvéksytty strategisen johtamisen alalla ei teoriaa
ole kuitenkaan empiirisilld tutkimuksilla pystytty tdysin vakuuttavasti perustelemaan (New-

bert 2007).

D’Oria, Crook, Ketchen Jr., Sirmon & Wright (2021) toteavat, etti resurssipohjainen teoria
on vilttdimdton ja hyodyllinen ndkemys, mutta ei kuitenkaan yksin riittdvi, jotta yritysten
resurssien ja menestyksen vilistd yhteyttd pystyttéisiin tdysin ymmaértdiméan. Néinkin tuo-
reen tutkimuksen esittdessa tillaisen véitteen on selvid, ettd ndkemyksen jatkovalidointi em-
piiristen tutkimusten avulla on vélttimatontd. Kuten Barney, Ketchen Jr. & Wright (2011)
toteavat, on resurssipohjainen teoria ollut saavuttamassa kypsyyden vaiheen elinkaaressaan,
joten on tdrkedd, ettd ndkemystd hyddynnetdin jatkossakin tutkimuksissa, jotta teoria sdilyy

elinvoimaisena.



1.1 Tutkimuksen aiheen taustoitus

Urheiluliiketoiminnan voi ndhdd eroavan yleisesti kisitetystd liitketoiminnasta siind mie-
lessd, ettd urheiluliiketoiminnassa ei taloudellista menestymisti ndhdé valttdmaétti ensisijai-
sena tavoitteena. Taloudellista menestystd ollaan valmiita uhraamaan, jotta saavutettaisiin
parempaa urheilullista menestysti. (Garcia-del-Barrio & Szymanski 2009; Dietl, Grossmann
& Lang 2011.) Tatd argumenttia tukee hyvin se, ettd useiden eurooppalaisten suurseurojen
omistajat ovat multimiljardoorejd, jotka ovat valmiita maksamaan kymmenié ja joissain ta-
pauksissa jopa satoja miljoonia euroja parhaista pelaajista (Doyle 2021; Goal 2021). Esimer-
kiksi Newcastle, joka on tdmin tutkimuksen kirjoittamisen hetkelld vaarassa pudota alem-
paan sarjaan, sai vuoden 2021 aikana taakseen valtavat rahamaérat, kun Saudi-Arabian kruu-
nunprinssi Mohammed Bin Salman investointirahastonsa kautta osti Newcastlen. Kyseisen
investointirahaston arvon on arvioitu olevan noin kuusinkertainen kaikkien muiden Valio-
liiga seurojen omistajien yhteenlaskettuun arvoon ndhden. On selvéd, etti tillaisella 320 mil-
jardin omaisuudella varustettu omistaja voi tuoda seuraan pelaajia, joiden avulla seuran me-
nestyminen on hyvinkin todennédkdisti. Se kuinka taloudellisesti kannattavaksi seuran toi-
minta muodostuu jdd néhtdviksi seuraavien vuosien aikana. (Salt 2021.) Urheilullisen me-
nestyksen priorisoinnille on olemassa my®ds tieteellistd perustetta. Rohde & Breuer (2016)
16ysivit tutkimuksessaan positiivisen yhteyden kansallisessa sarjassa parjdédmisen seké lii-
kevaihdon viélilld. Tama on tiysin loogista, silld esimerkiksi Valioliigassa kauden 2019/2020
kuusi eniten tv-tuloja saanutta seuraa olivat myos edellisen kauden kuusi parhaiten sijoittu-

nutta seuraa (PlanetFootball 2020).

Kilpailuedun saavuttaminen on méaérittava tekija yritysten menestyksen kannalta, ja kesta-
van kilpailuedun rakentumisen ymmaértdminen onkin strategisen johtamisen alalla ollut jo
todella pitkdén tutkimuksen kohteena (Porter 1985, 1; Barney 1991). Urheilussa kilpai-
luedun saavuttaminen suhteessa kilpailijoihin on hyvin merkittdvaa niin taloudellisesta kuin
myo0s urheilullisesta ndkokulmasta. Resurssipohjainen ndkemys on tdrked teoria kestdvédn
kilpailuedun muodostumisen ymmaértdmisessd, mutta kuten jo aiemmin todettiin ei sitd ole

empiirisesti tdysin vakuuttavasti pystytty perustelemaan (Barney 1991; Newbert 2007).



Resurssipohjaista ndkemystd on hyddynnetty myds urheiluliiketoiminnan tutkimuksessa.
Costa, Costa, Angelo & Moraes (2018) tutkivat resurssipohjaisen nikemyksen valossa, mi-
ten jalkapalloseurat kokevat kilpailuetunsa. He havaitsivat tutkimuksessa kolmella muuttu-
jalla olevan yhteyttd seurojen kokemaan kilpailuetuun. Ndmé muuttujat olivat brandin stra-
teginen johtaminen, kohderyhmille kohdistettavan viestinnédn strateginen johtaminen seki

kilpailun strateginen johtaminen.

1.2 Tutkimuksen tavoitteet

Tutkimuksen tavoitteena on kvantitatiivisia tutkimusmenetelmid hyddyntéen tutkia, miten
resurssit vaikuttavat jalkapalloseurojen taloudelliseen ja urheilulliseen menestykseen. Niita
vaikutuksia pyritddn tutkimaan pohjautuen teoriaan resurssipohjaisesta ndkemyksestd. Tut-

kimuksen tutkimuskysymys on seuraava:

Q: Miten resurssit vaikuttavat jalkapalloseurojen taloudelliseen ja urheilulliseen menes-

tykseen?

Yrityksen resurssit koostuvat resurssipohjaisen teorian luojana pidetyn Barneyn (1991) mu-
kaan kaikista yrityksen hallitsemista voimavaroista, joista hédn esittdd esimerkkeind muun
muassa yritykselld olevan tietotaidon sekd yrityksen omistamat varat. Jalkapalloseuroilla
tarkeimpind resursseina urheilullisen menestymisen kannalta voidaan pitdd seuran pelaajia
ja valmentajia. Tdmén takia tdsséd tutkimuksessa ensimméiinen resursseja kuvaava muuttuja
on henkilostokulut. Henkilostokulut eivit ole tdydellinen mittari kuvaamaan seuran resurs-
seja, mutta kuitenkin kayttokelpoinen mittari. Henkildstokulujen vajavaisuuksia resursseja
kuvaavana muuttujana kdyddin tarkemmin ldpi alaluvussa 3.1.2. Léhtokohtaisesti voidaan
olettaa, ettd mitd parempia pelaajat ja valmentajat ovat sitd enemmin heille joudutaan mak-
samaan. Toinen resursseja kuvaava muuttuja tutkimuksessa on vedonlyontikertoimet. Ve-
donlyontikertoimet kuvaavat arvioituja seurojen vilisid voimasuhteita, perustuen tietoon esi-
merkiksi seurojen tietotaidosta ja omistamista varoista. Mitd pienemmat kertoimet seuroilla

on, sitd parempina seurojen resursseja pidetddn ja sitd todenndkdisempdnd seuran



menestymistéd sarjassa pidetdén. Taloudellista tulosta mitataan tdssé tutkimuksessa tilikau-
den tuloksella, silld tdiméd mittari tuo selkeimmin esille sen, onko seurojen toiminta taloudel-
lisesti kannattavaa. Urheilullista menestystd mitataan tutkimuksessa seurojen kansallisen
sarjan sarjasijoituksella. Kansallisessa sarjassa menestyminen on paras mittari urheilulliselle
menestykselle tdssd tutkimuksessa, silld suurimmalla osalla seuroista ensisijaisena tavoit-
teena on kansallisessa sarjassa menestyminen. Vain pienelld osalla seuroista kansainvilisissa
sarjoissa menestymista voitaisiin pitdd yhté tarkedna tavoitteena. Liséksi malleissa hyodyn-
netddn litkevaihtoa ja seurojen listoilla olevien pelaajien lukumadrda lisddmaan tulosten luo-
tettavuutta. Ndiden olettamien pohjalta voidaankin muodostaa tutkimuksen ensimmadinen ja

toinen hypoteesi:

H1: Jalkapalloseurojen suuremmilla henkilostokuluilla on positiivinen vaikutus urheilul-

liseen menestykseen.

H2: Jalkapalloseurojen paremmilla vedonlyontikertoimilla on positiivinen vaikutus ur-

heilulliseen menestykseen.

Parempien resurssien oletettavasti tuoman paremman urheilullisen menestyksen kautta olisi
oletettavaa, ettd myds taloudellinen tulos paranisi. Toisaalta taas 1dhtokohtaisesti voidaan
ajatella parempien resurssien olevan seuralle myds kalliimpia eli ne kasvattaisivat seuran
kuluja. Parempien pelaajien tuoma parempi urheilullinen menestys kasvattaa luonnollisesti
tuloja niin palkintorahojen muodossa, kuin myds suurempien tv-tulojen muodossa ja myos
esimerkiksi oheistuotteiden kuten pelaajien pelipaitojen myyntituottojen kautta. Parempien
pelaajien muodostuessa seuralle hyvin tirkedksi tulonldhteeksi on heistd vaikea luopua,
koska tdma potentiaalisesti romahduttaisi tuloja. Ndin ollen on selvdd, ettd téllaisten pelaa-
jien kohdalla ollaan palkkoja helpommin valmiita nostamaan, joka luonnollisesti kasvattaa
seuran kuluja. On siis oletettavaa, ettd paremmat resurssit kylld kasvattavat liikevaihtoa,
mutta tilikauden tuloksen osalta asia ei olekaan niin yksinkertainen. Ndiden pohdintojen

pohjalta muodostuu tutkimuksen kolmas ja neljds hypoteesi:



H3: Jalkapalloseurojen suuremmilla henkildstokuluilla on positiivinen vaikutus talou-

delliseen menestykseen.

H4: Jalkapalloseurojen paremmilla vedonlyontikertoimilla on positiivinen vaikutus ta-

loudelliseen menestykseen.

Naitd neljad edelld esitettyd hypoteesia tutkitaan siis kvantitatiivisin menetelmin ja pyritdan
ndiden avulla toteamaan, onko resursseilla vaikutusta taloudelliseen ja urheilulliseen menes-
tykseen. Tutkimuksessa pyritddn myos tarkastelemaan resurssien vaikutuksien eroavaisuuk-

sia sarjojen valilla.

1.3 Tutkimuksen rajaukset

Tutkimus rajataan koskemaan kolmen eri sarjan joukkueita, jotka ovat pelanneet tarkastelu-
ajanjaksolla vihintdin yhden kauden sarjassa. Niméa kolme sarjaa ovat Englannin Valioliiga,
Espanjan Laliiga ja Italian Serie A. Tutkimukseen oli alun perin tarkoitus ottaa mukaan viela
neljés sarja, Saksan Bundesliiga, mutta Bundesliigan seurojen tilinpdétdstietoja oli heikosti
saatavilla, jolloin olisi sarjan aineisto jaényt hyvin vajavaiseksi. Tdmén takia paddyttiin Bun-
desliiga rajaamaan kokonaan tutkimuksen ulkopuolelle. Alkuperdinen neljdn sarjan rajaus
tehtiin UEFA:n (2021) eli Euroopan jalkapalloliiton ylldpitimédn maiden sarjojen vélisen
rankingin perusteella. Ajallisesti tutkimus rajataan viiden kauden mittaiseksi. Kaudelta
2020/2021 ei ole vield tutkimuksen suorittamisen aikana saatavissa riittdvisti seurojen tilin-

paédtostietoja, joten tutkimus rajataan kausiin 2015/2016-2019/2020.

1.4 Tutkimuksen rakenne

Tédma tutkimus koostuu viidestd padluvusta, joita ovat johdanto, teoreettinen viitekehys, tut-
kimusaineisto ja -menetelmat, tutkimuksen tulokset sekd johtopditokset. Johdannossa esi-

tellddn tutkimuksen aihetta, asetetaan tavoitteita ja rajauksia sekd mééritelldan tutkimuksen



tutkimuskysymys sekd hypoteesit. Johdannon jélkeen esitellddn tutkimuksen teoreettinen
viitekehys, jonka pohjalle tdma tutkimus muodostuu. Kolmannessa luvussa esitellddn tutki-
musaineistoa ja sen kerddmistd seké timén kerityn tilastollisen aineiston analysoinnissa hyo-
dynnettivid tutkimusmenetelmid. Neljdnnesséd luvussa esitellddn tutkimuksen tuloksia. Vii-
dennessé luvussa kasitellddn vield tutkimuksen térkeimpié tuloksia, pohditaan ndiden tulos-
ten merkitysté, reliabiliteettia seké validiteettia ja lopuksi vield pohditaan mahdollisia jatko-

tutkimuksen aiheita.



2. Teoreettinen viitekehys

Tutkimuksen teoreettinen viitekehys pohjautuu kestdvén kilpailuedun saavuttamisen ym-
martdmiseen, ja etenkin resurssipohjaiseen ndkemykseen timian ymmartdmisessd. Resurssi-
pohjaisen nikemyksen késittelyn lisdksi tarkastellaan tutkimuksen aiheen kannalta hyvin
tarkedd asiaa eli urheiluliiketoimintaa. Etenkin keskitytddn késittelemaén urheiluliiketoimin-
nan eroavaisuuksia yleisesti késitetystéd liiketoiminnasta. Jotta resurssipohjaista nakemysta
voidaan hyodyntda urheiluliiketoiminnan empiirisessé tutkimuksessa, on hyvin tirkedd ym-
martdd eroavaisuuksista urheiluliiketoiminnan seké perinteisen liiketoiminnan viélill4. Teo-
rian tarkastelu aloitetaan kuitenkin kestévin kilpailuedun tarkastelulla, silld keskittyyhdn re-
surssipohjainen ndkemys juuri kestiavén kilpailuedun saavuttamiseen resurssien avulla (Bar-

ney 1991).

2.1 Kestévi kilpailuetu

Porterin (1985, 3) mukaan kilpailuetu muodostuu pitkilti siitd arvosta, jonka yritys pystyy
luomaan ostajilleen. Kilpailuedun mahdollisia ldhteitd on yrityksessd lukemattoman paljon.
Kaikilla yrityksen osastoilla ja jopa tydntekijoilld voi ndihdd olevan oma roolinsa kilpai-
luedun muodostumisessa ja sen sdilyttimisessi. Porter (1985, 1-2) nikee, ettd kilpailustra-
tegian valinnan taustalla on kaksi selkedd kysymysti. Se, kuinka houkutteleva toimiala on
pitkdn ajan tuottojen nikokulmasta ja se kuinka suhteellinen kilpailuasema toimialan sisdlla
madrdytyy. Kumpikaan niistd asioista ei ole riittdva yksin tarkasteltuna, silld toimialalla,
jonka pitkédn ajan tuottomahdollisuudet ndyttdvat hyvéltd voi huono kilpailuasema silti joh-
taa huonoon tuottoon ja samaten hyvin kilpailuaseman saavuttaminen toimialalla, jossa tuot-
toja ei ole pitkalla aikavaililld tarjolla ei voi siltikddn luonnollisesti johtaa hyviin tuottoihin
(Porter 1985, 1-3). Porterin kilpailuedun tarkastelun yhtena yksinkertaistavana olettamuk-
sena on se, ettd saman toimialan sisilld toimivien yritysten strategiat ja resurssit, jotka ovat

relevantteja strategian toteuttamisessa ovat identtisid (Barney 1991).



Barney méérittelee kilpailuedun siten, etti yritykselld on kilpailuetua, kun se toteuttaa arvoa
tuottavaa strategiaa, jota samanaikaisesti ei yksikddn yrityksen kilpailija tai potentiaalinen
kilpailija hyodynna. Jotkut tutkijat ovat esittdneet, ettd kestava kilpailuetu on maaritelmalli-
sesti vain kilpailuetua, joka jatkuu pitkdn aikaa, mutta Barneyn mééritelmé ei perustu sa-
maan ideaan. Vaikkakin kestdvén luontoinen kilpailuetu voikin kestdi pitkén aikaa ei se ole
madrittava tekijd kestdville kilpailuedulle. Kestdvén kilpailuedun voi médritelld paremmin
siten, ettd yritykselld on kestidvéd kilpailuetua, kun se toteuttaa arvoa tuottavaa strategiaa,
jota samanaikaisesti ei yksikddn yrityksen kilpailija tai potentiaalinen kilpailija toteuta eika
ndma yritykset mydskddn pysty saavuttamaan samoja hyotyjd muita strategioita hyodynta-
maéllé. Se, ettd kilpailijat eivit pysty kestdvén kilpailuedun tuottamia hyodtyjd saavuttamaan
el tarkoita kuitenkaan, ettd kestdva kilpailuetu olisi ikuista. Erindiset muutokset esimerkiksi
yrityksen toimintaymparistossd voivat heikentdd kilpailuetua tuottaneen strategian tehoa.

(Barney 1991.)

Voidaankin sanoa, ettd yritykselld on kestdvad kilpailuetua silloin, kun se pystyy saavutta-
maan jatkuvasti parempaa menestystd kilpailijoihinsa nihden. Tdtd voidaan kutsua myos
ylituotoksi, ja sen voi ndhda olevan juurikin yrityksien tavoite. Ylituottojen muodostumisen
taustalla voidaan katsoa olevan kolme erilaista nakemysté. Niitd ovat 1) Ricardolainen yli-
tuotto, 2) monopoli ylituotto ja 3) Schumpeterilainen ylituotto. (Mahoney & Rajendran
1992.)

Ricardolainen ylituotto

Ricardolaisella ylituotolla tarkoitetaan sitd, ettd ylituottoa on mahdollista saavuttaa niukan
resurssin omaamisen kautta. Téllaisesta niukasta resurssista voidaan esittdd esimerkkind hy-
vin patevéi johtaja. Sitd voidaan pitdd niukkana ja ei-kopioitavana resurssina. Tdma siksi, ettd
vaikka kilpailijatkin voisivat hankkia hyvin pétevin johtajan, ei esimerkiksi hdnen henkild-
kohtainen urapolkunsa olisi verrattavissa toisen yrityksen niukkaan resurssiin. Ricardolaisen
ylituoton ldhteend voi olla myds epdvarmana pidettdva resurssin ainutlaatuisuus. Tallaisena
voidaan pitdd esimerkiksi yrityksen todella hyvdd mainetta. Hyvdn maineen voi luonnolli-
sesti kilpailijatkin saavuttaa, mutta sen saavuttamista ei voida suurienkaan investointien

kautta pitdd varmana. (Mahoney & Rajendran 1992; Montgomery & Wernerfelt 1988.) Téssi
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tutkimuksessa keskitytdin kestdavén kilpailuedun saavuttamisen mahdollisuuksiin resurssien
kautta. Niin ollen tdssd tutkimuksessa kestdvin kilpailuedun saavuttamisen taustalla néh-

ddin pitkalti Ricardolainen ylituotto.

Monopoli ylituotto

Monopoli ylituotolla taas tarkoitetaan sitd, ettd ylituottoa voidaan saavuttaa kilpailun rajoit-
tamisen kautta. Téllainen kilpailun rajoittuneisuus voi johtua esimerkiksi valtion kilpailun
rajoittamisesta tai yrityksen alan korkean aloituskustannuksen kautta, jolloin kilpailijoiden

on vaikea padsté alalle sisdéin kustannustehokkaasti. (Mahoney & Rajendran 1992.)

Pédsarjoissa olevien joukkueiden méérin ollessa rajattu ja sinne paddsemisen olevan hyvin
sddnneltyd voisi ndhda péaisarjajoukkueiden nauttivan monopoliylituottoja. Toisaalta kuka
tahansa voi perustaa jalkapalloseuran ja pyrkid nostamaan joukkueen péisarjatasolle. Kui-
tenkin on ehdottomasti selvid, ettd vaikka alan aloituskustannus ei varsinaisesti ole korkea,
vaatii padsarjatasolle nouseminen niin suuria investointeja, ettd timén toteuttaminen kustan-
nustehokkaasti on hyvin vaikeaa. Tdssd tutkimuksessa ylituottojen saavuttamista ei tarkas-
tella kuitenkaan monopoliylituottojen kautta, tutkimuksen kohdistuessa pédédasiassa juurikin

vain padsarjan tarkasteluun.

Schumpeterilainen ylituotto

Schumpeterilaisella ylituotolla tarkoitetaan siti, ettd ylituottoa on mahdollista saavuttaa yrit-
tdjamaiselld riskin ottamisella, tilanteessa, jossa toimintaympériston voi nihdé olevan epé-
vakaa. Yritykselle on siis mahdollista saavuttaa ylituottoa sellaisten innovatiivisten ratkai-
sujen avulla, joihin ei kilpailijat ainakaan samalla aikavélilld kykene. (Mahoney & Rajen-

dran 1992; Landesmann 2015, 187-188.)

Jalkapallossa Schumpeterilaisen ylituoton saavuttamisen voisi ndhda olevan mahdollista esi-
merkiksi aiemmin hyddynnetyistd pelitaktiikoista hyvin poikkeavien taktiikoiden kautta.

Yleisesti on ndhty esimerkiksi Tanskan vuoden 1992 Euroopan mestaruuden olleen
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mahdollinen hyvin poikkeavan taktiikan hyddyntdmisen kautta (Football Iconic 2021). Tél-
laisen yrittdjamaisen riskin ottamisen kautta oli siis ainakin tissd tapauksessa mahdollista
saavuttaa kilpailuetua. Téssd tutkimuksessa ei varsinaisesti pureuduta Schumpeterilaisiin
ylituottoihin, timin ollessa tdmén tutkimuksen rajausten ulkopuolella. Tulosten tulkinnan
yhteydessd on syytéd kuitenkin pohtia, onko kilpailuedun saavuttaminen resurssien ansiota

vail mahdollisesti ndiden resurssien yrittdjamaisen organisoinnin ansiota.

Teece, Pisano & Shuen (1997) kehittivit dynaamisten kyvykkyyksien teorian. Teorian ke-
hittdmisen taustalla he esittidvit olleen sen, ettd strategisen teorian alalla on runsaasti teori-
oita, joiden avulla selitetdén jo olemassa olevan kilpailuedun siilyttamistd, mutta alalla ei
ole kunnolla onnistuttu selittiméén sitd, miten yritykset muodostavat kilpailuetua nopeasti
muuttuvassa toimintaymparistossa. Teece et al. (1997) méérittelevit dynaamiset kyvykkyy-
det yrityksen kyvyksi integroida, rakentaa ja uudelleen jarjestelld yrityksen sisdistd ja ul-
koista osaamista vastaamaan nopeasti muuttuvan toimintaympariston vaatimuksiin. Kilpai-
luedun saavuttamisen ei siis ndhdd perustuvan yrityksen omaamien resurssien varaan vaan
sithen, kuinka hyvin yritys kykenee néitd resursseja uudelleen organisoimaan vastaamaan
muuttuvaan toimintaymparistoon. Néin ollen voidaankin néhdi, ettd dynaamisten kyvyk-

kyyksien teoria on pitevd Schumpeterilaisen ylituoton saavuttamista tarkasteltaessa.

Eisenhardt & Martin esittdvdt oman midritelménsd dynaamisille kyvykkyyksille, joka on,
ettd dynaamiset kyvykkyydet ovat niitd yrityksen organisatorisia ja strategisia rutiineja,
joilla yritys pystyy resursseista muodostamaan uudenlaisia muuttuvaan toimintaymparistoon
soveltuvia resurssien kombinaatioita. He nikevit, ettd dynaamisten kyvykkyyksien ndkemi-
nen suoraan VRIN ominaisuuksina ja timén johtaminen kilpailuedun saavuttamiseen johtaa
védriin johtopéétoksiin, koska dynaamiset kyvykkyydet ovat osin yhtendisid yritysten valilla
el resurssipohjaisen ndkemyksen olettama resurssien epayhtendisyydesti yritysten valilla to-
teudu. Siten dynaamiset kyvykkyydet itsessdédn eivét ole kestdvén kilpailuedun ldhde vaan
dynaamisten kyvykkyyksien nopeampi ja nokkelampi hyddyntdminen on kestévin kilpai-

luedun potentiaalinen ldhde. (Eisenhardt & Martin 2000).
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2.2 Resurssipohjainen ndkemys

Resurssipohjainen nidkemys on perdisin vuodelta 1991, jolloin Barney lanseerasi teorian ar-
tikkelissaan ’Firm resources and sustained competitive advantage”. Ennen Barneyn artikke-
lia oli resurssien vaikutusta yrityksen saavuttamaan kilpailuetuun jo tutkittu, mutta vasta
Barney lanseerasi varsinaisen resurssipohjaisen nikemyksen. Barney et al. (2011) mainitse-
vat merkittdvind tekijoind resurssipohjaisen ndkemyksen syntymisen takana Penrosen
(1959) teoksen, Lippmanin & Rumeltin (1982) teoksen, Wernerfeltin (1984) teoksen sekéa
Dierickxin & Coolin (1989) teoksen. Kaikkien ndiden teosten ideat ndkyviat Barneyn resurs-
sipohjaisessa ndkemyksesséd. Esimerkiksi Lippman & Rumelt (1982) esittelivét vaikean ko-
pioitavuuden ja siihen liittyvin resurssin ja kestivin kilpailuedun saavuttamisen epéselvén
yhteyden konseptit, joista tuli myohemmin merkittdva osa resurssipohjaista teoriaa. Werner-
felt (1984) esitteli jo termin resurssipohjainen nédkemys ja korosti ideaa siitd, ettd tulisi kes-
kittyd ennemmin yrityksen resursseihin kuin sen tuotteisiin. Kuitenkin hén tunnisti jo artik-
kelissaan, ettd tdmé artikkeli oli vain alustava tyo erittdin laajasta aiheesta. Taten Barney

onkin helppo ndhda ja yleisesti ndhdédédnkin resurssipohjaisen nikemyksen luojana.

Barney néki, ettd aiemmin tutkimuksissa oli keskitytty liiaksi vain yritykselle ulkoisten uh-
kien ja mahdollisuuksien tarkasteluun ja siten resurssipohjainen ndkemys keskittyykin tar-
kastelemaan yrityksiéd nédiden sisdisten vahvuuksien ja heikkouksien kautta. Resurssipohjai-
sen ndkemyksen perusideana on, ettd kaikilla yrityksilld ei ole eikd ole mahdollisuutta omis-
taa samoja resursseja, jolloin resurssit voivat tarjota yrityksille kilpailuetua toisiinsa ndhden.
Aiemmin tutkimuksissa oli tehty yksinkertaistuksia, jotka ovat ristiriidassa resurssipohjaisen
nidkemyksen kanssa. Ndma yksinkertaistukset ovat: 1) saman toimialan sisdlld toimivilla yri-
tyksilld on identtiset resurssit, ja yrityksien strategiat ovat myo0s identtisid ja 2) jos resurssien
epdyhtendisyytta esiintyy toimialan sisélld, korjaantuu asia nopeasti, silld resursseja voi kuka
vain hankkia. Resurssipohjaisessa ndkemyksessd ndmé olettamukset kumotaan ja korvataan
kahdelle olettamuksella, jotka ovat: 1) resurssit, joita yritykset toimialan sisilld hallitsevat
voivat olla epdyhtendisid ja 2) resursseja ei voi mikd vain yritys hankkia itselleen, ainakaan

lyhyellé aikavililld. (Barney 1991.)
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2.2.1 VRIN

Jotta resurssin avulla voitaisiin saavuttaa kestdvéa kilpailuetua, tulee sen tayttéa tiettyja kri-
teerejd. Resurssin tulee olla yritykselle arvokas, sen tulee olla harvinainen, sen tulee olla
vaikeasti kopioitavissa ja sen ei tule olla korvattavissa. Ndma neljd ominaisuutta muodosta-
vat niin sanotut VRIN-attribuutit. Ndiden neljin ominaisuuden kautta on hyvé tarkastella
empiirisessd tutkimuksessa resurssin mahdollisuuksia johtaa kestdvédn kilpailuetuun, silld
jos kaikki ehdot eivit tidyty ei resurssin avulla voida saavuttaa kestivai kilpailuetua. (Barney
1991.) Seuraavaksi avataan enemmain, milld perusteilla resurssin voidaan sanoa omaavan

néitd ominaisuuksia.

Arvokas (Valuable)

Yrityksen omistaman resurssin tulee olla arvokas, jotta sen avulla voidaan mahdollisesti saa-
vuttaa kestévaa kilpailuetua. Jotta resurssia voi pitidd arvokkaana tiytyy sen tuoda yritykselle
mahdollisuuksia toteuttaa tehokkaampia strategioita. SWOT-malli esittédd, ettd yritykset pys-
tyvidt parantamaan menestymistdin vain, jos heidén strategiansa hyddyntivat mahdollisuuk-
sia tai kumoavat yritystd kohtaavia uhkia. Jotta resurssin avulla siis olisi mahdollista saavut-
taa kestdvaa kilpailuetua tulee sen olla hyddyllinen yrityksen mahdollisuuksien hyodynta-
misessd tai tulee sen olla hyddyllinen yritystd kohtaavien uhkien kumoamisessa. (Barney

1991.)

Priem & Butler (2001) esittévit resurssipohjaista teoriaa arvioivassa artikkelissaan, ettd Bar-
neyn edellisessd kappaleessa esitetty arvokkaan resurssin mééritelmé on hyvin ongelmalli-
nen. Barneyn madritelméssd ongelmallisena ndhdédédn se, ettd resurssi on arvokas, kun se
hy6dyntdd mahdollisuuksia tai kumoaa uhkia. Tama tarkoittaa sitd, ettd resurssin arvokkuus
on markkinaymparistdsté riippuvainen. Eli markkinaympéristd méérittelee sen, onko yrityk-
sen tietty resurssi arvokas. Tdméhén tarkoittaa kidytdnnossé sitd, ettd resurssiperusteinen na-
kemys ei pysty méérittimain resurssin arvokkuutta vaan resurssin arvokkuuden mééritelmé
on tdysin ndkemyksen ulkoisista asioista riippuvainen. Tamaé tarkoittaa sité, ettd jos tuote-
tai asiakastekijat muuttuvat, muuttuu samalla resurssin arvo, miké johtaisi resurssipohjaista

nikemystd hyddyntdvien tutkimusten epdmaddrdisyyteen, ainakin jos ndmi tekijét



14

muuttuisivat jatkuvasti. Toisin sanoen resurssipohjainen nidkemys kisittelee néité tekijoita
vakioina, mikd kdytdnnossé tarkoittaa sitd, ettd resurssipohjainen nidkemys yksinkertaistaa
strategista tutkimusta. Tdma oli asia jota Barney resurssipohjaisella ndkemykselld juuri ha-

lusi korjata. (Priem & Butler 2001.)

Barney (2001) vastasi Priemin ja Butlerin esittdméén kritiikkiin, ja vaikka hin myo6ntaikin
artikkelissaan, ettd resurssin arvokkuuden parametrit eivit olleet tdysin méériteltyjéd, on hin
pitkélti eri mieltd Priemin ja Butlerin kanssa. Koska Barneyn (1991) artikkelissa resurssin
arvokkuus on markkinaympériston maarddma, Barneyn (2001) mukaan on tiysin luonnol-
lista, ettd resurssin arvokkuuden mairitelma ei ole tdydellinen. Liséksi Barney (2001) esittdi,
ettd vuoden 1991 artikkelissakin esitetdén resurssin arvokkuuden méarittimiseen tirkeitd ar-
gumentteja. Esimerkkind hén esittia, ettd vuoden 1991 artikkelissa osoitetaan, etti resurssin

arvokkuus tulee méarittaa yrityksen kilpailuympéristoon péatevien mallien avulla.

Harvinainen (Rare)

Jotta resurssin avulla voidaan saavuttaa kestdvaa kilpailuetua, tulee sen olla harvinainen.
Kilpailuetuahan yritys saavuttaa juuri silloin, kun se toteuttaa strategiaa, jota muut yritykset
tai ainakaan liian moni muu yritys ei toteuta. Jos liian monella yritykselld olisi kdytdssdén
samaiset resurssit pystyisivit ne hyddyntdmdin néitd resursseja samalla tavalla, jolloin yk-
sikddn yritys ei pystyisi saavuttamaan kilpailuetua toisiinsa ndhden. Se kuinka harvinainen
resurssin tulee olla eli kuinka monella yritykselld sama resurssi voi olla hallussa, jotta sen
avulla voisi saavuttaa kestavaa kilpailuetua ei ole tdysin selkedd. Kuitenkin kunhan yritysten
maérd on pienempi kuin yritysten médré, joka johtaisi tdydelliseen kilpailuun alalla on re-

surssin avulla mahdollista saavuttaa kilpailuetua. (Barney 1991.)

Barney esittdd vield sellaisen huomion, ettd resurssin ollessa tidysin ainutlaatuinen on helppo
ndhda sen tuottavan kilpailijoihin ndhden kilpailuetua ja tall6in myos resurssilla on selkedsti
mahdollisuus olla kestidvén kilpailuedun 1dhde. Kuitenkaan tiysin uniikkikaan resurssi ei voi
olla kestdvén kilpailuedun eikd edes kilpailuedun ldhde, jos se ei tdytd muita VRIN-kehyk-

sen vaatimuksia. Onhan esimerkiksi helppo ndhdé, ettd vaikka resurssi olisi tdysin uniikki,
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mutta se ei olisi yritykselle arvokas ei se tuota kilpailuetua kilpailijoihin ndhden. (Barney

1991.)

Vaikeasti kopioitavissa (Imperfectly imitable)

Jotta resurssin avulla voidaan saavuttaa kestévid kilpailuetua, tulee sen olla vaikeasti kopi-
oitavissa eli yritykset, joilla ei ole resurssia hallussa eivét voi mydskéén sitd hankkia. Yri-
tyksen resurssit voivat olla vaikeasti kopioitavissa kolmesta eri syysté: 1) yrityksen mahdol-
lisuus saavuttaa tietty resurssi riippuu ainutlaatuisista historiallisista olosuhteista, 2) resurs-
sin ja kestdvin kilpailuedun saavuttamisen vélinen yhteys on epéselva tai 3) resurssi, joka
johtaa kilpailuedun saavuttamiseen on sosiaalisesti vaikeasti ymmarrettdvad (Dierickx &

Cool 1989). Seuraavaksi avataan néitd kolmea edellytystd enemmén.

1) Ainutlaatuiset historialliset olosuhteet

Barney (1991) esittdd, ettd resurssin hankkiminen ja hyddyntdminen on riippuvaista
ajasta ja paikasta. Eli, koska resurssin hankkiminen on riippuvainen tietysti ajasta ja pai-
kasta historiassa, on resurssin siten nahtdva olevan vaikeasti kopioitavissa. Yrityksen on
siis oman uniikin historiansa kautta mahdollista saada haltuunsa ja hyddyntdé resursseja
tavalla, jota yritykset, jotka eivdt samanlaista historiallista polkua ole kulkeneet pysty

toistamaan, ainakaan helposti. (Barney 1991; Hart 1995.)

2) Epdselvd yhteys resurssin ja kestdvdn kilpailuedun saavuttamisen vdlilld

Epéselva yhteys resurssin ja kestdvén kilpailuedun saavuttamisen vélilld tarkoittaa sité,
ettd se miten resurssi johtaa kestédvén kilpailuedun saavuttamiseen ei ole kenenkddn toi-
mesta ymmarretty tai se on ymmarretty hyvin epéselvésti. Epdselvd yhteys johtuu usein
siitd, ettd resurssi on niin sanotusti ndkyméton ja on taitoon ja ihmisiin perustuva. Kiy-
tdnnossa talla tarkoitetaan sitd, ettd resurssi muodostuu tekemisen kautta eli kokemus
asian tekemisestd on madrittdva tekijd. Jotta epdselvéd yhteys voi olla kestdvén kilpai-
luedun ldhde, ei mydskéén yritys, jolla kestdvéd kilpailuetua on, voi ymmartda resurs-

sinsa ja kestdvén kilpailuedun viélistd yhteyttd. Tamé sen vuoksi, ettd pitkdlla aikavalilla
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tdméd ymmairrys vuotaisi kilpailijoillekin, esimerkiksi kilpailijan rekrytoidessa tyonteki-
jén resurssin omaavasta yrityksestd, jolloin ei resurssi enédé olisi kestdvin kilpailuedun

lahde. (Barney 1991; Hart 1995.)

3) Resurssin sosiaalisesti vaikea ymmdrrettivyys

Resurssin sosiaalisesti vaikealla ymmarrettdvyydelld tarkoitetaan sitd, ettd resurssin
taustalla on sosiaalisesti vaikeasti ymmarrettdva ilmio, jota yritys ei pysty systemaatti-
sesti hallitsemaan, eiké tidysin vaikuttamaan sen muodostumiseen. Kéytdnnossa tdma tar-
koittaa sité, ettd kellddn ei ole riittdvaa tietdmystd resurssin muodostumisen taustoista,
jotta olisi resurssin hyotyja mahdollista kopioida. Téllaisista tilanteista esimerkkeind voi-
daan esittdd johtoportaan véliset henkilosuhteet tai alihankkijoiden keskuuteen muodos-

tunut yrityksen hyvd maine. (Barney 1991; Hart 1995.)

Ei-korvattavissa (Non-substitutable)

Jotta resurssin avulla voidaan saavuttaa kestidvéa kilpailuetua resurssin ei tule olla korvatta-
vissa. Resurssin voi sanoa olevan korvattavissa, jos on olemassa samantyylinen resurssi,
joka ei ole harvinainen eikd vaikeasti kopioitavissa, jonka avulla on mahdollista toteuttaa
samanlaista arvoa tuottavaa strategiaa kuin alkuperdisen resurssin avulla. Resurssin voi
ndhdé olevan korvattavissa sellaisessakin tilanteessa, jossa korvaava resurssi ei ole tdysin
samanlainen alkuperdisen resurssin kanssa. Esimerkki tillaisesta tilanteesta on hyvin péteva
yrityksen johto, jota kilpailija ei voi kopioida, mutta yrityksen patevankin johdon on ndhtava
olevan korvattavissa muilla pétevilld johtajilla, jotka pystyvit saavuttamaan samat strategi-

set tavoitteet kuin alkuperdinen johto. (Barney 1991.)

2.2.2 Resurssipohjaisen ndkemyksen kritiikki

Koska resurssipohjaista ndkemystd ei ole empiirisesti kovinkaan hyvin pystytty validoi-
maan, kuten Newbert (2007) toteaa, on tdysin luonnollista, ettd nikemysta kohtaan esitetdén

paljon kritiikkid. Merkittidvid teoksia téssd kontekstissa on esimerkiksi Priemin & Butlerin
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(2001) teos, jonka esittdimédn kritiikkiin Barney (2001) suoraan vastasikin, Newbertin

(2007) teos sekd Armstrongin & Shimizun (2007) teos.

Priem & Butler (2001) arvioivat artikkelissaan resurssipohjaista ndkemysti kahdesta néko-
kulmasta. 1) onko resurssipohjainen nidkemys luokiteltavissa teoriaksi? ja 2) onko resurssi-
pohjaisella nikemykselld mahdollisuus olla hyddyllinen strategisen johtamisen ymmartdmi-
sessd? Ensimmadistd ndkokulmaa tarkasteltiin sen kautta, ettd onko resurssipohjaisen néke-
myksen lainomaiset viitteet, 1) yleistettdvid ehtoja, 2) empiriaan pohjautuvia ja 3) véltta-
mattomid. Yleistettdvid ehtoja Barneyn (1991) resurssipohjainen nidkemys sisdltdd. Esimer-
kiksi, jos resurssi tidyttdd VRIN vaatimukset on kyseinen resurssi potentiaalinen kestavéin
kilpailuedun ldhde. Empiriaan pohjautuvuus taas on ndhty ongelmallisena, silld Barneyn
(1991) mééritelmét ovat osin madritelmallisesti tosia, eivdtka siis siten tdytd ensimmadisen
kohdan vaatimuksia. Maaritelmien ollessa méaritelméllisesti tosia ei empiirinen testaaminen
ole mahdollista, jolloin resurssipohjainen ndkemys ei tiytd teorian vaatimuksia. Resurssi-
pohjaisen ndkemyksen médritelmien heikkouksien johdosta mydskédén kolmas ehto ei tdyty,
silld ehto vaatii vélttimétontd syy-seuraussuhdetta, kuten VRIN ominaisuudet omaava re-
surssi johtaa kestdvén kilpailuedun saavuttamiseen. Tdtd ei kuitenkaan juuri médritelmien

epamédrdisyyden takia voida empiirisesti tutkia. (Barney 1991; Priem & Butler 2001.)

Resurssipohjaisen ndkemyksen hyoddyllisyys strategisessa johtamisessa on ongelmallista
osin juuri edelld esitetyn takia, eli resurssipohjaisen ndkemyksen ollessa teorian médritelméan
ulkopuolella ei sen voi ndhdé tuottavan ymmarrysté strategisesta johtamisesta. Teorian tulisi
olla my0s kéyttokelpoinen kdytdnnén hyoddyntdmisessd. Barney (1991) madrittelee kylla
mitd ominaisuuksia resurssilla tulee olla, jotta kestiviai kilpailuetua voi saavuttaa, mutta pel-
kistddn ndiden ominaisuuksien médrittdiminen ei kiytdnnossd ole hyddyllistd. Resurssien
madritelméan laajuus on myds nidhty ongelmallisena. Barney (1991) méérittelee yrityksen re-
surssit kdsittdmain kaiken mité yritys hallitsee ja pystyy toteuttamaan strategiaansa timén
avulla. Tdma4 aiheuttaa luonnollisesti resurssien mittaamiseen vaikeuksia, kun ldhes kaikkea
voidaan pitéd yrityksen resurssina. Myos resurssipohjaisen ndkemyksen sisdltamét yksinker-
taistavat olettamukset tuotemarkkinoista ovat ongelmallisia nikemyksen hyddyllisyyden

kannalta. Resurssin arvokkuuden mééritelmé on myds Priemin & Butlerin mukaan hyvin
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ongelmallinen. (Priem & Butler 2001.) Arvokkuuden mééritelman ongelmallisuutta kisitel-

tiin laajemmin jo edelld VRIN ominaisuuksien méérittdimisen yhteydesséa.

Edelld esitettiin paljon Priemin & Butlerin (2001) esittiméé kritiikkid resurssipohjaista ni-
kemysta kohtaan, mutta he kuitenkin toteavat, ettd vaikka resurssipohjainen ndkemys ei tdy-
tdkdin teorian vaatimuksia on silléd tulevaisuudessa timé status mahdollista saavuttaa. Priem
& Butler (2001) nikevét myds, ettd jatkuvan tyon kautta voi resurssipohjainen nakemys olla
jatkossa myo6s hyvin hyddyllinen ndkemys strategisen johtamisen alalla. Barney (2001) vas-
tasi Priemin ja Butlerin esittimaén kritiikkiin. Artikkelissaan hdn néki osan Priemin ja But-
lerin ndkemyksistd olevan pétevid, mutta osasta hédn oli hyvinkin eri mielti. Kritiikki siité,
ettd Barneyn (1991) méiiritelmét ovat méaéritelmallisid totuuksia ei ole Barneyn (2001) mie-
lestd patevd argumentti, vaikka hin myontdékin, ettd méaritelmien tarkempi paremetrisointi
olisi alkuperiisessa artikkelissa ollut jarkevaa. Resurssien laajan mééritelmén Barney (2001)
nidkee olleen ongelmallinen ja nikisi sen tarkemman mééritelmén olevan hyddyllinen jat-

kossa.

Newbert (2007) ja Armstrong & Shimizu (2007) ovat tehneet merkittdvén tyon resurssipoh-
jaisen nikemyksen empiirisessé tutkimuksessa. Newbert (2007) hyddynsi review artikkelis-
saan 55 tutkimusta, jotka testasivat resurssipohjaista nikemystd empiirisesti ja Armstrong &
Shimizu (2007) hyddynsivdt omassa review artikkelissaan 125 tutkimusta. Tuloksissaan
Newbert (2007) havaitsi, ettd vain hieman yli puolet arvioiduista testeisté tuki resurssipoh-
jaista ndkemysté ja, ettd riippuen selittdvistd tekijoistd timén tuen osuus vaihteli huomatta-
vasti. Merkittdvad empiiristd tukea resurssipohjaiselle ndkemykselle Newbert (2007) ei siis
16ytanyt ja tulokset viittaavatkin siithen, ettd staattisten resurssien sijaan esimerkiksi yrityk-
sen resurssien organisoinnilla on enemmaén yhteytté kilpailuedun saavuttamiseen. Myoskéan
Armstrong & Shimizu (2007) eivét havainneet merkittdvaa empiiristd tukea resurssipohjai-
selle ndkemykselle, ja samaten kuin Newbert he havaitsivat my0s hydodynnettivien selitti-

vien muuttujien vaikuttavan merkittavasti havaittavaan tukeen.
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2.3 Urheiluliiketoiminta ja resurssipohjainen nédkemys

Seuraavissa alakappaleissa kasitellddn ensin urheiluliiketoiminnan eroavaisuuksia yleisesti
kasitetysta liiketoiminnasta, jonka jidlkeen sovelletaan resurssipohjaista nikemysté urheilu-
litketoimintaan. Lisdksi esitellddn lyhyesti muutaman resurssipohjaista ndkemysté urheilu-

litketoiminnassa hyddyntidneen tutkimuksen tuloksia.

2.3.1 Urheiluliiketoiminta

Urheiluliiketoiminta eroaa selkeimmin yleisesti kasitetystd liiketoiminnasta sen tavoitteiden
kautta. Yleisesti késitetyssa liikketoiminnassa tavoitteena on voiton tuottaminen omistajille,
kun taas urheiluliiketoiminnassa tavoitteena on myds urheilullinen menestys. Tarked tarkas-
teltava kysymys onkin se, ettd kumpaa menestymismittaria urheiluseurat preferoivat. Seki
Dietl et al. (2011) ettd Stevens (2018) esittavét tutkimuksia niin sen puolesta, ettd urheilu-
seurat maksimoivat taloudellista menestysti kuin sen puolesta, ettd seurat maksimoivat ur-
heilullista menestystd. Kuitenkin empiiristd ndyttod on etenkin sen puolesta, ettd kumpaa-
kaan edelld mainituista ei varsinaisesti maksimoida vaan ollaan valmiita uhraamaan toista,

jotta voidaan saavuttaa toista. (Dietl et al. 2011; Stevens 2018.)

Garcia-del-Barrio & Szymanski (2009) havaitsivat tutkimuksessaan urheiluseurojen prefe-
roivan enemman urheilullista menestystd. Yhtend mahdollisena tekijdné he nikevét sen, etta
seurojen omistajat ovat valmiita kestimaan tappioita urheiluliiketoiminnassaan, silld heilld
on muita tulon tuottamiskeinoja. Tdméa on varmasti, joiltain osin tdysin totta, silld kuten
ailemmin todettua, ovat useiden seurojen omistajat todella rikkaita tarkoittaen, etti edes ur-
heiluliiketoiminnan mittakaavassa suuret tappiot eivét hetkauta heiddn henkilokohtaista ta-
loustilannettaan. Toisena mahdollisena selittdvina tekijana tunnistettiin se, ettd taloudellisen
voiton maksimointi strategiana hyvin todennékoisesti johtaisi seuran huonompaan urheilul-
liseen menestykseen ja siten sarjatason alenemiseen. Tama luonnollisesti tarkoittaisi talou-
dellisen menestymisen mahdollisuuksien selkedd heikkenemisté, jolloin voidaankin ajatella

urheilullista menestystd maksimoivalta ndyttidvin strategian olevan oikeasti taloudellisen ja
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urheilullisen menestymisen vélisen suhteen optimointia. (Garcia-del-Barrio & Szymanski

2009.)

2.3.2 Resurssipohjainen nakemys urheiluliiketoiminnassa

Resurssipohjaisen nidkemyksen hyddyntdmisessd urheiluliiketoiminnassa on tirkedd ym-
martdd urheiluseurojen resursseja. Urheiluseurojen menestymisen kannalta tirkeimpina te-
kijoind voidaankin pitdd pelaajia ja valmentajia. Kuvassa 1 esitetddn, kuinka ndmaé resurssit
soveltuvat Barneyn (1991) VRIN-kehykseen. Pelaajat ja valmentajat ovat arvokkaita resurs-
seja seuroille, silld ilman heitd ei seuralla ole toimintaa ja mitd parempia pelaajat ja valmen-
tajat ovat sitd parempaa menestystd on syytd odottaa. Huippupelaajat ja -valmentajat ovat
harvinaisia resursseja, silld heiddn mdirénsd on hyvin rajattu, silld huipulle pddseminen on
kombinaatio kyvykkyytté ja kovaa harjoittelua. Pelaajat ja valmentajat ovat my0s vaikeasti
kopioitavissa, silld he kulkevat uniikin polun ammattilaisiksi. Liséksi esimerkiksi pelaajien
ryhmad on vaikeasti kopioitavissa, silld tietyt pelaajat saattavat pelata todella hyvin yhdessa,
mutta timin ymmairtdminen voi olla hyvin vaikeaa tarkoittaen, ettd linkki resurssin ja kil-
pailuedun saavuttamisen vélilld on epdselvé. Pelaajat ja valmentajat eivét ole myoskédan kor-
vattavissa, silld heiddn uniikki kehittymispolkunsa ja henkilokohtaiset muut ominaisuutensa

tekevit heistd hyvin uniikkeja.
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Arvokas:
paremmat
pelaajat ja
valmentajat
tuovat enemman
mahdollisuuksia
urheilullisesti ja
taloudellisesti

Ei-
korvattavissa:
pelaajien ja
valmentajien
uniikit
kehittymispolut
tekevat heista
vaikeasti

orvattavig

Harvinainen:
" ammattipelaajie
Kestdva nja-

kilpailuetu valmentajien
maari on

rajallinen

Vaikeasti
kopioitavissa:
pelaajilla ja
valmentajilla
hyvin uniikit
kehittymispolut
ammattilaiseksi

Kuva 1: Jalkapalloseuran resurssien VRIN ominaisuudet.

Kuten néhdéén, on pelaajat ja valmentajat perusteltavissa VRIN resursseiksi, vaikka esimer-
kiksi ei-korvattavuus ei ainakaan kaikkien pelaajien kohdalla kovinkaan hyvin toteudu. Té-
ten voidaankin perustellusti viittda, ettd hyvien pelaajien ja valmentajien avulla on kestavaa

kilpailuetua mahdollista saavuttaa.

Resurssipohjaista ndkemystd on hyddynnetty my6s urheiluliiketoimintaa tutkivissa toissé ja
myds juuri jalkapalloon keskittyvissé toissd. Costa et al. (2018) tutkivat resurssipohjaiseen
nikemykseen pohjautuen, miten jalkapalloseurat kokevat oman kilpailuetunsa. Pianese
(2021) taas tutki urheilutapahtumia, ja pyrki tunnistamaan arvoa tuottavia resursseja, jotka
tukevat tapahtumien menestymistéd pitkéssd juoksussa. Costa et al. (2018) havaitsivat kol-

mella muuttujalla olevan yhteyttd seurojen kilpailuetunsa kokemiseen. Ndmé kolme
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muuttujaa olivat: brandin strateginen johtaminen, kohderyhmalle kohdistettavan viestinnén
strateginen johtaminen seké kilpailun strateginen johtaminen. Kun kyseessa on seurojen kil-
pailuedun kokeminen, on mahdollista, ettd oikeasti kilpailuetuun vaikuttavat tekijat eroaisi-
vat ndistd. (Costa et al. 2018.) Tastd huolimatta on merkittdvad, ettd resursseilla on havaittu
yhteys kilpailuetuun jalkapallotutkimuksessa. Pianese (2021) 16ysi tutkimuksessaan myos
resursseja, jotka johtivat kilpailuedun saavuttamiseen pitkilla aikavalilla. Tarkeimpana re-
surssina ndhtiin urheilutapahtuman jérjestidjin pysyvyys ja sen kautta syvempi ymmarrys
tapahtumasta. Urheiluliiketoimintaa tutkivissa tutkimuksissa resurssien ja kilpailuedun tun-
nistamisen linkki on lupaava merkki timénkin tutkimuksen kannalta. Kuitenkin resurssimit-
tarit, joita tdssd tutkimuksessa kdytetdéin, ovat hyvin erilaisia aiemmin mainittuihin tutki-
muksiin ndhden, ja kuten Newbert (2007) ja Armstrong & Shimizu (2007) toteavat, on talla
todella suuri vaikutus siithen, pystyyko tutkimus empiirisesti tukemaan resurssipohjaista né-

kemysta.
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3. Tutkimusaineisto ja -menetelmat

Tassd osiossa kerrotaan tarkemmin tutkimuksen aineistosta ja tutkimuksessa hyodynnetté-
vistd tutkimusmenetelmisti, joita on kuvaileva analyysi, lineaarinen regressioanalyysi seki
korrelaatioiden tarkastelu. Tutkimusaineistosta kdyddan ldpi sen luonnetta, aineiston keréa-

misté sekd tutkimusaineiston vajavaisuuksia.

3.1 Tutkimusaineisto

Tutkimusaineisto koostuu kolmen eri maan pidisarjojen seuroista kausilta 2015/2016—
2019/2020. Tutkimusaineisto koostuu seurojen liikevaihdoista, tilikauden tuloksista, henki-
16stokuluista, lopullisista sarjasijoituksista, sarjan voiton vedonlyontikertoimista sekd seu-
rojen listoilla olevien pelaajien maéristd. Seurojen taloudelliset tiedot on kerétty pddasiassa
Amadeus-tietokannasta (Amadeus 2021). Niiltd osin, kun tietoja ei ollut saatavilla Amadeus-
tietokannassa on tietoja kerétty seurojen sivuillaan julkaisemista tilinpaatoksistd Athletic
Club (2019; 2020); Club Atletico de Madrid (2016; 2017; 2018; 2019); Club Atletico
Osasuna (2018; 2019; 2020; 2021); Club Deportivo Leganes (2020); FC Barcelona (2016;
2017; 2018); Juventus Football Club (2019); Levante Union Deportiva (2020); Malaga Club
de Futbol (2019; 2020); Parma Calcio 1913 (2016; 2017; 2018; 2019); Real Betis Balompie
(2019; 2020); Real Club Deportivo (2020); Reald Madrid C.F. (2017); Reia Club Deportiu
Espanyol de Barcelona (2020); Sevilla FC (2020); Sociedad Deportiva Eibar (2020); So-
ciedad Deportiva Huesca (2018; 2019; 2020); The Huddersfield Town Association Football
Club Limited (2020); The Liverpool Football Club and Athletic Grounds Limited (2019);
U.C. Sampdoria (2021); Union Deportiva Las Palmas (2020).

Seurojen sijoitukset sarjoissa on kerdtty Livetulokset.com sivustolta. Vedonlyontikertoimet
oli alun perin tarkoitus kerdtd monelta eri vedonlyontisivustolta ja laskea niistd keskiarvot,
mutta tietojen 10ytdminen oli haastavaa ja lopulta jouduttiinkin tyytyméan kerddmaén tiedot
vain yksittdisiltd sivustoilta, joilta tiedot 16ytyivit Bang the Book (2018a; 2018b); High press
soccer (2019a; 2019b); Johnson (2019); McGuire (2015; 2016a; 2016b; 2016¢c; 2017a;
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2017b; 2021); Ryan (2018). Tama luonnollisesti heikentdd muuttujan luotettavuutta, mutta
on se silti tutkimuksessa kéyttokelpoinen, silld sivustojen viliset erot kertoimissa ovat ylei-
sesti suuruus eroja, mutta seurojen jarjestys kertoimien perusteella on sivustojen vililla kui-

tenkin yleisesti tdysin sama.

Suurin osa seuroista ilmoittaa taloudelliset tietonsa kausien mukaisesti eli tilikausi péattyy
kesilld, mutta muutamilla italialaisilla seuroilla on tilikaudet kalenterivuoden mukaisia. Néi-
den seurojen taloudelliset tiedot on oikaistu laskemalla keskiarvo kalenterivuosien arvoista.
Eli esimerkiksi kauden 2019/2020 taloudelliset tiedot on laskettu kalenterivuosien 2019 ja
2020 taloudellisten tietojen keskiarvona. Muutamilla seuroilla oli joinain vuosina myds 12
kuukaudesta eridvin pituisia tilikausia, pitkalti kaudella 2019/2020 korona pandemian pit-
kittdimén kauden johdosta englantilaiset seurat pidensiviét tilikauttaan 13 kuukauteen, mutta
myOs muutamia muita eri mittaisia tilikausia aineistossa oli. Néiti tilikausia oikaistiin vas-
taamaan 12 kuukauden tilikausia. 13 kuukauden tilikausien osalta kertomalla ilmoitettu luku
12/13 osalla ja 11 kuukauden tilikausien osalta kertomalla ilmoitettu luku 12/11 osalla. Ama-
deus-tietokannassa englantilaisten seurojen puntaméérdiset luvut on valmiiksi muunnettu
euroiksi, mutta luvut, joita ei Amadeus-tietokannassa ollut saatavilla ja jouduttiin hakemaan
seurojen sivuilta, tdytyi muuntaa punnista euroiksi. Muunnokset tehtiin kdyttden samaa va-
luuttakurssia kuin, milli muunnokset on Amadeus-tietokannassa tehty lukujen vertailtavuu-

den sdilyttamiseksi.

Sarjasijoitukset on siis kerdtty livetulokset.com sivustolta. Niitd seuroja, jotka ovat tarkaste-
luajanjakson aikana pelanneet alemmallakin sarjatasolla késitellddn niin, ettd sijoitus laske-
taan pddsarjatason joukkueet plus sijoitus alemmassa sarjassa. Muutamia seuroja on tarkas-
teluajanjakson aikana tippunut myos kolmannelle sarjatasolle. Ndiden osalta englantilaisille
seuroille sijoitus lasketaan niin, ettd sijoitukseen lisdtdén padsarjatason ja toiseksi korkeim-
man sarjan joukkueiden méérd. Espanjalaisille seki italialaisille seuroille tima ei ole mah-
dollista sarjajirjestelmén takia (kolmas sarjataso jakautuu moneen divisioonaan), joten niilta

seuroilta jatetdén sijoitus muuttuja ndiltd vuosilta pois tutkimuksesta.
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Vedonlyontikertoimina kdytetdén tissd tutkimuksessa niin sanottuja amerikkalaisia kertoi-
mia. Amerikkalaiset kertoimet ovat negatiivisia lukuja suosikeille ja ne kertovat, kuinka pal-
jon tulee panostaa 100 euron voittomahdollisuuteen. Eli esimerkiksi, kun Manchester Cityn
kerroin kauden 2019/2020 mestariksi oli -150 tulisi panostaa 150 euroa 100 euron voitto-
mahdollisuutta vastaan. Altavastaajille amerikkalaiset kertoimet taas ovat positiivisia lukuja
ja ne kertovat, kuinka paljon 100 euron panostuksella olisi mahdollista voittaa. Eli esimer-
kiksi, kun Liverpoolin kerroin kauden 2019/2020 mestariksi oli 225 tulisi panostaa 100 eu-

roa 225 euron voittomahdollisuutta vastaan. (Sohail 2021a.)

Amerikkalaisten kertoimien muuttaminen todenndkoisyyksiksi tapahtuu seuraavalla kaa-

valla:

panostettu summa

palautuva summa
(Sohail 2021b)

eli edellisen esimerkin mukaisesti Manchester Cityn mestaruuden todennékdisyys oli:

150

= —_— = 0
P 150 + 100 60%

ja Liverpoolin mestaruuden todenndkdisyys taas oli:

100

P=———=30,779
100 + 225 T7%

3.1.1 Tutkimusaineiston vajavaisuudet

Tutkimusaineistoon jdi taloudellisten tietojen osalta muutamia puutteita. Kaudelta
2015/2016 ei ollut saatavissa Athletic Bilbaon eikd Bologna FC:n taloudellisia tietoja, kau-
delta 2016/2017 ei ollut saatavissa SS Lazion taloudellisia tietoja ja kaudelta 2019/2020 jai
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puuttumaan Parma FC:n, SPAL:in, Girona FC:n ja Granada CF:n taloudelliset tiedot. Rayo
Vallecanon taloudelliset tiedot jdivét puuttumaan seké kaudelta 2018/2019 sekd 2019/2020.

Taloudellisten tietojen oikaisu kalenterivuosina julkaistuista tiedoista kausien luvuiksi, edel-
lisessd alaluvussa kuvatulla tavalla, ei ole optimaalinen, silld eithdn kalenterivuosien kes-
kiarvo kuvaa tdysin oikein kauden lukuja, mutta tdma oikaisu tapa on néhtiva kuitenkin riit-
tdvind tdmén tutkimuksen tarkoituksen ja rajausten kannalta. Samoin muutamien 12 kuu-
kaudesta poikkeavien tilikausien oikaisu edellisessd alaluvussa esitellylla tavalla ei ole opti-
maalinen, mutta timékin oikaisu on ndhtivé tiysin riittdvina timén tutkimuksen tarkoituk-

sen ja rajoitusten kannalta.

Vedonlyontikertoimia sarjan voitosta on luonnollisesti olemassa vain niilld joukkueilla,
jotka pelaavat pddsarjassa kyseiselld kaudella. Téstéd johtuen vedonlydntikertoimien datassa
on paljoltikin puutteita, mutta on se kuitenkin patevd muuttuja malleissa, silld kuvaavathan

kertoimet silti padsarjajoukkueiden voimasuhteita.

3.1.2 Resurssien mittaaminen

Téssd tutkimuksessa resursseja kuvataan kahdella eri muuttujalla: henkildstokuluilla sekd
vedonlyontikertoimilla. Henkildstokulut ovat osin ongelmallinen mittari kuvaamaan seuran
resursseja, silld eivithian henkilostokulut kuvaa taydellisesti pelaajien ja valmentajien todel-
lisia kykyjd. Henkilostokuluihin kuuluu my6s muiden seuran tyontekijéiden kuin vain pe-
laajien ja valmentajien muodostamat henkildstokulut, mutta koska voidaan muitakin seuran
tyontekijoitd pitdd seuran kannalta tdrkeind resursseina, ja lisdksi pelaajien ja valmentajien
palkat ovat niin suuria jalkapalloseuroissa, ettd ne muodostavat selkedn valtaosan henkilos-
tokuluista, on henkildstokulut ndhtava kdyttokelpoisena mittarina resursseille. Tassé tutki-
muksessa haluttiin hyddyntié toistakin muuttujaa resurssien kuvaamiseen, jotta tutkimuksen
tulokset olisivat luotettavampia. Vedonlyontikertoimet valikoituivat toiseksi resursseja ku-
vaavaksi muuttujaksi, silld vedonlyontikertoimet perustuvat asiantuntijoiden arvioimiin seu-

rojen vilisiin voimasuhteisiin. Toisin sanoen vedonlyontikertoimien voi yksinkertaistavasti
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nihdi kuvaavan asiantuntijoiden arvioita seurojen vilisten resurssien hyvyydestd. Toki ve-
donlyontikertoimien ei voi ndhdé perustuvan vain resurssien staattiseen arvokkuuteen vaan
ndissd on huomioitu myds muita asioita, kuten nididen resurssien strategisen organisoinnin
merkitys. Kumpikaan resurssimittari ei siis ole optimaalinen resursseja kuvaava muuttuja.
Kuitenkin aiempien saman laajuuden téiden kuvatessa resursseja vain henkildstokuluilla, tuo

tama tutkimus tassid mielessd enemman lisdarvoa aiheen tutkimukselle.

3.2 Tutkimusmenetelmat

Tama tutkimus suoritetaan madréllisend eli kvantitatiivisena tutkimuksena. Kvantitatiivista
tutkimusta kuvataan usein myds tilastollisena tutkimuksena, silld onhan tutkimuksen tarkoi-
tuksena tilastollista aineistoa hyodyntden tutkia asioiden vélisid yhteyksid (Heikkild 2014,
15). Tdmaén tutkimuksen tilastollinen analyysi suoritetaan kiyttien STATA-ohjelmistoa, li-
sdksi aineiston kerddmiseen ja aineiston siirrossa STATAan on hyddynnetty Microsoft Excel
ohjelmistoa. Excelid on hyodynnetty my0s tutkimuksessa esitettdvien taulukoiden ja kuvaa-

jien tekemisessa.

Tassd tutkimuksessa tilastollisia yhteyksié tutkitaan lineaarisen regressioanalyysin seké kor-

relaatiotestien avulla. Nditd testejd avataan seuraavissa alaluvuissa tarkemmin.

3.2.1 Lineaarinen regressioanalyysi

Regressioanalyysi on tilastollinen menetelma, jonka avulla pystytdédn tutkimaan selittdvien
muuttujien vaikutusta selitettivddn muuttujaan. Regressioanalyysissa voidaan hyddyntida
yksittéisid selittdvid muuttujia tai useita selittdvid muuttujia. Téssd tutkimuksessa hyddyn-
netddn usean selittdvin muuttujan regressioanalyyseja. (Heikkila 2014, 222; KvantiMOTV

2008.)
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Usean selittdvin muuttujan regressiosuoran yhtilé on muotoa:

Y = a+ ﬁ1X1+ ﬁ2X2++ ,Ban‘I’g,

jossa Y = selitettdvan muuttujan saama arvo
a = vakiotermi
X termit = selittdvien muuttujien arvoja
B termit = selittdvien muuttujien regressiokertoimet

€ = virhetermi, joka kuvaa kaikkea sitd Y:n vaihtelua, jota malli ei pysty se-

littaméadn. (Hill, Griffiths & Lim 2018, 50-52 & 202-203.)

Lineaariseen regressioanalyysiin liittyy useita taustaedellytyksid, joiden tulisi toteutua, jotta
regressiomalli olisi pateva. Kuitenkin ndmai edellytykset ovat mahdollisesti joillekin aineis-
toille liian tiukkoja ja tdten niité ei voi pitdd tdysin ehdottomina (Hill et al. 2018, 203). Taus-
taedellytyksid on yhteensd kuusi ja ne ovat: 1) spesifiointi, 2) harhattomuus, 3) homoskedas-
tisuus, 4) ei autokorrelaatiota, 5) ei multikollineaarisuutta ja 6) normaalisuus. Spesifioinnilla
tarkoitetaan sitd, ettd mallissa on mukana parhaat mahdolliset selittdvdt muuttujat. Harhat-
tomuudella tarkoitetaan sitd, ettd residuaalin odotusarvo on nolla, kidytdnnossé tarkoittaen
sitd, ettd otoskoon kasvaessa residuaalien keskiarvo lahestyy nollaa. Homoskedastisuudella
tarkoitetaan sitd, ettd virhetermin varianssin on oltava vakio. Eli toisin sanoen virhetermi ei
korreloi mallissa mukana olevien muuttujien arvojen kanssa. Autokorrelaatiottomuudella
tarkoitetaan sitd, ettd havainnot eivit saa olla toisistaan riippuvaisia. Multikollineaarittomuu-
della tarkoitetaan sitd, ettd selittdvit muuttujat eivét saa korreloida liian voimakkaasti kes-
kenddn. Normaalisuudella tarkoitetaan sitd, ettd selitettivd muuttuja sekd myos mallin resi-

duaalit ovat normaalijakautuneita. (Hill et al. 2018, 203—204; Heikkild 2014, 235.)

Lineaarisen regressioanalyysin tulkinnan kannalta merkittidvid tekijoitd on muuttujien ja

mallin tilastollinen merkitsevyys, regressiokertoimet, mallin selitysaste R? sek# estimaatin
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keskivirhe. Tilastollista merkitsevyytté tutkitaan t-testien ja f-testin avulla. T-testilld tutki-
taan mallissa hyodynnettdvien muuttujien tilastollista merkitsevyyttd ja f-testilld taas koko
mallin tilastollista merkitsevyyttd. Tilastollista merkitsevyyttd tulkitaan testeihin perustu-
vien p-arvojen avulla. Yleisesti hyodynnetién, kuten my0s téssa tutkimuksessa, 95 prosentin
luottamusastetta, eli alle 0,05:n p-arvot luokitellaan téllgin tilastollisesti merkitseviksi. Reg-
ressiokerroin kertoo, paljonko ja mihin suuntaan selitettivin muuttujan arvo muuttuu, selit-
tdvdn muuttujan arvon kasvaessa yhdella yksikol1la ja mallin muiden muuttujien vaikutuksen
ollessa vakioitu. R? -luku eli mallin selitysaste kertoo, kuinka suuri prosenttiosuus selitetti-
vin muuttujan vaihtelusta on selitettidvisséd regressiomallilla. Estimaatin keskivirheelld voi-
daan myds kuvata regressiomallin onnistumista. Mité pienempi keskivirhe on sitd onnistu-

neempana, voidaan mallia pitdd. (KvantiMOTYV 2008.)

Tassd tutkimuksessa muodostetaan monta erilaista lineaarista regressiomallia, joilla tutki-
taan resurssien vaikutusta niin taloudelliseen kuin urheilulliseenkin menestykseen. Malleja
muodostetaan molempien hypoteesien tutkimiseen useita, jotta voidaan tutkia vaikutuksia
hieman eridvilld selittdvilla tekijoilld. Tekijat, joilla taloudellista ja urheilullista menestysta
selitetddn eri malleissa, madritellddn kappaleessa 4.1 kaikkien muuttujien korrelaatiomatrii-

sia tulkittaessa.

Téssé tutkimuksessa hyodynnetdén siis yksinkertaista lineaarista regressioanalyysia, joka ei
ole optimaalinen malli hyddynnettdvéin tutkimusaineiston tutkimiselle. Téstd syystd tdssé
tyOssé epédstationdédrisuus on rajoittava tekijd, joka johtaa siithen, ettd tuloksiin tulee suhtau-
tua varauksella. Aineison ollessa paneelidata muodossa yksinkertaisella lineaarisella regres-
sioanalyysilla voi eteen tulla myos tilanne, jossa eivét mallien taustaoletukset ole kunnossa.

Tédmaikin tulee ottaa tulosten tulkinnan yhteydesséd huomioon rajoittavana tekijana.

3.2.2 Kuvaileva analyysi ja korrelaatiomatriisi

Ennen kuin suoritetaan regressioanalyyseja, on tirkedd tutkia aineistoa myos erindisin ku-

vailevin keinoin. Tédssé tyOssé tutkitaan ensin sarjojen ja vuosien vilisid eroja tarkastellen
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tyossd hyddynnettdvien muuttujien keskiarvoja ja tehddin ndistd tulkintoja. Témén jdlkeen
tutkitaan kaikkien tydssd hyddynnettdvien muuttujien vilisid korrelaatioita korrelaatiomat-
riisin avulla. Korrelaatioiden tarkastelu on tirkeda, silld télld tavoin pystytddn jo arvioimaan
lineaarisen regression taustaedellytystd multikollineaarisuudesta. Korrelaatiomatriisin tul-
kinnan yhteydessd médritelldéinkin mitd muuttujia hyddynnetédn eri regressiomalleissa. Kor-
relaatiomatriisin tulkinnan yhteydessd saadaan myos jo alustavaa kuvaa siitd, onko selitta-

vien ja selitettdvien muuttujien vililld kuinka suurta yhteytta.
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4. Tutkimuksen tulokset

Téssé luvussa esitelldén tutkimuksen tulokset. Ensin kuvaillaan aineistoa erindisten tunnus-
lukujen avulla seki tarkastellaan muuttujien vilisid korrelaatioita. Tdmén jélkeen pyritddn
16ytdiméan vastauksia tutkimuskysymykseen tarkastelemalla regressioanalyysien avulla saa-

vutettuja tuloksia.

4.1 Aineiston kuvailu

Tutkimuksessa hyddynnettidviin aineistoon kuuluu yhteensé 83 seuraa kolmesta eri maasta.
Aineisto on keritty viiden vuoden ajalta ja muuttujia on yhteensd kuusi. Liikevaihto-, tili-
kauden tulos- ja henkildstokulut-muuttujien osalta puuttuvia havaintoja on yhdeksén, sama-
ten sijoitus muuttujan osalta puuttuvia havaintoja on yhdeksin. Kertoimet muuttujan osalta
puuttuvia havaintoja on selvdsti enemmain, silld kertoimet puuttuvat aina, kun seura ei ole
pelannut péddsarjassa. Puuttuvia havaintoja kertoimet muuttujan osalta on 117. Puuttuvien
havaintojen vaikutus tulee ottaa huomioon arvioitaessa regressio mallien reliabiliteettia ja

validiteettia.

Tutkimuksen tulosten arvioinnin kannalta on tdrkedd ymmartia tutkimuksessa mukana ole-
vien sarjojen vélisid eroja. Tarkasteltaessa seurojen liikevaihtoja keskiméérin sarjoittain, ha-
vaitaan selkedsti, ettd Valioliigassa litkevaihdot ovat keskiméairin selkeésti korkeammat kuin
Laliigassa ja Serie A:ssa. Valioliiga on saavuttanut maailmanlaajuisesti aseman seuratuim-
pana kansallisena sarjana. Valioliigan selvd ylivoima liikevaihdossa muodostuukin hyvin
pitkélti tv-ldhetys tuloista. Kaudella 2019/2020 Valioliigan liikevaihto tv-tuloista oli esimer-
kiksi yli 50 prosenttia suurempi kuin Laliigassa. Valioliigassa sarjan kaupallisuus on myos
viety pidemmalle kuin muissa sarjoissa. Tdiméan mydtd Valioliigan sponsori/mainostulot oli-
vat kaudella 2019/2020 ldhes 80 prosenttia suuremmat kuin Laliigassa ja ldhes kolminker-
taiset Serie A:han nidhden. (Deloitte 2021, 14.) Néiden suurten tv- ja mainostulojen seurojen
vililld jakautumisen takia Valioliigan pienimmilld seuroilla liitkevaihdot ovat selkeésti kor-

keammat kuin Laliigassa ja Serie A:ssa (liite 1). Laliigassa ja Serie A:ssa liikevaihdot ovat
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hyvin 14helld toisiaan. Myds yksi huomioitava asia on, ettd liikevaihdot ovat kaikissa sar-
joissa olleet jatkuvassa kasvussa kauteen 2018/2019 asti, jonka jdlkeen seuraavana vuonna
litkkevaihdot ovat kaikissa sarjoissa laskeneet, joskin Laliigassa vain muutamalla sadalla tu-
hannella eurolla. (taulukko 1.) Laskuille selked syy on koronapandemia, joka aiheutti kaik-

kien sarjojen kausiin keskeytyksii ja tyhjit katsomot, jolloin lipputulot romahtivat.

Kuitenkin on huomattavaa, etti selkedsti suurimmat yksittdisten seurojen liikevaihdot ovat
Laliigassa. Suurin yhden joukkueen liikevaihto on Laliigassa noin 850 miljoonaa euroa, kun
samalla seki Serie A:ssa, ettd Valioliigassa jaiddédén alle 700 miljoonan euron. (liite 1.) Tadma
selkedsti suurin litkevaihto on FC Barcelonalla ja myds koko aineiston toiseksi suurin liike-
vaihto on Laliigassa, Real Madridin liikevaihto. Néiden kahden seuran vuosikymmenié jat-
kunut keskindinen tiukka kilpailu on johtanut sithen, ettd seurojen kannattajamadrit ovat
kaikkia muita seuroja selkeidsti korkeammat. Esimerkiksi sosiaalisessa mediassa ndiden seu-
rojen seuraajamddrét ovat noin 270 miljoonassa, kun seuraavaksi suurin seuraajamairé on
Manchester Unitedin noin 170 miljoonaa seuraajaa (Jones 2021). Tuloksia tulkitessa tulee
ottaa huomioon Laliigan muutamien suurten havaintojen mahdolliset vaikutukset tuloksiin.
Muutoinkin tulee tuloksia tulkitessa ottaa huomioon seurojen suurten kokoerojen aiheutta-

mien suurien keskihajontojen vaikutukset tulosten luotettavuuteen (liite 1).

Taulukko 1: Liikevaihdot keskimddrin vuosittain.

Liikevaihto (tuhatta euroa)
Kausi Valioliiga |Laliiga Serie A
2015/2016| 154788 91583| 92746
2016/2017| 184 007| 107 055| 112502
2017/2018| 209435| 119109| 117050
2018/2019| 223509 133945| 130510
2019/2020| 189958| 133665 119021

Henkilostokuluja tarkasteltaessa huomataan sama kuin liikevaihdon osalta, Valioliigassa
henkildstokulut ovat korkeammat kuin Laliigassa ja Serie A:ssa. Toisin kuin litkevaihdon

kohdalla on Laliigassa henkilostokulut vuosittain korkeammat kuin Serie A:ssa ja
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tarkastelujakson kolmella viimeiselld kaudella ero on jo varsin merkittdva. (taulukko 2.)
Suurimmat yksittdiset henkilostokulut 16ytyvét kuitenkin jdlleen Laliigasta, jolloin henkils-

tokulujenkin osalta keskihajonta on selkedsti suurinta Laliigassa (liite 1).

Taulukko 2: Henkilostokulut keskimddrin vuosittain.

Henkilostokulut (tuhatta euroa)
Kausi Valioliiga |Laliiga Serie A
2015/2016| 102989| 54168 51070
2016/2017| 109657 65469 54181
2017/2018| 125418 78 082 58 128
2018/2019| 134675 83790 68930
2019/2020| 133846/ 88975| 66283

Tilikauden tuloksia tarkasteltaessa havaitaan, ettd Valioliigan keskiarvot eivét ole liikevaih-
tojen ja henkilostokulujen tavoin endd suurimmat tarkasteltavissa sarjoissa. Sen sijaan tili-
kauden tuloksia tarkasteltaecssa on huomattavaa se, ettd Serie A:ssa on keskiarvo jokaisella
kaudella negatiivinen ja Valioliigassakin kolmella kaudella. Laliigassa sen sijaan keskiarvo
on tarkastelujaksolla ollut positiivinen muutoin paitsi koronapandemian kurittamalla kau-
della 2019/2020. (taulukko 3.) Huomattavaa on myos, ettd vaihtelu on Laliigassa selkedsti

pienintd, vaikka se litkevaihdon ja henkildstokulujen osalta oli suurinta (liite 1).

Taulukko 3: Tilikauden tulos keskimddrin vuosittain.

Tilikauden tulos (tuhatta euroa)
Kausi Valioliiga |Laliiga Serie A
2015/2016 -9 861 4 956 -8 415
2016/2017 9 080 6113 -974
2017/2018| 11301 6780 -6 002
2018/2019 -9 765 7752 -11985
2019/2020| -38337 -1406| -29033
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Tarkasteltaessa sarjojen mestarien henkildstokuluja verrattuna saman kauden suurimpiin
henkildstokuluihin havaitaan, ettd Serie A:ssa jokaisella tarkastelujakson kaudella suurim-
mat henkildstokulut ovat olleet mestarilla ja Laliigassa taas suurimmat henkildstokulut ovat
olleet mestarilla pois lukien kausi 2019/2020. Valioliigassa tilanne taas on tdysin toinen.
Valioliigan mestarilla ei ole tarkastelujaksolla ollut yhdelldkdén kaudella suurimmat henki-
16stokulut. Nama havainnot antavat hyvin ristiriitaista kuvaa resurssien vaikutuksesta urhei-
lulliseen menestykseen. Toisaalta Serie A:ssa ja Laliigassa henkilostokuluilla vaikuttaisi ole-
van selked yhteys urheilulliseen menestykseen, kun taas Valioliigassa tdmi yhteys ei ole

ainakaan yhté selked. (liite 2.)

Tarkasteltaessa sarjojen mestarien kertoimia verrattuna saman kauden pienimpiin eli suu-
rimman ennakkosuosikin kertoimiin havaitaan Serie A:ssa sama kuin henkilostokulujen
kohdalla eli mestarin kerroin on jokaisella tarkastelujakson kaudella my®s sarjan pienin ker-
roin. Laliigan kohdalla kolmena kautena pienin kerroin on ollut myds mestarin kerroin. Va-
lioliigassa taas pienin kerroin on kahdella kaudella ollut myds mestarin kerroin. Valiolii-
gassa kausi 2015/2016 on mielenkiintoinen poikkeama, silld mestarin kerroin oli yksi suu-
rimmista kertoimista kyseiselld kaudella. Leicesterin mestaruuden olisi kertoimien perus-
teella pitdnyt siis olla todella epdtodenndkdinen. Namé havainnot antavat taas hyvin ristirii-
taista kuvaa resurssien vaikutuksesta urheilulliseen menestykseen. Selkeisti jokaisessa sar-
jassa pienimmalld kertoimella on jonkinlaista yhteyttd mestaruuden saavuttamiseen, mutta
samalla Leicester onnistui saavuttamaan mestaruuden yhdelld suurimmista kertoimista. (liite

3)

Tarkasteltaessa korrelaatiomatriisia havaitaan, ettd selitettiva muuttuja tilikauden tulos kor-
reloi hyvin heikosti selittdvien muuttujien kanssa, kun taas selitettivd muuttuja sijoitus kor-
reloi selkeédsti vahvemmin muiden selittdvien muuttujien kanssa paitsi joukkueen koon
kanssa. Korrelaatiomatriisista havaitaan myds, ettd sekd muuttuja henkilostokulut ettd hen-
kilostokulut _edellinen korreloivat hyvin vahvasti liikevaihto muuttujan kanssa. Liséksi hen-
kilostokulut seké henkilostokulut edellinen korreloivat hyvin vahvasti keskendin. Nama yli
0,9:n korrelaatiokertoimet voivat heikentdd regressioanalyysien tulosten tarkkuutta ja luo-

tettavuutta, mistd johtuen samoissa regressioanalyysimalleissa ei hyodynnetd useaa nidisti
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muuttujista. Liséksi korrelaatiomatriisista havaitaan, ettd monien selittdvien muuttujien kes-

kindiset korrelaatiokertoimet ovat yli 0,5:n, mutta eivit kuitenkaan paljoa sen vahvempia.

Naiiden melko vahvojen korrelaatioiden vaikutukset tulee myds huomioida regressiomallien

luotettavuuden tarkastelussa. (taulukko 4.)

Taulukko 4: Korrelaatiomatriisi.

Korrelaatiomatriisi Tulos Sijoitus Henkil 6stokulut] HenkilésFijkqut Kertoimet Kertoi'met_ede Liikevaihto Joukkue koko

_edellinen llinen

Tulos 1.0000

Sijoitus 0.0178 1.0000

Henkil6stokulut -0.0974 -0.6495 1.0000

Henkilstokulut_edellinen  -0-1492 -0.6353 0.9794 1.0000

Kertoimet 0.0839 0.5740 -0.5164 -0.5143 1.0000

Kertoimet_edellinen 0.1488 0.5258 -0.4415 -0.4487 0.5733 1.0000

Liikevaihto 0.0371 -0.6871 0.9625 0.9438 -0.5353 -0.4404 1.0000

Joukkue koko -0.0730 -0.0496 -0.0009 -0.0063 -0.1419 -0.1419 -0.0956 1.0000

4.2 Regressioanalyysit

Seuraavissa alakappaleissa muodostetaan ja tulkitaan regressiomalleja, joiden avulla tutki-

taan tutkimuksen hypoteeseja. Ensin tarkastellaan resurssien vaikutuksia urheilulliseen me-

nestymiseen ja tdmén jilkeen resurssien vaikutuksia taloudelliseen menestymiseen.

4.2.1 Resurssien vaikutus urheilulliseen menestykseen

Ensimmadisissd regressiomalleissa pyritddn selittimédédn sarjasijoitusta henkildstokuluilla

sekd joukkueen listoilla olevien pelaajien méérdlld. Malleja tarkasteltaessa havaitaan, ettd

kaikki mallit ovat tilastollisesti merkitsevid, mutta vain valioliigassa molemmat selittévit

muuttujat ovat tilastollisesti merkitsevid. Valioliigan osalta selitysaste on 59,51 prosenttia,

Laliigan osalta 35,24 prosenttia ja Serie A:n osalta 50,39 prosenttia. Kaikki mallit siis selit-

tdvat melko hyvin sijoituksen vaihtelua ja etenkin Valioliigan ldhes 60 prosentin selitysas-

tetta voidaan pitdd erittdin hyvéni. Kaikkien mallien osalta havaitaan selittivyysosuuksia
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tarkasteltaessa, ettd henkilostokulut selittdvit sijoitusta huomattavasti enemmén kuin jouk-

kueen koko. (taulukko 5.)

Taulukko 5: Ensimmdisen regressiomallin tulokset.

Sijoitus
sarjat Valioliiga LaLiiga Serie A
Coef. s.e. p Coef. s.e. p Coef. s.e. p
Vakiotermi 10.63323 | 5.070614 .04 9.738875( 5.71017 .09 17.62545 |3.061216 .00
Selittdvit muuttujat
Henkilostokulut -.0001052| 9.16e-06 .00 (-.0000511| 6.04e-06 .00 |-.0000984| 8.99e-06 .00
Joukkuekoko .4859989|.1468838 .00 .2534088|.1674114 .13 .0600784 | .064104 .35
Mallin tiedot
F 73.01 35.82 62.95
Vapausasteet 2,142 2,126 2,120
p .00 .00 .00
R? .5951 .3625 .5120
Adj. R? .3524 .5039
Tilastolliset testit
RESET test p .00 .00 .00
Breusch Pagan & Cook-Weisberg test p .0058 .0858 .1406
Mean VIF 1.02 1.06 1.02
Eta-squared
Henkilostokulut .5920021 .3618086 4995792
Joukkuekoko .0867378 .0178598 .0072664

Tutkittaessa mallien spesifiointia Ramseyn Reset -testin avulla havaitaan, ettd nollahypotee-
sit mallien oikein spesifioinneista joudutaan hylkddméén (taulukko 5). Cpr-kuvaajia tarkas-
teltaessa havaitaan, ettd henkilostokulujen osalta selkedd epilineaarisuutta ei ole havaitta-
vissa, mutta joukkuekoon osalta havaitaan, ettd epilineaarisuus on hyvin vahvaa (liite 4).
Havaintojen ollessa ndin hajautuneita ei muuttujamuunnoksilla todenndkdisesti pystyté ti-
lannetta parantamaan. Muuttujille tehtiin kuitenkin logaritmiset muutokset ja mallit estimoi-
tiin uudestaan, mutta Ramseyn Reset -testin nollahypoteesi jouduttiin edelleen hylkdédmaéan.
Tédhdn syyni voi olla se, ettd tdsséd tyossd on rajoituttu hyodyntiméan yksinkertaista lineaa-
rista regressiota, joka ei ole paneelidata-aineistolle paras vaihtoehto. Tydn laajuuden ja tar-
koituksen johdosta ei spesifiointiongelmaa nidhda kuitenkaan niin relevanttina, etteiké ana-

lysointia voitaisi siltikin tehdd mallien pohjalta.

Homoskedastisuutta tarkasteltiin Breusch-Paganin testin avulla, ja kuten taulukosta 5 nih-
didn Laliigan ja Serie A:n osalta heteroskedastisuus ei ole ongelma, mutta Valioliigan osalta
nollahypoteesi homoskedastisuudesta joudutaan hylkddmaén. Valioliigan malli estimoitiin

uudelleen korjatuilla keskivirheilld. Keskivirheiden korjaaminen ei tuonut malliin
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merkittdvid muutoksia, joten heteroskedastisuus ei ole ollut kovin vahvaa. Multikollineaari-
suutta tarkastellaan VIF-testilld, ja kuten taulukosta 5 ndhddan, on toleranssien kdanteisluvut
kaikilla malleilla hyvin ldhelld yhtd, joten multikollineaarisuus ei ole malleissa ongelma.
Residuaalien normaalijakautuneisuutta tarkasteltaessa normaalijakauman todennikoisyys-
kuvion (liite 4) avulla havaitaan, ettd residuaalit vaikuttaisivat olevan melko normaalijakau-
tuneita. Vield havaintojen poikkeavuutta tarkasteltaessa leverage-residuaali kuvaajan avulla

(liite 4) ei havaita tutkimusta haittaavia poikkeavia arvoja.

Valioliigassa henkilostokulujen regressiokerroin on noin -0,0001 tarkoittaen sité, ettd hen-
kilostokulujen kasvattaminen esimerkiksi 10 miljoonalla pienentdisi eli parantaisi sijoitusta
yhdella. Joukkuekoon regressiokerroin on Valioliigassa noin 0,49 tarkoittaen, ettd joukkueen
listoilla olevien pelaajien mddrdn kasvaessa kymmenelld heikkenisi sijoitus ldhes viidella.
Tatd tulosta on vaikea loogisesti selittdd, mutta yhtend selittdvéana tekijana tille voisi ndhda
sen, ettd jo valmiiksi huonosti pérjadvit joukkueet nostavat junioripelaajia joukkueeseen hei-
dén paremmaksi kehittiminen mielessd, mutta toisaalta titd tekevdt myds hyvin parjaavit
joukkueet jossain mddrin. Laliigassa henkildstokulujen regressiokerroin on noin -0,00005
tarkoittaen, ettd henkilostokulujen kasvattaminen esimerkiksi 10 miljoonalla parantaisi seu-
ran sijoitusta noin puolikkaalla sijoituksella. Eli Laliigassa mallin mukaan sijoituksen paran-
tamiseen yhdell4 sijalla vaadittaisiin 20 miljoonan investointi, jota voidaan pitad todella suu-
rena sithen ndhden, ettd sarjan keskimaaréiset henkilostokulut ovat tarkastelujaksolla vaih-
delleet 54 miljoonan ja 89 miljoonan vililla. Serie A:ssa henkilostokulujen regressiokerroin
on noin -0,0001 eli suunnilleen sama kuin Valioliigassa. Valioliigassa henkilostokulujen ol-
lessa tarkastelujaksolla vuosittain noin kaksinkertaiset Serie A:han nidhden on selvéi, ettd
Valioliigassa seuran on selkedsti helpompi investoimalla henkildstokuluihin parantaa sijoi-

tustaan. Kaikki sarjojen mallit tukevat osaltaan hypoteesia 1.

Toisissa regressiomalleissa sijoitusta pyritdédn selittiméén litkevaihdolla, vedonlyontikertoi-
milla sekd edellisen kauden vedonlyontikertoimilla. Malleja tarkasteltaessa havaitaan, etti
mallit ovat Ramseyn Reset -testin mukaan védrin spesifioituja, joten ennen kuin mallia tul-
kitaan, tehdddn selittdville muuttujille logaritmiset muunnokset. Logaritmisten muunnosten

jélkeen mallit ovat oikein spesifioituja. Kaikki mallit ovat logaritmisten muunnosten jalkeen
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my0s edelleen tilastollisesti merkitsevid, vaikkakin Laliigan mallissa yksikdin yksittdinen
selittdvd muuttuja ei ole tilastollisesti merkitsevd. Myos Valioliigan ja Serie A:n malleissa
vain litkevaihto on selittdvistd muuttujista tilastollisesti merkitsevé. Valioliigan mallin seli-
tysaste on 71,75 prosenttia, Laliigan mallin 46,53 prosenttia ja Serie A:n mallin 65,62 pro-
senttia. Kaikki mallit siis onnistuvat selittimdin seurojen sijoituksia oikein hyvin. (taulukko

6.)

Taulukko 6: Toisen regressiomallin tulokset.

Sijoitus
Sarjat Valioliiga Laliiga Serie A
Coef. s.e. p Coef. s.e. p Coef. s.e. p

Vakiotermi 68.2205 | 34.71907 .05 21.09275 | 38.88851 .59 62.99467 | 22.13042 .01
Selittdvdit muuttujat
Log_Liikevaihto -5.379809| 2.385834 .03 -2.051054( 2.563723 .43 -5.071405] 1.543166 .00
Log_Kertoimet .5402576 | .4928785 .28 .1837876 | .9058294 .84 .7616144 | .642859 .24
Log_Kertoimet_edellinen .3301916 | .3714716 .38 1.045247| .749516 .17 |-.1078438| .5793109 .85
Mallin tiedot
F 66.88 19.27 38.54
Vapausasteet 3,62 3,60 3, 56
p .00 .00 .00
R? 7175 .4908 .6737
Adj. R? .4653 .6562
Tilastolliset testit
RESET test p .1359 .1808 .1410
Breusch Pagan & Cook-Weisberg test p .0058 .2695 .5173
Mean VIF 7.96 11.29 8.69
Eta-squared

Log_Liikevaihto .084832 .0105549 .1616789

Log_Kertoimet .0191995 .0006856 .0244512

Log_Kertoimet_edellinen .0133415 .0313958 .0006185

Regressioiden taustaoletuksista spesifiointi on siis logaritmisten muunnosten jélkeen kaikilla
malleilla kunnossa (taulukko 6). Cpr-kuvaajia tarkasteltaessa havaitaan jonkin verran epili-
neaarisuutta, mutta ei kuitenkaan huolestuttavan vahvaa epélineaarisuutta (liite 5). Homos-
kedastisuutta tarkasteltiin Breusch-Paganin testin avulla, ja kuten taulukosta 6 nihdédéan La-
liigan ja Serie A:n osalta heteroskedastisuus ei ole ongelma, mutta Valioliigan osalta nolla-
hypoteesi homoskedastisuudesta joudutaan hylkddmaén. Valioliigan malli estimoitiin uudel-
leen korjatuilla keskivirheilld. Keskivirheiden korjaaminen ei tuonut malliin merkittavid
muutoksia, joten heteroskedastisuus ei ole ollut kovin vahvaa. Logaritmiset muunnokset ai-
heuttivat sen, ettd malleissa havaitaan melko paljon multikollineaarisuutta. Mean VIF arvon
ylittdessd 10 voi malli olla hyvinkin epéluotettava ja tima tilanne onkin Laliigan mallin koh-
dalla. Laliigan mallin tuloksiin suhtaudutaan siis hyvin varautuneesti. (taulukko 6.) Residu-

aalien normaalijakautuneisuutta tarkasteltaessa normaalijakauman todenndkodisyyskuvion
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(liite 5) avulla havaitaan, ettd residuaalit vaikuttaisivat olevan melko normaalijakautuneita.
Vield havaintojen poikkeavuutta tarkasteltaessa leverage-residuaali kuvaajan avulla (liite 5)

el havaita tutkimusta haittaavia poikkeavia arvoja.

Liikevaihdon regressiokerroin on Valioliigassa noin -5,38 tarkoittaen sitd, ettd esimerkiksi
10 prosentin kasvu liikevaihdossa johtaisi sijoituksen paranemiseen -5,38*In(1,1) ~ -0,51
sijalla. Eli esimerkiksi 100 miljoonan liikevaihdon kasvattamisella 110 miljoonaan paranisi
sijoitus keskimaérin noin puoli sijaa. Sijoituksen nostaminen yhdella sijalla vaatisi hieman
péélle 20 prosentin nousun liikevaihdossa, joka olisi toki todella kova nousu liikevaihdossa.
Serie A:ssa litkevaihdon regressiokerroin taas on noin -5,07 tarkoittaen sité, ettd 10 prosentin
kasvu liikevaihdossa johtaisi sijoituksen paranemiseen 0,48 sijalla. Sijoituksen parantami-
nen yhdelld sijalla vaatisi noin 22 prosentin kasvun liitkevaihdossa, joka Valioliigan tapaan
olisi kova nousu liikevaihdossa. (taulukko 6.) Tulokset ovat tdysin loogisia, silld kuten aiem-

min todettua on menestymiselld selked suhde esimerkiksi korkeampiin tv-tuloihin.

Kolmansissa regressiomalleissa sijoitusta pyritddn selittimdin henkilostokuluilla sekd ve-
donlyontikertoimilla. Malleja tarkasteltaessa havaittiin, ettd sekd Laliigan ettd Serie A:n mal-
lit ovat Ramseyn Reset -testin mukaan viirin spesifioituja. Ndiden mallien selittdville muut-
tujille tehddén siis tdssd vaiheessa logaritmiset muunnokset, minka jdlkeen mallit ovat testin
mukaan oikein spesifioituja. Kaikki mallit ovat tilastollisesti merkitsevid, mutta vain Serie
A:n mallissa molemmat selittdvat muuttujat ovat tilastollisesti merkitsevid. Valioliigan mal-
lin selitysaste on 55,43 prosenttia, Laliigan 53,46 prosenttia ja Serie A:n 65,19 prosenttia.
Kaikki mallit onnistuvat siis selittiméén seurojen sijoitusta sarjassa oikein hyvin ja varsinkin

Serie A:n malli onnistuu selittimisessd mainiosti. (taulukko 7.)



Taulukko 7: Kolmannen regressiomallin tulokset.
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Sijoitus
Sarjat Valioliiga Laliiga Serie A
Coef. s.e. p Coef. s.e. p Coef. s.e. p

Vakiotermi 16.50109 | 1.248417 .00 44.76976 | 16.92744 .01 37.19912 | 17.24398 .03
Selittidvdt muuttujat
Henkil8stokulut/loghenkil 6stokulut -.000044 | 4.98e-06 .00 -3.672755] 1.141109 .00 -3.438963| 1.24596 .01
Kertoimet/logkertoimet 9.86e-06 | 5.12e-06 .06 .5650374 | .4545678 .22 1.097905 | .3899209 .01
Mallin tiedot
F 94.76 53.85 83.40
Vapausasteet 2,97 2,90 2, 86
p .00 .00 .00
R? .5543 .5448 .6598
Adj. R? .5346 .6519
Tilastolliset testit
RESET test p .1430 .4063 .2925
Breusch Pagan & Cook-Weisberg test p .01 .2582 .0969
Mean VIF 1.54 5.62 5.63
Eta-squared

Henkildstékulut/loghenkildstékulut .3632455 103222 .0813743

Kertoimet/logkertoimet .0431816 .016878 .0844073

Regressioiden taustaoletuksista mallien oikein spesifiointi on siis kunnossa. Cpr-kuvaajia
tarkasteltaecssa my0s lineaarisuuden taustaoletus on kunnossa, vaikkakin jonkin verran epa-
lineaarisuutta on havaittavissa (liite 6). Homoskedastisuutta tarkasteltiin Breusch-Paganin
testin avulla, ja kuten taulukosta 7 ndhddén Laliigan ja Serie A:n osalta heteroskedastisuus
el ole ongelma, mutta Valioliigan osalta nollahypoteesi homoskedastisuudesta joudutaan
hylkdédmaan. Valioliigan malli estimoitiin uudelleen korjatuilla keskivirheilld. Keskivirhei-
den korjaaminen ei tuonut malliin merkittdvid muutoksia, joten heteroskedastisuus ei ole
ollut mallissa kovin vahvaa. Valioliigan mallissa multikollineaarisuus on hyvin véhiisti,
mutta Laliigan ja Serie A:n malleissa logaritmisten muunnosten johdosta multikollineaari-
suutta on enemmaén, mutta ei kuitenkaan niin paljoa, ettd mallit olisivat liian epéluotettavia.
(taulukko 7.) Residuaalien normaalijakautuneisuutta tarkasteltaecssa normaalijakauman to-
dennékoisyyskuvion (liite 6) avulla havaitaan, etti residuaalit vaikuttaisivat olevan oikein
hyvin normaalijakautuneita. Vield havaintojen poikkeavuutta tarkasteltaessa leverage-resi-

duaali kuvaajan avulla (liite 6) ei havaita tutkimusta haittaavia poikkeavia arvoja.

Valioliigassa henkilostokulujen regressiokerroin on noin -0,00004 tarkoittaen sité, ettd hen-
kilostokulujen 25 miljoonan lisdinvestoinnilla sijoitus paranisi yhdelld. Valioliigassa henki-
16stokulujen ollessa keskiméérin 100 ja 130 miljoonan vililld tiytyy 25 miljoonan lisdinves-
tointia pitdd monelle seuralle liian suurena, mutta ei kuitenkaan missaan tapauksessa kaikille

seuroille. Laliigassa henkilostokulujen regressiokerroin on noin -3,67 tarkoittaen sitd, ettd
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10 prosentin kasvu henkildstokuluissa parantaisi sijoitusta vain noin -0,35 sijalla. Sijoituksen
parantamiseen yhdellé sijalla tarvittaisiin noin 31 prosentin lisdinvestointi, jota voidaan pitda
todella suurena lisdinvestointi tarpeena yhti sijoitusta varten. Serie A:ssa henkilostokulujen
regressiokerroin on noin -3,44 tarkoittaen sitd, ettd sijan parantaminen yhdelld vaatisi noin
34 prosentin lisdinvestoinnin henkildstokuluihin. Serie A:ssa kertoimien regressiokerroin on
noin 1,1 tarkoittaen sité, ettd esimerkiksi 50 prosentin nousu kertoimissa johtaisi sijoituksen
heikkenemiseen noin 0,45 sijalla. Sijoitus huononisi yhdelld kertoimien 2,5 kertaistuessa.

Kaikki tilastollisesti merkitsevét tulokset ovat osaltaan hypoteeseja 1 ja 2 tukevia.

4.2.2 Resurssien vaikutus taloudelliseen menestykseen

Neljdnsissd regressiomalleissa pyritddn selittdmddn tilikauden tulosta henkildstokuluilla
sekd joukkueen listoilla olevien pelaajien méérdlld. Malleja tarkasteltaessa havaitaan, ettd
vain Serie A:n malli on tilastollisesti merkitsevi. Laliigan ja Valioliigan mallit eivét ole ti-
lastollisesti merkitsevid, eiviatkd kummatkaan selittdvit muuttujat myoskdin ole tilastolli-
sesti merkitsevid malleissa. Serie A:n malli on tilastollisesti merkitsevd, mutta vain henki-
16stokulut muuttuja on selittdvista tilastollisesti merkitsevéd. Mallin selitysaste jd4 alhaiseksi,
22,37 prosenttiin, joten mallilla ei pystyta selittimaén noin 80 prosenttia tilikauden tuloksen
vaihtelusta. Selittdvyysosuuksia tarkasteltaessa havaitaan, kuten jo muuttujien tilastollisesti
merkitsevyydestd voitiin paitelld, ettd selitysaste muodostuu ldhes kokonaan henkilostoku-

lujen selitysvoimasta. (taulukko 8.)



Taulukko 8: Neljannen regressiomallin tulokset.
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Tulos
Sarjat Valioliiga Laliiga Serie A
Coef. s.e. p Coef. s.e. p Coef. s.e. p

Vakiotermi 47094.71 | 31736.25 .14 19941.44 | 14773.88 .18  |-16339.25( 10395.23 12
Selittévét muuttujat
Henkilostokulut .0279748 | .0583115 .63 .0065489 | .0261917 .80 -.2510579| .0748373 .00
Joukkuekoko -1490.735| 843.9934 .08 -449.5689| 410.3871 .28 455.0278 | 238.7619 .06
Mallin tiedot
F 1.56 1.28 5.68
Vapausasteet 2,142 2,127 2,128
p .21 .28 .00
R? .0277 .0161 .2237
Adj. R?
Tilastolliset testit
RESET test p .0964 .2833 .0012
Breusch Pagan & Cook-Weisberg test p .0011 .0211 .00
Mean VIF 1.02 1.06 1.01
Eta-squared

Henkil&stokulut .0031346 .0025764 .2048743

Joukkuekoko .0266345 .0155772 .0162232

Tutkittaessa mallin spesifiointia Ramseyn RESET -testin avulla havaitaan, ettd nollahypo-
teesi mallin oikein spesifioinnista joudutaan hylkddmaén (taulukko 8). Samaten cpr-kuvaajia
tarkasteltaessa havaitaan selkeda epélineaarisuutta (liite 7). Tdssd kohdin pyritdén mallia pa-
rantaa poistamalla selkeimmin poikkeavat arvot ja tekemilla selittdville muuttujille logarit-
miset muunnokset. Logaritmisilla muunnoksilla ei mallia saatu oikein spesifioiduksi, joten

tulkitaan mallia, josta on vain poistettu selkeimmin poikkeavia arvoja.

Datasta poistettiin AS Roman sekd AC Milanin havainnot kaudelta 2019/2020, Juventuksen
havainnot kaudelta 2016/2017 ja 2015/2016 seké Napolin havainto kaudelta 2016/2017. Uu-
delleen estimoinnin tulokset esitellddn taulukossa 9. Uudelleen estimoinnin jidlkeen on malli
sekd henkilostokulut muuttuja edelleen tilastollisesti merkitsevid. Mallin selitysaste on nous-
sut selvisti ja on nyt 36,82 prosenttia. Spesifiointia tutkittaessa uudestaan Ramseyn RESET-
testin avulla havaitaan, ettd malli ei vieldkddn ole testin mukaan oikein spesifioitu, mutta nyt
cpr-kuvaajia (liite 8) tarkasteltaessa on pahin epilineaarisuus saatu poistettua. Mallin tulok-
siin tulee suhtautua varauksella mallin ollessa véérin spesifioitu. Malli on Breusch-Paganin
testin mukaan heteroskedastinen, joten tehdddn keskivirheiden korjaaminen, jonka johdosta
sekd vakiotermin, ettd joukkuekoon keskivirhe pieneni huomattavasti sekd joukkuekoko

muuttuja muuttui my0s tilastollisesti merkitsevéiksi mallissa. Toleranssin kdinteislukujen
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keskiarvo on 1,0, joten multikollineaarisuus ei ole mallissa ongelma. (taulukko 9.) Residu-
aalit eivdt ole normaalijakauman todenndkodisyyskuvion perusteella tdysin normaalijakautu-
neita, mutta vinous ei ole kuitenkaan huolestuttavan suurta. Leverage-residuaali kuvaajaa
tarkasteltaessa havaitaan, ettd outlier havaintojen poiston jélkeen ei endd huolestuttavasti

poikkeavia arvoja havaita. (liite 8.)

Taulukko 9: Neljinnen regressiomallin uudelleen estimoinnin tulokset.

Tulos
. Serie A
Sarjat
Coef. s.e. p
Vakiotermi -12251.73| 8145.873 14
Selittdévdt muuttujat
Henkilostokulut -.2591782|.0555785 .00
Joukkuekoko 384.602 |176.5704 .03
Mallin tiedot
F 12.19
Vapausasteet 2,123
p .00
R? .3682
Adj. R?
Tilastolliset testit
RESET test p .0002
Breusch Pagan & Cook-Weisberg test p .00
Mean VIF 1.00
Eta-squared
Henkildstokulut .3537916
Joukkuekoko .0267653

Henkilostokulujen regressiokerroin on noin -0,26 tarkoittaen, ettd henkilostokulujen kasvat-
taminen esimerkiksi 10 miljoonalla heikentiisi tilikauden tulosta noin 2,6 miljoonalla. Tulos
on hypoteesin 3 vastainen. Tulos kuitenkin tukee osaltaan Dietlin et al. (2011) ja Garcia-del-
Barrion & Szymanskin (2009) aiemmin esitettyd véitettd siité, ettd urheiluliiketoiminnassa
urheilullista menestysté saatetaan priorisoida taloudellisen tuloksen yldpuolelle, silld henki-
l6stéinvestoinnilla pyritdédn parempaan urheilulliseen menestykseen ja timén mallin mukaan
johtaa tdmaé taloudellisen tuloksen heikkenemiseen. Joukkuekoon regressiokerroin on 384,6
tarkoittaen sitd, ettd esimerkiksi kolmen lisdhengen tuominen joukkueeseen parantaisi tili-

kauden tulosta noin 1,15 miljoonalla. Tima on mielenkiintoinen tulos, jota voitaneen selittad
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sillé, ettd seurat, joilla joukkuekoot ovat poikkeavasti suurempia ovat tuoneet usein juniori-
seuroistaan uusia pelaajia mukaan joukkueeseen. Oman seuran junioripelaajille ei tarvitse
luonnollisestikaan maksaa niin suuria palkkoja kuin normaalisti pelaajille tarvitsee maksaa,
eikd heistd tarvitse myoskdin maksaa siirtokorvauksia, jolloin junioripelaajat voivat tuoda
kuluihinsa nihden enemmin taloudellista arvoa prosentuaalisesti kuin muut pelaajat. Esi-
merkiksi FC Barcelonan Ansu Fati nostettiin juniorijoukkueesta pelaamaan vain 16-vuoti-
aana, jolloin hdnen palkakseen on arvioitu hieman alle 700 000 £ vuodessa, kun vertailun
vuoksi esimerkiksi Barcelonan Ousmane Dembelen palkaksi oli samana vuonna arvioitu
noin 10 000 000 £ vuodessa (Salary sport 2021). Samalla kaudella Fatin tehot olivat monin-
kertaiset Dembeleen ndhden, jolloin on helppo ndhdi hénen taloudelliseen tulokseen vaikut-

tamisensa olleen myds, ainakin palkkaan nihden selkedsti korkeampi.

Viidensissé regressiomalleissa pyritddn selittimddn seurojen taloudellista menestysté liike-
vaihdolla, vedonlyontikertoimilla seké edellisen kauden vedonlyontikertoimilla. Malleja tar-
kasteltaessa havaitaan, ettd vain valioliigan malli on tilastollisesti merkitsevd. Laliigan ja
Serie A:n osalta mallit eivit siis ole tilastollisesti merkitsevid, eivitkd mydskddn selittdvista
muuttujista yksikddn ole mallissa tilastollisesti merkitseva. Valioliigan malli on siis tilastol-
lisesti merkitsevéd ja mallissa hyddynnettivistd selittdvistd muuttujista liikevaihto seka edel-
lisen kauden vedonlyontikertoimet ovat tilastollisesti merkitsevid. Valioliigan mallin seli-
tysaste jdd kuitenkin matalaksi, korjatun selitysasteen ollessa vain 9,28 prosenttia. Tarkoit-
taen sitd, ettd mallilla pystytdén selittiméén tulosten vaihtelusta alle 10 prosenttia ja siten yli
90 prosenttia tuloksen vaihtelusta jad mallilla selittimattd. Selittdvyysosuuksia tarkastelta-
essa havaitaan, ettd litkevaihdon selittdvyysosuus on suurempi kuin edellisen kauden vedon-

lyontikertoimien. (taulukko 10.)



Taulukko 10: Viidennen regressiomallin tulokset.
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Tulos
e Valioliiga Laliiga Serie A
Coef. s.e. p Coef. s.e. p Coef. s.e. p

Vakiotermi -55597.26| 25540.63 .03 5722.093 | 4552.384 .21 -21922.43| 16946.27 .20
Selittdvéit muuttujat
Liikevaihto .1399198 | .0591935 .02 -.0034592( .0237436 .89 -.0258478| .0521113 .62
Kertoimet -.0046122| .1805906 .98 .0107331 | .013359 43 .049696 | .0635164 .44
Kertoimet_edellinen .1614036 | .0754751 .04 .0038337 | .0092405 .68 1322469 | .0925194 .16
Mallin tiedot
F 3.28 0.47 2.10
Vapausasteet 3,64 3,64 3,60
p .03 71 11
R? .1334 .0108 .0711
Adj. R? .0928
Tilastolliset testit
RESET test p 4284 .8954 .1084
Breusch Pagan & Cook-Weisberg test p .2585 .00 .0001
Mean VIF 1.94 1.47 2.26
Eta-squared

Liikevaihto .0802933 .0013345 .0035597

Kertoimet .0000102 .002141 .0017091

Kertoimet_edellinen .0666906 .0005132 .010845

Tutkittaessa mallin spesifiointia Ramseyn RESET -testin avulla havaitaan, ettd nollahypo-

teesi siitd, ettd malli on oikein spesifioitu jad voimaan (taulukko 10). Cpr -kuvaajia tarkas-

teltaessa (liite 9) havaitaan jonkin verran epélineaarisuutta, mutta ei kuitenkaan huolestutta-

van paljon RESET-testin osoittaecssa mallin olevan oikein spesifioitu. Homoskedastisuutta

tarkasteltiin Breusch-Paganin testin avulla, ja kuten taulukosta 10 ndhdiin jaa homoskedas-

tisuuden nollahypoteesi voimaan, joten heteroskedastisuus ei ole mallissa ongelma. Multi-

kollineaarisuutta tarkastellaan VIF-testilld, ja kuten taulukosta 10 nihdddn, on toleranssin

kéédnteisluvun arvo alle kaksi, jota ei voida pitdd liian korkeana. Residuaalien normaalija-

kautuneisuutta tarkasteltaecssa normaalijakauman todennikdéisyyskuvion (liite 9) avulla, ha-

vaitaan, ettd residuaalit ei vaikuta olevan tidysin normaalijakautunut, mutta kuvaajan perus-

teella ei vinous vaikuta olevan kuitenkaan kovin suurta, joten ei titd pidetd huolestuttavana.

Havaintojen poikkeavuutta tarkastellaan vield leverage-residuaali kuvaajan avulla (liite 9),

eikd tissa tarkastelussa havaita tutkimusta haittaavia poikkeavia arvoja.

Liikevaihdon regressiokerroin on noin 0,14 tarkoittaen sité, ettd seuran liikevaihdon kasva-

essa esimerkiksi 10 miljoonalla tilikauden tulos kasvaisi noin 1,4 miljoonalla. Edellisen kau-

den vedonlyontikertoimen regressiokerroin taas on noin 0,16 tarkoittaen sitd, etti
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vedonlyontikertoimen pienentyessé eli parantuessa esimerkiksi 10 000 pienenisi tilikauden
tulos noin 1,6 miljoonalla. (taulukko 10.) Liikevaihdon osalta tulos on looginen, silld onhan
selvdd, ettd suuremmalla litkevaihdolla on suuremman tuloksen teko mahdollisuudet parem-
pia. Edellisen kauden vedonlydntikertoimien osalta tulos on tutkimushypoteesin 4 vastainen,
silld paremmat resurssit eli pienemmait vedonlyontikertoimet johtavat mallin mukaan huo-
nompaan tilikauden tulokseen. Tulokset tukevat jélleen osaltaan Dietlin et al. (2011) ja Gar-
cia-del-Barrion & Szymanskin (2009) aiemmin esitettyd véitettd siitd, ettd urheiluliiketoi-
minnassa urheilullista menestysti saatetaan priorisoida taloudellisen tuloksen yldpuolelle,
silld mitd pienemmait vedonlyOntikertoimet ovat olleet sitd parempana seuran urheilullisen
menestymisen mahdollisuuksia on pidetty, jolloin on seurat saattaneet panostaa urheilulli-

seen menestymiseen entistd enemman taloudellisen tuloksen teon kustannuksella.

Kuudensissa regressiomalleissa pyritddn selittiméén tilikauden tulosta henkilostokuluilla
sekd vedonlyontikertoimilla. Malleja tarkasteltaessa havaitaan, ettd Valioliigan ja Serie A:n
mallit eivét ole Ramseyn Reset -testin mukaan oikein spesifioituja. Ndiden mallien selitta-
ville muuttujille tehddén logaritmiset muunnokset, jonka jélkeen Valioliigan malli on testin
mukaan oikein spesifioitu, mutta Serie A:n malli on edelleen testin mukaan véérin spesifi-
oitu. Serie A:n osalta tulkitaan siten mallia, jolle ei ole tehty logaritmisia muunnoksia, vaikka
malli ei olekaan oikein spesifioitu. Malleista Valioliigan ja Serie A:n mallit ovat tilastolli-
sesti merkitsevid, Laliigan malli taas ei ole tilastollisesti merkitseva. Valioliigan mallin seli-
tysaste on 9,06 prosenttia ja Serie A:n mallin 20,62 prosenttia. Kumpikaan malli ei siis ko-

vinkaan hyvin onnistu selittdmaén tilikauden tuloksen vaihtelua. (taulukko 11.)
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Taulukko 11: Kuudennen regressiomallin tulokset.

Tulos
sarjat Valioliiga Laliiga Serie A
Coef. s.e. p Coef. s.e. p Coef. s.e. p

Vakiotermi 1004172 |308576.6 .00 6985.534 [ 3408.607 .04 9282.029 | 6844.414 .18
Selittdvdt muuttujat
Henkil6stokulut/Log_henkilostokulut -72413.64 | 22710.22 .00 -.005622 | .0336537 .87  |-.2908382| .0964207 .00
Kertoimet/Log_kertoimet -15085.17 | 4436.654 .00 .0024782 | .009589 .80 |-.0069679| .0189479 71
Mallin tiedot
F 5.83 0.14 5.64
Vapausasteet 2,95 2,9 2,91
p .00 .8716 .00
R? .1093 .0031 .2062
Adj. R? .0906
Tilastolliset testit
RESET test p .5144 .1056 .0008
Breusch Pagan & Cook-Weisberg test p .3332 .00 .00
Mean VIF 5.07 1.24 1.35
Eta-squared

Henkilostokulut/Log_henkil6stokulut .0966759 .001531 .167447

Kertoimet/Log_kertoimet .1084905 .0003401 .000343

Regressioiden taustaoletuksista mallien spesifiointi on siis logaritmisten muunnosten jdlkeen
kunnossa Valioliigan mallissa, mutta ei Serie A:n mallissa. Cpr-kuvaajia tarkasteltaessa ha-
vaitaan sama, Valioliigan osalta lineaarisuus néyttdisi olevan kunnossa, mutta Serie A:n
osalta selkedd epidlineaarisuutta on havaittavissa (liite 10). Homoskedastisuutta tarkasteltiin
Breusch-Paganin testin avulla, ja kuten taulukosta 11 ndhdédén heteroskedastisuus ei ole on-
gelma Valioliigan mallissa, mutta Serie A:n mallin osalta nollahypoteesi mallin homos-
kedastisuudesta joudutaan hylk&ddméén. Serie A:n malli estimoitiin uudelleen korjatuilla kes-
kivirheilld. Keskivirheiden korjaaminen ei tuonut malliin merkittdvid muutoksia, joten hete-
roskedastisuus ei ollut mallissa kovin vahvaa. Serie A:n mallissa multikollineaarisuus on
hyvin véhaistd, mutta Valioliigan mallissa logaritmisten muunnosten takia multikollineaari-
suutta on enemmaén, mutta ei kuitenkaan niin paljoa, ettd mallia tarvitsisi pitdd kovin epé-
luotettavana. (taulukko 11.) Residuaalien normaalijakautuneisuutta tarkasteltaessa normaa-
lijakauman todennékoisyyskuvion (liite 10) avulla havaitaan, ettd etenkéén Serie A:n mal-
lissa residuaalit eivét ole kovin normaalijakautuneita. Leverage-residuaali kuvaajaa tarkas-

teltaessa tutkimusta haittaavia poikkeavia arvoja ei havaita (liite 10).

Valioliigan mallissa henkildstokulujen regressiokerroin on noin -72413,6 tarkoittaen sitd,
ettd esimerkiksi 10 prosentin lisdinvestointi henkilostokuluihin johtaisi tilikauden tuloksen

heikkenemiseen noin 6,9 miljoonalla. Timé tulos on hypoteesin 3 vastainen, mutta tukee
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jélleen Dietlin et al. (2011) ja Garcia-del-Barrion & Szymanskin (2009) viitettd urheilulii-
ketoiminnan luonteesta. Tulos on myos sijoitusta tutkivien regressiomallien valossa oletettu,
silld ndiden mallien tulkinnassa huomattiin moneen kertaan, ettd sijoituksen kasvattaminen
yhdellékin sijalla vaatii esimerkiksi litkkevaihtoon ndhden todella suuria investointeja, jolloin
jos tdma investointi halutaan tehdé, on se vékisinkin tilikauden tulokseen negatiivisesti vai-
kuttava tekija ainakin lyhyelld aikavililla. Valioliigassa vedonlyontikertoimien regressio-
kerroin on noin -15085,2 tarkoittaen sitd, ettd kertoimien esimerkiksi kaksinkertaistuessa
tilikauden tulos heikkenisi noin 10 miljoonalla. Tdmé tulos on hypoteesia 4 tukeva. Serie
A:ssa henkilostokulujen regressiokerroin on noin -0,29 tarkoittaen sité, ettd esimerkiksi 10
miljoonan lisdinvestointi henkildstokuluihin johtaisi tuloksen heikkenemiseen noin 2,9 mil-
joonalla. Tama on Valioliigan tapaan hypoteesin 3 vastainen tulos, mutta sijoitusta tutkivien
regressiomallien yhteydesséd tehtyjen havaintojen valossa looginen ja myds Dietlin et al.

(2011) ja Garcia-del-Barrion & Szymanskin (2009) havaintojen mukainen.



49

5. Johtopaatokset

Tamain tutkimuksen tavoitteena oli tutkia, miten jalkapalloseurojen resurssit vaikuttavat néi-
den taloudelliseen ja urheilulliseen menestymiseen. Naitd yhteyksiéd tutkittiin hyodyntden
kvantitatiivisia tutkimusmenetelmid. Urheilullista menestymistd mitattiin seurojen kansalli-
sen sarjan sarjasijoituksilla ja taloudellista menestymisti mitattiin seurojen tilikausien tulok-
silla. Eri resurssit, joiden vaikutusta taloudelliseen ja urheilulliseen menestymiseen tutkittiin,
olivat seurojen henkilostokulut ja sarjan voittamisen vedonlyontikertoimet. Henkildstokulut
kuvasivat sitd miten hyvid seuran henkilosto, etenkin pelaajat ja valmentajat ovat. Vedon-
lyontikertoimet kuvasivat ulkopuolisen tahon arviota seurojen vélisistd voimasuhteista. Tut-
kimus kohdistui kolmeen eri sarjaan Englannin Valioliigaan, Espanjan Laliigaan seké Italian
Serie A:han. Ajallisesti tutkimus rajattiin viiteen kauteen, kaudesta 2015/2016 kauteen

2019/2020.

Tutkimuksen tavoitteen tutkimiseen muodostettiin neljd hypoteesia, jotka olivat:

H1: Jalkapalloseurojen suuremmilla henkilostokuluilla on positiivinen vaikutus urheilul-

liseen menestykseen.

H2: Jalkapalloseurojen paremmilla vedonlyontikertoimilla on positiivinen vaikutus ur-

heilulliseen menestykseen.

H3: Jalkapalloseurojen suuremmilla henkildstokuluilla on positiivinen vaikutus talou-

delliseen menestykseen.

H4: Jalkapalloseurojen paremmilla vedonlyontikertoimilla on positiivinen vaikutus ta-

loudelliseen menestykseen.

Hypoteesi 1 jdi voimaan kaikkien tétd testanneiden mallien tukiessa kyseistd hypoteesia.
Henkilostokuluilla siis on tutkimuksen mukaan positiivinen vaikutus urheilulliseen menes-
tymiseen. Serie A:ssa ja Laliigassa my0s suurimmat henkilostokulut olivat lahes joka vuosi

mestarin henkilostokulut, joka kertoo sen, ettd henkilostokulujen suuruudella on selked
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yhteys aivan mestaruuden saavuttamiseen asti. Tatd voidaan pitdd hyvin oletettuna tulok-
sena, vaikka aiemmissa kandidaatin tutkielmissa samaa aihetta tutkittaessa ei tdtd yhteytti
olekaan pystytty vahvistamaan. Kuitenkin on huomattava, ettd investoinnit, joita vaaditaan
sijoituksen parantamiseen edes yhdelld sijalla ovat hyvin suuret. Suurella osalla seuroista ei
ole edes mahdollisuutta ndihin vaadittaviin investointeihin. Hypoteesi 2 hyléttiin vain yhden
titd hypoteesia tutkineen mallin tukiessa hypoteesia. Tutkittaessa titd vertaamalla mestarin
kerrointa pienimpddn kertoimeen vaikutti siltd, ettd tilastollinen yhteys ndiden valilla olisi
16ydettévissd. Tulosta selittdd ainakin osin se, ettd pienimmilld kertoimilla 16ytyy kylld yh-
teys hyvédn sijoitukseen, mutta suurimmilla kertoimilla ei sen sijaan 16ydy samalla tavalla
selkedd yhteyttd heikkoon sijoitukseen. Tdhdn vaikuttaa se, ettd kaikissa tutkittavissa sar-
joissa on selkeitd kestomenestyjid, joiden tulevaakin menestystd on helpompi ennustaa kuin
heikommin menestyvien seurojen menestysté, joilla sarjasijoitus voi vaihdella kymmenella-

kin pykaldlld perdkkadisten vuosien viélilla.

Hypoteesi 3 hylattiin, kun yksikéan téité tutkinut malli ei tukenut hypoteesia. Sen sijaan aiem-
mista hypoteeseista poiketen 16ydettiin tilastollisten merkitseméttomyyksien liséksi hypo-
teesin vastaisia tuloksia. Moni malli antoi sen suuntaisia tuloksia, ettd suuremmilla henki-
16stokuluilla on negatiivinen vaikutus taloudelliseen tulokseen. Henkildsto investoinneille ei
siis ainakaan lyhyelld aikavélilld saada taloudellista vastinetta. Hypoteesi 4 hylittiin, kun
vain yksi malli antoi tukensa hypoteesille. Samaan aikaan my®6s yksi malli antoi tuloksen,
jonka mukaan paremmilla vedonlyontikertoimilla on negatiivinen vaikutus taloudelliseen
menestymiseen. Tdmé on tietenkin hypoteesin vastainen tulos. Tétd voidaan mahdollisesti
selittdd silld, ettd parempina pidetyt menestymismahdollisuudet johtavat suurempaan inves-
tointihalukkuuteen, joka johtaa kuitenkin lyhyelld aikavélilla taloudellisen tuloksen heiken-
tymiseen. Taloudellista menestymista ei siis tisséd tutkimuksessa pystytty resursseilla selit-
tdméddn. Tama on resurssipohjaisen ndkemyksen vastainen tulos, mutta aiempien saman ai-
hepiirin empiiristen havaintojen mukainen, kuten Dietlin et al. (2011) ja Garcia-del-Barrion

& Szymanskin (2009) havaintojen.

Tuloksista kdy ilmi, ettd henkilostoon investoimalla on mahdollista parantaa urheilullista

menestystd, mutta samalla tdméd johtaa helposti taloudellisen tuloksen heikkenemiseen.
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Talloin seuroilla tulee pohdittavaksi Garcia-del-Barrion & Szymanskin (2009) esille tuoma
trade-off. Eli seurojen tulee pohtia, ollaanko valmiita toista menestymistd uhraamaan, jotta
saavutetaan toista, ja kuinka paljon tétd ollaan valmiita uhraamaan. Todenndkdistd on kui-
tenkin, ettd kun ei keskityté toiseen liiaksi johtaa se pitkilld aikavililla parhaaseen lopputu-
lokseen molempien mittarien kohdalla. Tastd hyvina esimerkkind on FC Barcelona, joka on
menestynyt urheilullisella puolella todella hyvin, mutta on nyt taloudellisissa ongelmissa,

jonka johdosta urheilullinen menestyminenkin on kérsinyt.

5.1 Tutkimuksen reliabiliteetin ja validiteetin pohdinta

Tutkimuksen aikajdanne on turhan lyhyt, jotta yleistettdvid johtopaétoksid tuloksista voitai-
siin tehdd. Samaten tutkimuksen luotettavuutta voitaisiin lisdtd ottamalla tutkimukseen mu-
kaan enemmén sarjoja, jolloin pystyttdisiin mahdollisesti esimerkiksi sarjojen vilille teke-
méén eroa sarjojen erityispiirteiden kautta. Nditd erityispiirteitd voisi olla esimerkiksi sar-
jasta kaudessa tippuvien seurojen mééri tai kansainvilisiin sarjoihin pdésemisen prosentti-
osuus. Nyt tutkimuksessa mukana olleet sarjat olivat téllaisilta ominaisuuksiltaan hyvin sa-

manlaisia.

Kuten Newbert (2007) ja Armstrong & Shimizu (2007) omissa tutkimuksissaan toteavat on
resurssipohjaisen ndkemyksen tutkimuksessa, silld millaisia selittdvid tekijoitd hyodynne-
tdén hyvin suuri merkitys tulosten kannalta. Henkildstokulut ja vedonlyontikertoimet olivat
muutoinkin osin ongelmallisia mittareita resurssien mittaamiseen. Néin ollen on selvia, ettd
tulosten luotettavuutta heikentdd kéytetyt resurssimittarit. Useamman ja paremman resurssi-
mittarin hyddyntdminen tutkimuksessa olisi ehdottomasti siis lisannyt tutkimuksen luotetta-
vuutta, mutta tdma oli tdmén tutkimuksen rajausten ulkopuolella. Myos taloudellista ja ur-
heilullista menestystd olisi voitu mitata useammalla mittarilla, jolloin tulokset olisivat ta-

ménkin osalta olleet kattavampia ja luotettavampia.

Tutkimuksen rajausten takia tutkimuksessa hyodynnettiin yksinkertaista lineaarista regres-

sioanalyysia, joka ei ollut hyddynnettiville tutkimusaineistolle optimaalinen malli. Tama
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johtaa siihen, ettd tutkimuksessa ei ole epéstationaarisuutta otettu huomioon, miké heikentia
tulosten luotettavuutta. Osassa lineaaristen regressioanalyysien malleista ei kaikki taustaole-
tukset olleet tdysin kunnossa. Osassa malleista havaittiin melko paljon multikollineaari-
suutta, osassa malleista havaittiin selkedé epélineaarisuutta ja osassa malleista ei residuaalit
olleet kovin normaalijakautuneita. Kaikki ndmi epdkohdat johtavat osaltaan mallien epi-
luotettavuuteen. Lisdksi kahdessa mallissa ei mallien spesifiointia saatu muuttuja muunnok-
sillakaan kuntoon, miké jilleen vaikuttaa ndiden mallien tulosten luotettavuuteen. Toinen
ndistd malleista oli iso tekija ensimmadisen hypoteesin hyvéiksymisessd, joten tulee timan

hypoteesin hyviksymiseen suhtautua varauksellisesti.

Hyddynnettivistd muuttujista etenkin valuuttaméériisilla muuttujilla oli korkeat keskihajon-
nat. Niin tilikauden tuloksen kuin henkildstokulujen ja litkevaihdonkin keskihajonnat olivat
suuria, jotka jdlleen vaikuttavat tulosten luotettavuuteen. Varsinkin Laliigassa kaksi suurta
seuraa Real Madrid ja FC Barcelona ovat henkilostokulujen ja liikkevaihdon osalta huomat-
tavan paljon suurempia kuin kilpailijansa, miké vaikuttaa Laliigan tulosten luotettavuuteen.
Isot keskihajonnat toistuvat kylld muissakin sarjoissa, joten on niissdkin suuret keskihajon-

nat tulosten luotettavuutta heikentiva tekija.

5.2 Tulosten merkitysten pohdinta

Téssd tutkimuksessa ei pystytty tuottamaan resurssipohjaiselle ndkemykselle kunnolla em-
piiristd tukea. Ensimmadinen hypoteesi kylld hyvéksyttiin resurssipohjaisen nikemyksen mu-
kaisesti, mutta kolmen muun hypoteesin tultua hylédtyksi ja ensimmaisti hypoteesia tukevien
tuloksienkin ollessa epdluotettavia, ei tuesta resurssipohjaiselle nikemykselle voida varsi-
naisesti puhua ollenkaan. Myoskddn ensimmadinen hypoteesi hyviksymisestdén huolimatta
ei anna sellaista ndyttdd, ettd henkilostokuluilla pystyttdisiin saavuttamaan kestivaa kilpai-
luetua. Aikajédnne on tutkimuksessa tdhdn turhan lyhyt ja myos aineistosta havaitaan, etti
etenkin Valioliigassa mestareita on useita eikd ainakaan mestaruuden osalta jatkuvuutta siis
ole havaittavissa. Serie A:n mestarin ollessa sama jokaisella tarkastelukaudella, voisi timén
ndhdé antavan tukensa resurssien vaikutuksesta kestévién kilpailuetuun, mutta vain yhden

sarjan antaessa tillaisia tuloksia ei tukea voi pitdd kovin merkittdvana. On siis selvii, ettd
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kuten aiemmissa tutkimuksissakin on todettu ei resurssipohjaisen nikemyksen viitteitd pys-
tytd vakuuttuvasti empiirisilla tutkimuksilla tukemaan. Urheiluliiketoiminnassa resurssipoh-
jaista nikemystéd ei ole aiemmin kovin paljon tutkittu, joten tdmédn tutkimuksen voi siind

mielessd ndhdé olevan merkittiva tekija urheiluliiketoiminnan tutkimuksessa.

5.3 Mahdolliset jatkotutkimusaiheet

Mahdollinen jatkotutkimusaihe tille tutkimukselle olisi tuoda tutkimus samantyylisend, sa-
mantapaisilla helposti mitattavilla muuttujilla useampaan sarjaan. Niin esimerkiksi erilaisen
sarjajarjestelmin omaaviin sarjoihin, kuin myos esimerkiksi eri mantereiden sarjoihin, joissa
litkketoiminta ei ole niin kehittynytti kuin timén tutkimuksen sarjoissa. Toinen selked jatko-
tutkimusaihe olisi kehittdd parempia mittareita, joilla mitataan niin resursseja kuin taloudel-
lista ja urheilullista menestymistékin. Talloin pystyttéisiin paljon monipuolisemmin ja luo-
tettavammin arvioimaan minkélaisilla resurssimittareilla on vaikutusta kestdvin kilpai-
luedun saavuttamiseen. Myos yhtend jatkotutkimusaiheena olisi tutkia urheiluliiketoimintaa
muihin teorioihin kuin resurssipohjaiseen ndkemykseen perustuen. Télloin voitaisiin saavut-

taa vield entistd parempi ymmarrys urheiluliiketoiminnan erityispiirteista.
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Liitteet

Liite 1: Mittareiden tunnuslukuja

Tilikauden tulos (tuhatta euroa)

Kausi Valioliiga Laliiga| Serie A
Minimi -153265| -97339| -204493
Maksimi 127307 38394 66601
Keskihajonta 43 078 14 125 35743
Keskiarvo -7516 4960 -11111

Henkilostokulut (tuhatta euroa)

Kausi Valioliiga Laliiga| Serie A
Minimi 11411 3790 993
Maksimi 385069 541920 327752
Keskihajonta 86027 111778 63932
Keskiarvo 121 317 73 832 59726

Liikevaihto (tuhatta euroa)

Kausi Valioliiga Laliiga| Serie A
Minimi 12 437 5417 1672
Maksimi 677763 852171| 621456
Keskihajonta| 157938| 179075| 123014
Keskiarvo 192339| 116755| 114474

Liite 2: Sarjojen mestarin henkildstokulut vs suurimmat henkilostokulut.

Valioliiga mestarin henkilostokulutvs suurimmathenkiléstékulut

450 000

385069
400 000 361231 =

350 000 324 868
272935 277 283

351479 360304
300 000

250 000 292628
200 000
150 000

100 000

105306

50000

0
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020

==@== \estarin henkilostokulut == Suurimmat henkil6stokulut



600 000

500 000

400 000

300 000

200 000

100 000

350 000

300 000

250 000

200 000

150 000

100 000

50000

Laliiga mestarin henkil6stékulutvs suurimmat henkiléstokulut

371735

2015/2016 2016/2017

e=@==\estarin henkildstokulut

529121 541920

487120

411043

2017/2018 2018/2019 2019/2020

==@==Suurimmat henkilostokulut

Serie A mestarin henkilostokulutvs suurimmat henkilostokulut
327752

261826
221484

2015/2016 2016/2017

==@==\estarin henkilostokulut

284339
259003

2017/2018 2018/2019 2019/2020

==@==Suurimmat henkilostokulut

62



Liite 3: Sarjojen mestarin kerroin vs pienin kerroin.
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Liite 4: ensimmadisen regressiomallin taustaoletukset
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Liite 5: toisen regressiomallin taustaoletukset
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Liite 6: kolmannen regressiomallin taustaoletukset
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Liite 7: neljannen regressiomallin taustaoletukset
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Liite 8: neljannen regressiomallin uudelleen estimoinnin taustaoletukset
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Liite 9: viidennen regressiomallin taustaoletukset
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Liite 10: kuudennen regressiomallin taustaoletukset
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