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PRZEDMIOT BADAN

Przedmiotem badania s3 metody szacowania wartosci rynkowej pitkarzy z
wykorzystaniem modeli ekonometrycznych. Badanie obejmuje cata populacje zawodowych
pitkarzy grajgcych w najwyzszej klasie rozgrywek pitkarskich w Anglii (Premier League) oraz
calg populacje zawodowych pitkarzy grajacych w najwyzszej klasie rozgrywek pitkarskich w
Polsce (Ekstraklasa) w sezonie 2021/22. W obydwu badanych populacjach dokonano
stosownych korekt, ktore oméwiono ponize;.

W przypadku ligi angielskiej zebrane dane pierwotnie obejmowaly wszystkich pitkarzy
wchodzacych w sktad kadry zespoldéw uczestniczacych w rozgrywkach Premier League w
sezonie 2021/2022*. Zgromadzono dla nich nastepujace informacje: imig i nazwisko, wiek
(Age), narodowos¢, wartos¢ rynkowa zawodnika wedtug Transfermarkt w min euro na koniec
sezonu 2021/2022 (PV). W dalszej czesci wykluczono zawodnikow, dla ktérych nie podano
informacji o wartosci rynkowej, a nastgpnie przeanalizowano transfery dokonywane przez
kluby Premier Leauge w badanym sezonie. Pitkarze, ktorzy przez caty sezon byli wypozyczeni
do klubu spoza Premier League zostali usunigci z bazy danych. Usunigto takze zduplikowanych
zawodnikow grajacych mecze w dwoch zespotach Premier League w sezonie 2021/22 oraz
zawodnikow, ktorzy znalezli si¢ w kadrach zespotow ligi angielskiej, ale rozegrali mniej niz
10% minut (342 minuty) w ciggu calego sezonu. Zredukowato to baze do 410 zawodnikow.

W przypadku ligi polskiej zebrane dane pierwotnie obejmowaty baze wszystkich
pitkarzy wchodzacych w sktad kadry zespotéw uczestniczacych w rozgrywkach Ekstraklasy w
sezonie 2021/20222%. Zgromadzono dla nich nastepujace informacje: imie i nazwisko, wiek
(Age), narodowos¢, wartos¢ rynkowa zawodnika w mln euro wedtug Transfermarkt na koniec
sezonu 2021/2022 w mln euro (PV). W dalszej czesci wykluczono zawodnikow, dla ktorych
nie podano informacji o warto$ci rynkowej, a nastgpnie przeanalizowano transfery dokonywane
przez kluby Ekstraklasy w sezonie 2021/22. Pitkarze, ktorzy przez caty sezon byli wypozyczeni
do klubu spoza Ekstraklasy zostali usunig¢ci z bazy danych. Kolejny etap to wykluczenie
zawodnikow, ktorzy znalezli si¢ w kadrach zespotow Ekstraklasy, ale rozegrali mniej niz 10%

minut (306 minut) w ciggu catego sezonu 2021/22. Zredukowato to baze do 353 zawodnikow.

1 ¥.3cznie 804 zawodnikow z nastepujgcych zespotow: Manchester City, Chelsea FC, Manchester United, Tottenham Hotspur,
FC Arsenal, Leicester City, Aston Villa, FC Everton, Wolverhampton Wanderers, West Ham United, Brighton & Hove Albion,
Newcastle United, Leeds United, FC Southampton, FC Brentford, Crystal Palace, Norwich City, FC Watford i FC Burnley.

2 ¥ gcznie 693 zawodnikoéw z nastepujacych zespotéw: Legia Warszawa, Lech Poznan, Pogon Szczecin, Rakéw Czestochowa,
Lechia Gdansk, Goérnik Zabrze, Piast Gliwice, Zagl¢bie Lubin, Cracovia, Slqsk Wroctaw, Wista Krakow, Radomiak Radom,
Jagiellonia Biatystok, Wista Ptock, Gornik Leczna, Termalica Bruk-Bet Nieciecza, Warta Poznan, Stal Mielec.
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UZASADNIENIE WYBORU TEMATU

Rynek pitkarski w ostatnich Kilkunastu latach przechodzi proces przyspieszonej
internacjonalizacji i komercjalizacji®. Z roku na rok rosng przychody klubéw pitkarskich oraz
srodki przeznaczane na zakup kluczowych dla realizacji celow sportowych aktywow — pitkarzy.

W profesjonalnej pilce noznej w kazdym sezonie kluby buduja zespoty podpisujac
kontrakty z nowymi zawodnikami oraz starajac si¢ zatrzymac najlepszych i sprzedac¢ stabszych
pitkarzy. Stworzenie narzedzia wspomagajacego decyzje zarzadcze dotyczace kluczowych
aktywow w klubach pitkarskich, czyli zawodnikdéw, moze pomdc w monitorowaniu aktualnej
sytuacji finansowe;j oraz ksztaltowaniu polityki transferowej. Kazda lepsza decyzja transferowa
daje klubowi szanse na osiggnigcie przewagi konkurencyjnej na rynku transferowym
przynoszac korzy$¢ w aspekcie sportowym jak i finansowym.

Wyceng zawodnikdéw zajmujg si¢ profesjonalne platformy (patrz: tabela 1), ktére na
podstawie algorytméw i wiedzy ekspertow szacujg wartosci rynkowe/prognozowane ptatnosci
transferowe. Jednak zadna z platform nie przedstawia szczegdtowej metodyki estymacii

warto$ci pitkarzy.

Tabela 1. Poréwnanie platform zajmujacych sie szacowaniem wartoSci rynkowych/prognozowanych oplat
transferowych zawodnikéw

SciSport Transfermarkt CO"ES Football TransferRoom Football Benchmark
servatory
Oczekiwana oplata Wartosé Wartosé Oczekiwana oplata
Kategoria wartosci transferowa nkowa transferowa transferowa Wartos¢ rynkowa
& (Estimated Transfer (M:gket Value) (Transfer (Expected Transfer (Market Value)
Value)* Value) Value)
. Algorytm + panel Oparte na
Metodologia ekspercki spolecznogci Alogorytm Alogorytm Alogorytm
Rok zalozenia 2021 2000 2013 2021 2018
Liczba zawodnikow 240 000 183 000 2 650 100 000 8300
Czgstotliwosé . Dwa razy w . . . .
aktualizacji Miesigczna sezonie Miesigczna Miesigczna Pig¢ razy w sezonie
Sposéb wyrazenia Przedziat warto$ci Po]edyn,c,za POJedngza Przedziat warto$ci Pojedyncza warto$é¢
wartosci wartosc wartosc
Rozwoj historyczny (tj.
wykres okreslajacy . . .
smiang wartodci pilkarza Dostepny Dostgpny Niedostgpny Niedostepny Niedostepny
W czasie)
Liczba historycznych
transferéw jako dane 600 000 Nie dotyczy 2045 Nieznana »Kilka tysigcy”
wejéciowe
Doradztwo w
. Wiadomosci zakresie dziatalno$ci
Branza Sport zawodowy sportowe Nauka Sport zawodowy Zwiazanej ze sportem
i rekreacja
Glowna dziedzina Analityka danych Budowan! ¢ Badania Matchmaking Doradztwo
spotecznosci

* Do 2024 roku Expected Transfer Value.
Zrodto: https://www.scisports.com/wp-content/uploads/2023/01/Expected-Transfer-Value-information-SciSports.pdf
(12.08.2023).

3 Zob. L. Bohdanowicz, Praktyka zarzadzania klubem pitkarskim. Strategia-struktura-tozsamos¢, Warszawa: CeDeWu, 2022,
s. 27-33.
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Szacowaniem wartosci rynkowej/optaty transferowej pitkarzy zajmowali si¢ takze
naukowcy. Pierwsze badania dotyczace podejmowanej tematyki pojawity si¢ juz w latach 90.
XX wieku. W tabeli 2 przedstawiono przeglad wybranych badan dotyczacych szacowania

wartosci rynkowej (optaty transferowej) pitkarzy.

Tabela 2. Przeglad wybranych badan dotyczacych szacowania warto$ci rynkowej (oplaty transferowej) pitkarzy

Rok Autorzy Zmienna objasniana

1993 Carmichael, Thomas Optata transferowa
1999 Carmichael, Forrest, Simmons Optata transferowa
2000 Gerrard, Dobson Optfata transferowa
2007 Dobson, Gerrard, Howe Optata transferowa
2012 Garcia del Barrio, Pujol Wartos$¢ rynkowa
2012 Franck, Niiesch Wartos$¢ rynkowa
2013 Wicker, Deutscher, Weimar, Upmann Warto$¢ rynkowa
2014 Ruijg, Van Ophem Optfata transferowa
2014 Majewski Wartos$¢ rynkowa
2016 Majewski Wartos¢ rynkowa
2016 Majewski Wartos¢ rynkowa
2017 Miiller, Simons, Weinmann Wartos$¢ rynkowa
2017 Herberger, Wedlich Wartos¢ rynkowa
2019 Richau, Follert, Frenger, Emrich Wartos¢ rynkowa
2019 Rubio Martin, Rodriguez Lopez, Santin Gonzalez Wartos$¢ rynkowa
2019 Serna Rodriguez, Ramirez Hassan, Coad Wartos¢ rynkowa
2021 Majewski, Rapacewicz Wartos¢ rynkowa
2021 Majewski Wartos¢ rynkowa
2021 Rubio Martin, Manuel Garcia, Rodriguez-Lopez Warto$¢ rynkowa
2022 Balliauw, Bosmans, Pauwels Wartos¢ rynkowa

Zrodto: opracowanie wilasne.

Praca porusza zagadnienie szacowania wartosci rynkowej pitkarzy z wykorzystaniem
modeli ekonometrycznych stanowigc odpowiedZ na rosngce znaczenie rynku transferowego
pitkarzy oraz zawierajac propozycj¢ narzedzia do Szacowania wartosci rynkowej zawodnikow.
W poréwnaniu do poprzednich prac dotyczacych zastosowania modeli ekonometrycznych w
szacowaniu warto$ci zawodnikéw praca obejmuje niezbadana dotad najwyzsza klase
rozgrywek pitkarskich w Polsce (Ekstraklas¢) oraz wykorzystuje w badaniu wartosci rynkowe
z dwoch portali zajmujacych sie szacowaniem wartosci pitkarzy (Transfermarkt i SciSport)
wskazujac przy tym mozliwosci praktycznego wykorzystania proponowanych metod w

podejmowaniu decyzji transferowych.

CEL ROZPRAWY | HIPOTEZY BADAWCZE

Glownym celem pracy jest opracowanie modeli ekonometrycznych na potrzeby
szacowania warto$ci rynkowej pitkarzy, ktore moga stuzy¢ jako narzedzie wspomagajace

decyzje zarzadcze kluboéw pitkarskich dotyczace zawodnikow.
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W pracy postawiono nast¢pujace hipotezy badawcze:

H1: Wartos$ci pitkarzy obliczane przez portale Transfermarkt i SciSport stanowig rownowazne
zrédto danych do tworzenia modeli ekonometrycznych na potrzeby szacowania wartosci
rynkowej pitkarzy.

H2: Wielkos¢ 1 poziom rozwoju zawodowego rynku pitkarskiego ma wptyw na jako$¢ modeli
ekonometrycznych stuzacych do szacowania wartosci rynkowej pitkarzy.

H3: Zastosowanie modeli ekonometrycznych opracowanych na ogoélnie dost¢gpnych danych
dotyczacych warto$ci zawodnikow 1 charakterystyk zwigzanych z pitkarzami zwigksza

efektywnos¢ decyzji klubow pitkarskich dotyczacych transferow.

ZRODEA DANYCH | WYKORZYSTANE ZMIENNE

Premier League

W  przypadku Premier League dane pozyskano z portalu  Transfermarkt
(www.transfermarkt.pl), SciSport (www.scisports.com) oraz z oficjalnej strony najwyzszej
klasy rozgrywek pitkarskich w Anglii (www.premierleague.com). Wszystkie zmienne dotycza

sezonu 2021/22, a ich zestawienie zaprezentowano w tabeli 3.

Tabela 3. Zestawienie zmiennych wykorzystanych w badaniu dotyczacym Premier League
Dane z Transfermarkt

PV warto$¢ rynkowa zawodnika wedtug Transfermarkt w min euro

Age | wiek
Age® | wiek do kwadratu
FIFA | miejsce druzyny narodowej zawodnika w rankingu FIFA na koniec sezonu

cv warto$¢ rynkowa klubu, w ktorym grat zawodnik bedaca sumg wartosci rynkowych wszystkich zawodnikéw wedtug
Transfermarkt w min euro
Place | miejsce klubu, w ktérym grat zawodnik na koniec sezonu

MP liczba rozegranych spotkan

PPM | liczba punktow na mecz

G liczba zdobytych bramek

A liczba asyst
0G liczba bramek samobojczych
En liczba wej$¢ na boisko

Ex liczba zej$¢ z boiska

YC liczba z6ttych kartek

DYC | liczba podwéjnych zottych kartek
RC liczba czerwonych kartek
TP czas na boisku w minutach

Dane z SciSport
XTV | szacowana wartos¢é transferowa/warto$¢ rynkowa zawodnika wedtug SciSport w min euro

Dane ze strony Premier League

Bramkarze Obroncy Pomocnicy Napastnicy
GC liczba straconych bramek cC liczba bramek i asyst cC liczba bramek i asyst cC liczba bramek i asyst
(klasyfikacja (klasyfikacja (klasyfikacja
kanadyjska) kanadyjska) kanadyjska)
Save liczba obron MPG liczba minut na MPG liczba minut na bramke MPG liczba minut na bramke
bramke
SS procent obron | liczba przeje¢ pitki | liczba przeje¢ pitki Pen liczba bramek z rzutéw
zakonczonych sukcesem karnych
SC liczba obron w sytuacjach F liczba fauli F liczba fauli S liczba strzatow
podbramkowych
Punch liczba wybi¢ pitki pigscia ABW liczba wygranych S liczba strzatow SOT liczba strzatow na
walk w powietrzu bramke
HC liczba wybi¢ pitki z HC liczba wybi¢ pitki z SOT liczba strzatow na SA dokladno$¢ strzatow
dosrodkowan dosrodkowan bramke
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TO liczba wyrzutow pitki z B liczba blokow SA doktadnos¢ strzatow SS skuteczno$¢ strzatow
bramki
CS liczba meczow bez straty C liczba wybi¢ z pola SS skuteczno$¢ strzatow BCS liczba wykorzystanych
bramki okazji do strzelenia
bramki
CS/MP | liczba meczow bez straty GC liczba straconych BCS liczba wykorzystanych BCC liczba wykreowanych
bramki na liczbg bramek okazji do strzelenia okazji do strzelenia
rozegranych spotkan bramki bramki
GC/90 | liczba straconych BCC liczba wykreowanych Pass liczba podan
bramek na mecz okazji do strzelenia
bramki
Tackle | liczba wslizgow Pass liczba podan Touch | liczba kontaktow z pitka
ST liczba skutecznych PF liczba podan do przodu Cross liczba dosrodkowan
odbiorow pitki
Touch | liczba kontaktow z pitka
Cross liczba dosrodkowan

Zrodlo: opracowanie wilasne.

Ekstraklasa

W przypadku Ekstraklasy dane pozyskano z portalu

oraz

(wwwe.ekstraklasa.org). Wszystkie zmienne dotycza sezonu 2021/22, a ich zestawienie

z oficjalnej strony najwyzszej klasy

zaprezentowano w tabeli 4.

Tabela 4. Zestawienie zmiennych wykorzystanych w badaniu dotyczacym Ekstraklasy

Dane z Transfermarkt

PV warto$¢ rynkowa zawodnika wedtug Transfermarkt w min euro
Age | wiek
Age? | wiek do kwadratu
FIFA | miejsce druzyny narodowej zawodnika w rankingu FIFA na koniec sezonu
cv wartos$¢ rynkowa klubu, w ktorym grat zawodnik bedaca suma wartosci rynkowych wszystkich zawodnikow wedhug
Transfermarkt w min euro
Place | miejsce klubu, w ktérym gral zawodnik na koniec sezonu
MP liczba rozegranych spotkan
PPM | liczba punktéw na mecz
G liczba zdobytych bramek
A liczba asyst
oG liczba bramek samobdjczych
En liczba wej$¢ na boisko
Ex liczba zej$¢ z boiska
YC liczba zottych kartek
DYC | liczba podwojnych zottych kartek
RC liczba czerwonych kartek
TP czas na boisku w minutach
Dane ze strony Ekstraklasy
Bramkarze Zawodnicy z pola (obroficy, pomocnicy, napastnicy)
GC liczba straconych bramek S liczba strzaléow
CS liczba meczdw bez straty bramki SOT liczba strzaléw na bramke
Pass liczba podan Pass liczba podan
SP liczba celnych podan SP liczba celnych podan
PS liczba obronionych rzutéw karnych PF liczba podan do przodu
Save liczba obron KP liczba kluczowych podan
CSIMP | liczba meczoéw bez straty bramki na liczbe Cross liczba dosrodkowan
rozegranych spotkan
SCross | liczba celnych dosrodkowan
| liczba przejec pitki
Battle liczba pojedynkow
Shattle | liczba wygranych pojedynkow
D liczba dryblingdw
SD liczba wygranych dryblingéw
AB liczba pojedynkéw w powietrzu
ABW liczha wygranych pojedynkéw w powietrzu

Zrédto: opracowanie wlasne.
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METODY BADAWCZE

Stworzone na potrzeby pracy bazy danych wykorzystano do modelowania
ekonometrycznego. W pierwszym etapie badania wyznaczono liniowy model ekonometryczny,
ktérego parametry oszacowano klasyczng metoda najmniejszych kwadratow (KMNK)*. W
KMNK parametry sa szacowane W wyniku minimalizacji sumy odchylen wartosci
teoretycznych od warto$ci empirycznych. Aby wykorzysta¢ t¢ metode spetnione musza zostac
nastepujace zatozenia:

1. Liczebnos¢ proby jest wieksza niz liczba szacowanych parametrow,

2. Zmienne objasniajace sg nielosowe (o ustalonych wartosciach),

3. Nie wystepuje heteroskedastycznos$¢ wariancji sktadnika losowego,
W przypadku weryfikacji braku heteroskedastycznosci wykorzystano test White’a®. Jezeli
wartos$¢ p dla testu jest wieksza niz przyjety poziom istotnosci nie ma podstaw do odrzucenia

hipotezy zerowej testu.
4. Sktadniki losowe modelu maja rozktad normalny,

Aby zweryfikowac hipoteze zerowa o normalnosci rozktadu reszt zastosowano test Doornika-
Hansena®. Jezeli warto$¢ p dla testu jest wicksza niz przyjety poziom istotnosci nie ma podstaw
do odrzucenia hipotezy zerowej tego testu.

5. Szacowany model ekonometryczny jest liniowy wzgledem parametrow,
W przypadku badania liniowosci wzgledem parametrow mozna wykorzystac nastepujace testy:
test nieliniowo$ci (kwadraty zmiennych), test nieliniowo$ci (logarytmy zmiennych) lub test
poprawnosci specyfikacji modelu RESET’. Jezeli wartoéé p-value dla danego testu jest wigksza
niz przyjety poziom istotnosci nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej testu.

6. Nie wystepuje zjawisko $cistej wspotliniowosci zmiennych objasniajacych,
Do sprawdzenia wspotliniowosci statystycznej zmiennych objasniajacych wykorzystano
analiz¢ oceny wspotliniowosci VIF (Variance Inflation Factor). Niska wartos¢ VIF; (bliska
jednosci) oznacza brak korelacji zmiennej z pozostalymi zmiennymi objasniajagcymi

wykorzystanymi w modelu. Warto$é VIFj powyzej 10 oznacza wspotliniowos¢ zmiennych®,

4 Zob. Z. Pawlowski, Elementy ekonometrii, Warszawa: Polskie Wydawnictwo Naukowe, 1981, s. 185-206; W. H. Greene,
Econometric analysis, &th Edition, New York: Pearson, 2012, pp. 66-72.

5 T. Kufel, Ekonometria: rozwigzywanie probleméw z wykorzystaniem programu GRETL, Wyd. 3 zm., Warszawa:
Wydawnictwo Naukowe PWN, 2013, s. 60-61.

6 Tamze, s. 59-60.

" Tamze, s. 61-64.

8 Tamze, s. 64-65.
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W sytuacji niespelnienia zalozenia o homoskedastycznosci sktadnikow losowych
modelu podjeto proby jej eliminacji poprzez zastosowanie metody HCCM?® i/lub wiaczenie do
najlepiej dopasowanego modelu wedlug kryteriow informacyjnych zmiennych zero-
jedynkowych'® dla reszt modelu wickszych niz dwa odchylenia standardowe. W przypadku,
gdy powyzsze metody nie pozwolity na eliminacj¢ heteroskedastycznosci wykorzystano
uogdlniong metode najmniejszych kwadratow (UMNK) !, ktora uwzglednia nierdéwno$é
wariancji danych poprzez dostosowywanie wag uwzgledniajacych réznice w wariancji btedow
dla r6znych obserwacji.

W trakcie szacowania modeli ekonometrycznych wazng kwestig jest ocena istotnosci
statystycznej badanych parametrow strukturalnych. W tym celu wykorzystano test t-Studenta.
W badaniu wybrano modele, dla ktorych wszystkie zmienne sg istotne przy zatozeniu poziomu
istotnosci 0=0,10. Wyjatkiem sa modele, gdy dodanie zmiennej nieistotnej statystycznie
polepszyto kryteria informacyjne modelu. Przy wyborze roznigcych si¢ zbiorem zmiennych
objasniajacych postuzono sie wartosciami kryteriow informacyjnych Akaike (AIC) 12,
Schwartza (BIC)*®. Do oceny stopnia dopasowania modelu do wartosci empirycznych
wykorzystano skorygowany wspotczynnik determinacji R?, ktory przyjmuje wartosci z

przedziatu 0-1. Dopasowanie modelu jest tym lepsze, im warto$¢ blizsza jednosci.

STRUKTURA PRACY

Strukture pracy podporzadkowano realizacji celu rozprawy. Praca sktada si¢ ze wstepu,
sze$ciu rozdziatoéw, wnioskow 1 uwag koncowych oraz zalacznikow.

W pierwszym rozdziale wskazano, ze rynek pitkarski (w tym takze transferowy) z roku
na rok dynamicznie si¢ rozwija, a kwoty przeznaczane na pilkarzy sa coraz wigksze stanowigc
istotne sktadowe dochodow 1 wydatkéw kluboéw pitkarskich. Potwierdzaja to podstawowe
statystyki dotyczace obu analizowanych w niniejszej rozprawie lig, tj. Premier League
(najwyzsza klasa rozgrywek pitkarskich w Anglii) oraz Ekstraklasy (najwyzsza klasa
rozgrywek pitkarskich w Polsce). Zauwazalne sg jednak duze réznice miedzy ligami, ktore
znajdujg si¢ na ré6znym poziomie rozwoju, co mozna zaobserwowac m.in. porownujac kwoty

przychodow i wydatkow zwigzanych z transferami. Wedtug Transfermarkt w sezonie 2021/22

9 Tamze, s. 136-137.

10 7. Pawtowski, Elementy ekonometrii ... poz. cyt., s. 170-177.

11 Tamze, s. 209-212; A. Cottrell, R. Lucchetti, Gretl User’s Guide, Gnu Regression, Econometrics and Time-series, December
2008, pp. 111-112.

12 4. Akaike, A new look at the statistical model identification, IEEE Transactions on Automatic Control, VVol. 19, No. 6, 1974,
pp. 716-723.

13 G. Schwarz, Estimating the Dimension of a Model, The Annals of Statistics, Vol. 6, No. 2, 1978, pp. 461-464.
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kluby Premier League wydaty na transfery okoto 1,7 mld euro przy okoto 0,8 mld euro
przychodéw z transferéw'4, natomiast w polskiej lidze suma wydatkéw na transfery to okoto
14 mln euro przy okoto 38 min euro przychodéw®®. Wydatki na transfery byty wigc w Premier
League wigksze niz w Ekstraklasie az 121 razy, natomiast wptywy odpowiednio 21 razy
wicksze. Rozdziat ten przyblizyt takze problematyke karty zawodniczej 1 praktyki jej
ujmowania w sprawozdaniach finansowych. Z przegladu literatury wynika, ze karta
zawodnicza spelnia definicj¢ wartos$ci niematerialnej. Jednak stosowana praktyka ksiggowa,
ktora w wigkszosci przypadkdw amortyzuje optate transferowa za zawodnika przez okres
trwania kontraktu, nie odzwierciedla jego rzeczywistej wartosci.

W rozdziale drugim podjeto probe usystematyzowania kategorii warto$ci w wycenie
pitkarzy, wsrod ktorych wyrdzniono m.in. warto$¢ ksiegowa, warto$¢ ekonomiczng, warto$¢
inwestycyjng 1 warto$¢ rynkowa. Nastepnie przedstawiono typologie metod wyceny
zawodnikow ze szczegdlnym uwzglednieniem metod ekonometrycznych oraz omdwiono
determinanty warto$ci rynkowej pitkarzy. W rozdziale tym scharakteryzowano takze platformy
zajmujgce si¢ szacowaniem wartos$ci zawodnikow, w tym Transfermarkt i SciSport, na ktérych
oparto empiryczng cze$¢ rozprawy.

W rozdziale trzecim wskazano cel pracy i hipotezy badawcze, przedstawiono
zastosowang procedure wyboru modeli ekonometrycznych wykorzystanych w pracy oraz
opisano zrodta informacji, na podstawie ktorych opracowano autorskie bazy danych wraz z
procedura ich tworzenia. Jak juz wskazano wczesniej, bazy danych dotyczyty dwoch lig
pitkarskich — angielskiej oraz polskiej. Dostgpnos¢ statystyk pitkarskich dotyczacych ligi
angielskiej jest znacznie wigksza niz tych, ktore dotycza ligi polskiej, co implikuje wigksze
mozliwosci w zakresie modelowania ekonometrycznego w przypadku pitkarzy grajacych w
Premier League.

Rozdziat czwarty i1 piaty to rozdzialy empiryczne. Rozdzial czwarty dotyczy ligi
angielskiej, natomiast piaty ligi polskiej. Zaprezentowano w nich: statystyki opisowe dotyczace
zastosowanych zmiennych, procedure szacowania modeli ekonometrycznych w przypadku
kazdej pozycji (bramkarze, obrofcy, pomocnicy i napastnicy) oraz najlepsze spos$rdéd ponad

dwoch tysigcy oszacowanych modeli. Rozdzialy te zawieraja opis zmiennych, ktore w

14 Premier League, Transfer Income and Expenditures, https://www.transfermarkt.co.uk/premier-league/einnahmenausgaben
Iwettbewerb/GB1/plus/0?ids=a&sa=&saison_id=2021&saison_id_bis=2021&nat=&pos=&altersklasse=&w_s=&leihe=&inte
=0 (16.03.2023).

15 Ekstraklasa, Przychody i wydatki, https://www.transfermarkt.pl/pko-bp-ekstraklasa/einnahmenausgaben/wettbewerb/PL1
Iplus/0?ids=a&sa=&saison_id=2021&saison_id_bis=2021&nat=&pos=&altersklasse=&w_s=&leihe=&intern=0
(16.03.2023).
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przeprowadzonych badaniach miaty decydujacy wptyw na warto$¢ rynkows pitkarzy na danej
pozycji na boisku.

Rozdziat szésty przedstawia walory poznawcze i utylitarne przeprowadzonych badan
empirycznych oraz mozliwosci wykorzystania opracowanych modeli w praktyce, co
zaprezentowano na przykladzie wybranych pitkarzy z obydwu lig. Opracowane modele
pozwalaja identyfikowaé pitkarzy niedoszacowanych i przeszacowanych. Wykazano, ze
systematyczne korzystanie z tych modeli przez kluby pitkarskie powinno prowadzi¢ do
poprawy efektywnos$ci zarzadzania transferami, a tym samym wzmocni¢ pozycj¢ finansowa i
perspektywy rozwoju. Rozdziat ten zawiera takze propozycje doskonalenia modeli wskazujac
na dostrzezone w trakcie badania stabos$ci niektorych sposréd wykorzystanych zmiennych badz
sugerujac wprowadzenie dodatkowych czynnikow nieuwzglgdnionych w przeprowadzonym
badaniu. W rozdziale tym zamieszczono réwniez poréwnanie wynikéw otrzymanych za
pomoca modeli opracowanych na podstawie obu wykorzystanych w pracy portali, tj.
Transfermarkt i SciSport.

Rekapitulacje rozprawy zamieszczono we wnioskach i uwagach koncowych. Oprocz
podsumowania prac wykonanych w ramach rozprawy, omowiono najwazniejsze wyniki w

konteks$cie przyjetego celu dysertacji i postawionych hipotez badawczych.

WYBRANE WYNIKI I WNIOSKI KONCOWE

Pierwszym efektem niniejszej pracy jest proba systematyzacji kategorii wartosci
stosowanych w wycenie pitkarzy. Dzieki przegladowi literatury zidentyfikowano kilka
glownych kategorii wartosci dotyczacych zawodnikow takich jak warto$¢ ksiegowa, wartosé
ekonomiczna czy godziwa warto$¢ rynkowa. W kontekscie niniejszej pracy najwazniejsza role
odgrywa warto$¢ rynkowa, ktdéra przez wielu autordw nazywana jest takze optatg transferowa.
Kategoria ta (optata transferowa) dotyczy wytacznie zawodnikéw, ktorzy przeszli do klubu na
zasadzie transferu, a wiec nie wiecej niz 15% transferéw miedzynarodowych na §wiecie. W
zwigzku z tym zaproponowano, aby oplata transferowa zostata nazwana warto$cia rynkowa w
waskim znaczeniu. Majac na wzgledzie wigksza liczbe wolnych transferéw, ktorych wartosci
sg szacowane przez portale wyspecjalizowane w wycenie zawodnikoéw, np. Transfermarkt czy
SciSport, zaproponowano by kategori¢ wartosci dotyczacg takich pitkarzy nazwac wartoscia
rynkowa w szerokim znaczeniu, szacowang warto$cig rynkowa lub szacowang wartoscia

transferowg (takiego nazewnictwa uzywa np. SciSport — Estimated Transfer Value).
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Kluczowa role w realizacji celu rozprawy odegratlo przeprowadzenie wiasnych badan
empirycznych. W pracy zawarto opis szczegotowej procedury zastosowanej do budowy modeli
ekonometrycznych oraz przedstawiono najlepsze pod wzgledem dobroci dopasowania modele
wykorzystane do szacowania wartosci rynkowej pitkarzy Premier League w sezonie 2021/22
oparte na zmiennej zaleznej PV (Transfermarkt) oraz xTV (SciSport). W przypadku ligi
angielskiej z oszacowanych ponad 1,5 tys. modeli wybrano po 10 najlepszych dla kazdej
pozycji na boisku dla zmiennej PV oraz po 10 najlepszych modeli dla kazdej pozycji na boisku
dla zmiennej xTV. Nalezy zaznaczy¢, ze sg to pierwsze badania wykorzystujace w takim
zakresie zmienng XTV do szacowania warto$ci rynkowej pitkarzy. W przypadku bramkarzy
parametry strukturalne modeli oszacowano klasyczng metoda najmniejszych kwadratéw
(KMNK). Dla pozostalych pozycji wykorzystano uogo6lniong metode najmniejszych
kwadratéw (UMNK). Przeprowadzone badania pozwolily potwierdzi¢ hipoteze, ze wartosci
pitkarzy obliczane przez portale Transfermarkt i SciSport stanowig rownowazne zrédto danych
do tworzenia modeli ekonometrycznych stuzacych szacowaniu warto$ci rynkowej pitkarzy.

W pracy zamieszczono poroOwnanie wartosci teoretycznych z opracowanych modeli z
warto$ciami podawanymi przez Transfermarkt. W tej czeSci wykazano zbiezno$¢ wielu,
zarowno w lidze angielskiej, jak 1 polskiej, warto$ci rynkowych publikowanych przez portal
Transfermarkt z tymi wskazanymi przez opracowane modele ekonometryczne. W przypadku
Premier League modele charakteryzowaty si¢ lepszym dopasowaniem do danych, co
umozliwito oszacowanie wigkszej liczby dobrych i bardzo dobrych modeli. Szacunki wartosci
rynkowej w przypadku Premier League wskazywatly wigksza stabilno§¢ w kontekscie kierunku
odchylen wartosci teoretycznych od rzeczywistych. To z kolei pozwolito potwierdzi¢ hipotezg,
ze wielko$¢ 1 poziom rozwoju zawodowego rynku pitkarskiego ma wptyw na jako$¢ modeli
ekonometrycznych stuzacych do szacowania wartosci rynkowe;j pitkarzy.

W dalszej czgséci przedstawiono wybranych zawodnikow z obydwu lig, w przypadku
ktorych warto$ci wynikajace z opracowanych modeli ekonometrycznych istotnie odbiegaty od
warto$ci podawanych przez portal Transfermarkt. Opracowane modele wskazaty pitkarzy,
ktorych warto$¢ rynkowa wyznaczona przez Transfermarkt zostata uznana za niedoszacowanag
lub przeszacowana, co w kolejnym roku potwierdzity takze wartosci opublikowane przez portal
Transfermarkt (nastapil wzrost wartosci rynkowej piltkarzy niedoszacowanych i spadek
wartos$ci pitkarzy przeszacowanych). Wskazania te moga stanowi¢ podpowiedz dla
zarzadzajacych, ktorego zawodnika warto kupi¢, a ktorego sprzeda¢ lub wynegocjowac z nim
kontrakt na korzystniejszych dla klubu warunkach. Identyfikowanie takich pitkarzy powinno

by¢ stalym przedmiotem zainteresowania klubow pitkarskich.
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W badaniach zauwazono r6znice w wycenach zawodnikow powyzej 30 roku zycia, tj.
pitkarzy bedacych w schytkowej fazie kariery. Wsrdd nich zidentyfikowano zawodnikéw nie
wyrdzniajacych si¢ wystepami oraz takich, ktérych wystepy sa wyrdzniajace. Modele dla
pierwszej grupy wskazywaly nizsze, a dla drugiej wyzsze wartosci niz szacunki Transfermarkt.
Portal w przypadku zawodnikow-senioréw co do zasady wskazywat znacznie mniejszg warto$¢
w kolejnym roku (réwniez dla pitkarzy wyr6zniajacych si¢ wystepami), co wynika z wieku
pitkarza i krotkiej perspektywy jego gry. Niemniej stanowi to wskazoéwke dla klubow, w
ktorych zawodnikow zblizajacych si¢ do konca kariery warto jeszcze zainwestowac. Powyzsze
wnioski pozwalaja na potwierdzenie hipotezy, Zze zastosowanie modeli ekonometrycznych
opracowanych na ogolnie dostepnych danych dotyczacych wartosci zawodnikéw i
charakterystyk zwigzanych z pitkarzami zwigksza efektywnos$¢ decyzji klubow pitkarskich
dotyczacych transferow.

Podsumowujac, modele ekonometryczne w ujeciu przedstawionym w niniejszej
rozprawie petnig nie tylko funkcje poznawcza dotyczaca czynnikéw okreslajacych wartosé
zawodnikow (determinanty warto$ci), ale tez stanowig narzedzie, ktore mozna wykorzysta¢ w
praktyce. Nalezy podkresli¢, ze zaprezentowana w pracy koncepcja nie stanowi zamknigtej
calo$ci. Narzedzie moze by¢ modyfikowane, m.in. przez wykluczenie watpliwych badz
dyskusyjnych zmiennych, dodanie zmiennych nieuwzglgdnionych w badaniu lub wykluczenie
z analizy zawodnikow powyzej 35 roku zycia. Opracowane autorskie bazy danych, oszacowane
na ich podstawie wlasne modele ekonometryczne oraz zaproponowane sposoby analizy
pozwolily zrealizowaé gléwny cel rozprawy oraz potwierdzity przydatno$¢ praktyczng metod
ekonometrycznych, ktére moga by¢ zastosowane jako skuteczne narzedzie wspomagajace

decyzje zarzadcze klubow pitkarskich dotyczace zawodnikdw.
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