PECSI TUDOMANYEGYETEM
EGESZSEGTUDOMANYI KAR

EGESZSEGTUDOMANYI DOKTORI ISKOLA

Doktori Iskola vezeto:
Prof. Dr. Bodis Jozsef

Programvezeto:

Dr. habil Rétsagi Erzsébet

Tars programvezeto:

Prof. Dr. Acs Pongréc

Témavezeto:

Prof. Dr. Rappai Gabor

Sztarigazolasok eredményességre gyakorolt hatasanak
modellezése az europai labdarugas példajan keresztiil

Doktori (Ph.D.) tézisfiizet

Furész Diana Ivett

Pécs, 2021






1. Bevezetés és célkitiizés

Az elmult évtizedekben a sport rohamos fejlédésen ment keresztiil, melynek kovetkeztében a
sport, illetve sportipar térhoditdsa magéaval vonzza a tudomanyos kutatasok egyre novekvo to-
megét is. A sportiparag fejlodéséhez hazankban két jelentds esemény jarult hozza. Egyrészt a
2010-es miniszterelnoki bejelentés, — mely a sportot stratégiai agazatnak nyilvanitotta Magyar-
orszagon — masrészt pedig a 2011-ben bevezetett tarsasagi adokedvezményrdl szold torvény.
Az intézkedések hatasara napjainkban korabban soha nem tapasztalt forras all a sportiparag
rendelkezésére, kikényszeritve ezaltal a sporttudomanyi kutatasok hazai térhoditasat.

A sporttudomany interdiszciplindris jellegébdl adoddan szamos tertiletet foglal magaban, me-
lyek koziil disszertaciom a sportgazdasaghoz kapcsolddik. A hazai sportgazdasagtani kutatasok
Andras Krisztina szerint® két f& teriiletre (Iatvanysport és szabadidd sport), valamint hdrom
elemzési szintre oszthatok. A makroszintli kutatasok a sport nemzetgazdasagi hatésait vizsgal-
jék (pl. sportbéli vilagesemények), mig a mezoszintli vizsgalatok az egyes sportagak, illetve
ligak elemzését helyezik fokuszba. A mikroszintii kutatasok elsdsorban a sportszervezetek mii-
kodésére, és a piac szerepldinek viselkedésére terjednek ki.

Az értekezés ugyan a kutatasok mindharom elemzési szintjét érinti, vizsgalodasi teriilete azon-
ban a latvanysport mikro szintje. A latvanysport (tovabbiakban ennek szinonimajaként haszna-
lom a hivatasos-, vagy professzionalis sport kifejezéseket is) legfontosabb szerepléje a hivata-
sos sportolo, aki sportteljesitményével és egyéb képességeivel (sztarsag, markaérték, arculatat-
viteli képesség, szerz0dés stb.) eldallitja azt a szolgaltatast, amit az 6 sportszervezete értékesit.
Ebbdl kifolydlag a sportold mind kézvetlen, mind kdzvetett Giton hozzéjarul klubja gazdasagi-,
illetve természetesen sporteredményességéhez is. Célom ezen hozzajarulas mértékének és mod-
jénak vizsgélata ¢€s statisztikai-Okonometriai eszk6zokkel torténé modellezése.

Az eredeti elképzelésemben a sztarsportolok leigazolasanak vizsgalata szerepelt, azonban a ren-
delkezésre allo adatok hidnya kizardlag az eurdpai labdartigo sztarokra sziikitette elemzésemet.
Dolgozatom a labdarugd sportszervezetének eredményességére gyakorolt hatasat vizsgalja,
vagyis a sportoldt, mint befektetést azonositja és arra a f0 kérdésre keresi a valaszt, hogy mit
jelent klubja szamara egy sztarsportold megszerzése, leigazolasa. Abbol kifolydlag, hogy egy
hivatasos sportszervezet szamara — eltérd preferencidkkal ugyan — az eredményesség egyszerre
jelenti a sportbéli és gazdasagi hatékonysagot is, dolgozatom a fenti hatdst mindkét megk6ze-
litésbol vizsgalja.

Az értekezés legfobb célja az volt, hogy ok-okozati dsszefliggést keressen a sztarigazolas és
annak az eredményességre gyakorolt hatdsa kozott. Vizsgaltam azt, hogy egy sztar labdartigé
leigazolasa milyen direkt hat4ssal van a vasarlo klub transzferpiaci egyenlegére. Természetesen
az igazolasok aggregatumat elemeztem, vagyis nem 1-1 transzfer hatdsat, hanem az adott klub

kozel 15 éves Osszteljesitményét vizsgaltam. Elemeztem, hogy egy sztar leigazolasanak hire

1 Andras, K. (2003). A sport ¢s az tizlet kapcsolata - elmeleti alapok. 34. sz. Miihelytanulmany. Budapesti K6z-
gazdasadgtudomanyi és Allamigazgatasi Egyetem.



egy konkrét pillanatban (hivatalos bejelentés) valtoztat-e az adott klub t6zsdei megitélésén, t6-
keértékén (,,benso értékén”). Végezetiil azt elemeztem, hogy egy sztarigazolas, azaltal, hogy az
erdviszonyokat (versenykiegyensulyozottsag) megvaltoztatja, okozodja-e a sportbéli eredmé-
nyesség megvaltozasanak. Kutatasom alapgondolata szerint tehat a sztar leigazolasa az ok, mig
a kiilonboz6 eredményességi faktorok az okozatok.

2. Vizsgalat adatallomanya és az alkalmazott médszertan

A vizsgalat ,targya” szempontjabdl fontosnak tartom egyrészt a sztarok definialasat, masrészt
a sztarokat leigazolo sportszervezetek meghatarozéasat. Dolgozatom empirikus részének szem-
pontjabol a leginkabb relevans, sztarokkal foglalkozo tanulmanyban Brandes és mtsai. a német
labdartigéas példajan keresztiil a szupersztarok és a helyi (lokalis) sztarok keresletre gyakorolt
hatasat vizsgaltak?. Eredményiik alapjan elmondhaté, hogy a szupersztarok, a lokalis sztarokkal
ellentétben ndvelik a nézdszamot. A cikk, kdvetve a statisztikdban megszokott outlier sziirés
eszkOzét, a szupersztarsagot empirikus adatokon keresztiil hatdrozza meg, mégpedig oly mo-
don, hogy a jatékosok piaci értéke alapjan a felsd 2%-ba tartozo outlier-eket tekinti szuperszta-
roknak.

Kutatasom {6 (elemzési) fejezeteiben elfogadom az emlitett tanulmanyban alkalmazott eljarast,
vagyis a kutatas targyanak szamito sztarokat a ,,fels6 2% szerint hataroztam meg. Ennek ered-
ményeként a vizsgalat adatallomanyat azon 9017 hivatasos labdarago piaci érték szerinti felsé
2%-a képezi, akik a 2005 ¢s 2019 kozotti idoszakban a www.transfermarkt.com adatai alapjan
valamely eurdpai, elsd osztaly labdarago6 bajnoksagban szerepeltek.

A sztarlabdarugokat leigazold sportszervezetek esetében, tekintettel arra, hogy a kutatasi kér-
dések, illetve a vizsgalat szempontjabdl (egy kivételtdl eltekintve) irrelevans, hogy az adott
sportszervezet egyesiileti, vagy gazdasagi tarsasagi format dlt-e, a korrektség érdekében a kiil-
fo1don elterjedt és altalanos elnevezést, a ,.klub” szo6t hasznaltam.

A dolgozatban els6ként a tarsadalmi halozatelemzés (social network analysis) modszerét alkal-
maztam. Az empirikus modellezés soran a sztarsportoldt, mint transzferpiaci befektetést vizs-
galtam (aggregatumban, tehat a klub egészére jellemzOen, 15 éves periodusban), és azt elemez-
tem, hogy a kiilonbozd strukturaju kapcesolati haldézatok kiilonboz6 direkt transzferpiaci egyen-
leget eredményeznek-e. Eurdpa atigazolasi piacat tehat komplex haldzatként azonositottam,
amelyben a labdarugé klubok a haldézat csomopontjai, az atigazolasok pedig az élei. A leggya-
koribb haldzati tipusok az Erdds-Rényi-féle véletlen modell, a Watts és Strogatz-féle kisvilag
modell, illetve a Barabasi-Albert-féle skalafiiggetlen modell. A halozatelemzést alkalmazo ku-
tatasok modszertani alapjat a matematikusok altal kifejlesztett grafelmélet szolgaltatja®. A leg-

2 Brandes, L., Franck, E., & Niiesch, S. (2008). Local heroes and superstars: An empirical analysis of star attraction
in German soccer. Journal of Sports Economics, 9(3), 266-286.

% A halozatelmélet j6 dsszefoglaldsa olvashaté: Sebestyén, T. (2011). Halozatelemzés a tudastranszferek vizsgala-
taban - régiok kozotti tudas-halozatok struktirajanak alakulasa Europaban. Statisztikai Szemle, 89(6), 667-697.



korabbi, Erdés Pal és Rényi Alfréd altal alkotott véletlen halozatok elmélete hamar megkérdd-
jelezddott, ugyanis a véletlen halozatok nem fedik le teljes mértékben a valds halozatok jellegét,
hiszen azok sokkal inkdbb ugy épiilnek fel, hogy a halézaton beliil 1étrejonnek bizonyos lokalis
csomopontok, melyek koriil un. ,,csomodsodasok™ alakulnak ki (Watts és Strogatz-féle kisvilag
hal6zat). A Barabasi-Albert-féle modell szerint azonban a valos halozatokban a fokszamok el-
oszlasa nem normalis-, hanem hatvanyfliggvény-eloszlast kdvet, ami azt jelenti, hogy 1éteznek
csomodpontok, melyeknek kiemelkedéen magas a fokszdma (népszerti, ezaltal sok kapcsolattal
rendelkez6 szerepldk), mig a tobbség viszonylag kevés kapcsolattal rendelkezik. Annak érdek-
¢ben, hogy azonositani tudjam Europa egyes atigazolasi haldzatainak strukturajat, az erre a
célra megfeleld kisvilag mutatoszamot alkalmaztam, majd az egyes hal6zatok kdzponti szerep-
161t a centralitds mutatoszamok koziil a leggyakrabban hasznalt, k6zottiség centralitas (bet-
weenness centrality) alapjan hataroztam meg. A modellezés soran alkalmazott mutatészamok:
_ac
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ahol sw a kisvilag mutato, ami a klaszterezettségi koefficiens és az atlagos elérési Gt hanyado-
saként adodik, mig be(i) az i-edik Klubra jellemzd kdzottiség centralitas, amely a g, , vagyis

a legrovidebb elérési utak szama alapjan szamithatd. Az index értéke szerint igazan azoknak a
szereploknek van hatalma, akik sok mas szereplé kozott helyezkednek el, ezaltal képesek ira-
nyitani a kapcsolati haloban megjelend transzfereket.

Az értekezésben bemutatott masodik modellcsalad az eseményelemzés (event study analysis)
modszertana. A modszer segitségével kimutathatd, hogy egy sztarjatékos leigazolasa okoz-e
abnormalis hozamot az adott klub részvényeinek arfolyamaban. Az eljaras elsé 1épéseként de-

finialnunk kell magat az eseményt, valamint az elemzési idéintervallum egyes szakaszait (1.
abra).
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1. abra: Az eseményelemzés idokerete (sajat szerkesztés)

ahol T jeloli az esemény idépontjat, 7, az eseményt megeléz6 (pre-event window) és az azt
kovet6 (post-event window) periodus altalaban megegyez6 hosszat, mig 7, a becslési periodus

(estimation period) hosszat. Az esemény megvalasztdsa mellett szintén fontos az eseményt

megel6zd, pre-event window ¢&s az azt kovetd ugynevezett post-event window kijelolése. A



becslési periddus adatain hatarozzuk meg a normal hozamot, mig a post-window-ban az abnor-
malis hozamot. A normal hozamok generalasara az irodalomban t6bb modellt is hasznalnak.
Ezek koziil elemzésemben a leghatékonyabbnak a részleges alkalmazkodasit GARCH (1,1) mo-
dell bizonyult, igy ennek segitségével hataroztam meg a becsiilt hozamokat. A modell altalam
hasznalt formaja az alabbi

=g +auhy + Pl +&
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ahol r, az i-edik részvény arfolyamhozama, r_, a piaci portfoli6 — tokepiac egészét jellemzd

— hozama a t-edik id6pillanatban, &, és U, a modell rezidualis valtozoi, (02

&

)t a hozamot

becsiilé regresszio sztochasztikus tagjanak idoben valtozo variancidja, o, ,, 5,7,,71,7, abe-

csiilendd paraméterek.

A tényleges, illetve becsiilt hozamok kiilonbségeként kaptam az abnormalis hozamot (AR),
majd ezek osszegzésével keletkeztek, a pre- és post-window hosszatol jelentés mértékben
fliggé kumulalt abnormalis hozamok (CAR) az alabbiak szerint:

(_T r) T+
car W = 3 ar,

t=T—-7,

ahol ar, az i-edik részvény t-edik iddpillanatban szamitott abnormalis hozama.

Annak érdekében, hogy a vizsgalt 100 atigazolas tékepiaci hatasa beazonosithato legyen, az
alabbiak szerint kiilonboztettem meg a CAR-alakuldsokat:

0. az esemény hatasara egyaltalan nem keletkeztek abnormalis hozamok
1. az eseményt megeldzéen még nem keletkeztek abnormalis hozamok, majd
1.1. az esemény hatésara egy ideig pozitiv abnormalis hozam keletkezett
1.2. az esemény hatdsara egy ideig negativ abnormalis hozam keletkezett
2. mar az eseményt megelézden keletkeztek abnormalis hozamok, melyek
2.1. eldjele az esemény hatasara nem valtozott
2.1.1. mindvégig pozitiv volt
2.1.2. mindvégig negativ volt
2.2. eléjele az eseményt kovetden megfordult
2.2.1. emelkedést kovetden negativba fordult
2.2.2. csokkenés utan pozitivva valt
Annak eldontésére, hogy egy esemény altal okozott (kumulalt) abnormalis hozam szignifikéns-
nak tekinthetd-e (vagyis szignifikansan kiilonbozik nullatél), a részvény-arfolyamok szeparalt
tesztelése esetén jo tulajdonsagokkal rendelkezd, MacKinlay altal javasolt eredeti paraméteres



és a Kolari és Pynnonen tanulméanyaban bemutatott nemparaméteres probat hasznaltam*. Az
eseményelemzés masik sarkalatos pontja az eseményablakok hosszanak meghatarozésa. Figye-
lembe véve a modszertani ajanldsokat és a sportgazdasagtani gyakorlatot, az atigazolasok tézs-
dei hatasat elemz6 empirikus vizsgalatban a 20 munkanapos eseményablakot preferaltam, mely
kozelitdleg egy naptari honapnak feleltethetd meg.

Az értekezés utols6 modellezést is tartalmazo fejezetében azt a , kétlépcsds hatast” vizsgaltam,
melyben a sztarigazolas kovetkeztében egy adott klub jatékosallomanyanak dsszértéke megval-
tozik. Els6ként, linearis 0sszefliggés feltételezésével (linearis korrelacios egyiitthatok alapjan)
modelleztem a klubok jatékosértéke €s sportbéli eredményessége kozotti kapesolatot. Mivel az
alkalmazott médszertan tilsagosan leegyszertiisiti a vagyon €s az eredmény kapcsolatat, ezért
késobb egy Osszetettebb modellt hasznaltam. Feltételeztem, hogy a sztarigazolas hatasara a klu-
bok ko6zotti vagyonkoncentracid is modosul, mely feltevésem az adott liga eréviszonyainak
valtozasahoz is vezet. Mindezek alapjan tehat a sztarigazolas ebben a fejezetben is okként azo-
nosithatd, mig az okozat a versenykiegyensulyozottsag (CB) megvaltozasa. A modellezés soran
panelregressziot alkalmaztam, valamint harom modszertani Gjitast hajtottam végre:

— a CB mérésére a labdarigas pontozasi rendszerére vonatkozd realis mérészamot® dol-
goztunk ki, amely a normalt Herfindahl-Hirschman arany:

HHI — HHI
HRCB = min
HHIES YO —HHI

— a klubok vagyonkoncentracidjara vonatkozoan oligopol piac feltételezésével mérésza-

mot hataroztam meg az alabbi médon:
k (nHHI —1) SumV 2

HRV " = -
(n—k)(SumV —nv,;,)

— az Osszefliggés kimutatasara részleges alkalmazkodast panelregressziot hasznaltam, a
kovetkezok szerint:

CB, =44+ (1— /1)CBN_l + ﬂl/IHRVifi"g + A&,
CB,, =8 +BCB, , + 5 HRVii"g +&,
Az alkalmazott modszerek a matematikai-statisztika, illetve az 6konometria standard mod-

szertanat alkotjdk, am — tudomasom szerint — a sportgazdasagi elemzésekben még kevéssé
elterjedtek. Az értekezés eredményeit a kovetkez6 fejezet tartalmazza.

4 MacKinlay, C. A. (1997). Event Studies in Economics and Finance. Journal of Economic Literature, 35(1), 13-
39., illetve Kolari, J., & Pynnonen, S. (2011). Nonparametric Rank Tests for Event Studies. Journal of Empi-
rical Finance, 18(5), 953-971.

® Fiirész, D. 1., & Rappai, G. (2018). Koncentraciés mérészamok ,,sportos” szerepkdrben. Statisztikai Szemle,
96(10), 949-972.



3. Az értekezés j eredményei
Az értekezés ) eredményei harom témakor koré szervezddnek:

— vizsgaltam a sztarsportolok munkaerdpiacat jelentd atigazolasi piacot;

— elemeztem a sztarigazolasok hatasat a sportvallalkozasok bensé értékére; és

— modelleztem azt az 9sszetett hatdsmechanizmust, amely egy sztar leigazolasatol a ver-
senyeredmények megvaltozasaig terjed.

A disszertacid végén bemutatok egy komplex modellt, mely a sztarigazolasok kozvetlen és
kozvetett hatdsait egyarant tartalmazza.

3.1. A sztarigazolas hatasa transzferpiaci egyenlegre

A korabban mar vazolt tdrsadalmi haldzatelemzés modszertana segitségével azt vizsgaltam,
hogy a sztar labdarigok megszerzése, illetve értékesitése milyen kdzvetlen hatast gyakorol egy
labdartgo klub atigazolasi egyenlegére. A vizsgalat adatallomanyat a 2005 és 2018 kozotti id6-
szakra vonatkozo, 37 eurdpai orszag azon 18 775 éatigazolasa szolgaltatta, amelyekben tényle-
ges adas-vétel tortént, vagyis a kdlcson-, valamint atigazolasi dij-mentes tranzakcidk nem ké-
pezik az elemzés targyat. Az atigazolasok kozott 6 659 olyan volt, melyben mindkét klub az
elemzés fokuszaban levd 37 eurdpai bajnoksagban szerepelt, ezen transzferek dsszértéke kozel
27,8 milliard euro volt.

Az egyes orszagokat (bajnoksagokat) vizsgalva szembetlind kiilonbségek mutatkoznak a
transzferegyenlegek vonatkozasdban Eurdpan beliil. Az atigazolasokat vizsgalva a jatékospiac
két részre tagolodik:

— egyrészt negativ egyenleggel rendelkeznek a ,,nyugat-eurdpai gazdagok”, vagyis Ang-
lia, Németorszag, Olaszorszag €s Spanyolorszag, veliik probalja tartani a versenyt, €s
ezaltal kivalik a tobbi orszag koziil a két, folyamatosan jelentds szdmu értékes jatékost
vasarlo liga, vagyis Torokorszag €s Oroszorszag;

— masrészt pozitiv, helyenként nagyon jelentés eredménnyel zarnak a kelet-europai, vala-

mint a topligakon kiviili nyugat-europai klubok.

A fenti eredmények alapjan az eurdpai jatékospiacot, a foldrajzi kettéosztason tdl, a transzfer-
piaci eredményesség alapjan is felosztottam, igy a kovetkez6 négy klasztert (csoport) hataroz-
tam meg (1. tablazat).



1. tablazat: Eurdpa atigazolasi piacanak 4 klasztere a foldrajzi helyzet és az aggregalt transz-
feregyenlegek alapjan (2005-2018)

Nyugat-Eurdpa Kelet-Europa
Negativ mérleg Pozitiv mérleg Negativ mérleg Pozitiv mérleg
Anglia Ausztria Oroszorszag Bosznia és Hercegovina
Németorszag Belgium Torokorszag Fehéroroszorszag
Olaszorszag Dania Bulgaria
Spanyolorszag Finnorszag Cschorszag
Franciaorszag Esztorszag
GoOrdgorszag Horvatorszag
Hollandia Magyarorszag
Izland Lettorszag
Norvégia Litvania
Portugalia Macedonia
Skocia Montenegro
Svajc Lengyelorszag
Svédorszag Romania
Wales Szerbia
Szlovakia
Szlovénia
Ukrajna

Forras: www.transfermarkt.com, sajdt szerkesztés

Erdekes eredmény, hogy a top 5 ligdk (angol, francia, német, olasz, spanyol) kozott szamon
tartott francia ,,League 1”” nem a transzferpiacon veszteséges nyugat-europai topligak kozé tar-
tozik. (A klaszterek elnevezésére a tovabbiakban a kovetkez6 roviditéseket alkalmazom: Nyu-
gat-Europa negativ mérleggel: NYE—, Nyugat-Eurdpa pozitiv mérleggel: NYE+, Kelet-Eurdpa
pozitiv mérleggel: KE+, Kelet-Eurdpa negativ mérleggel: KE-.)

A transzferegyenlegek alakulasat vizsgalva egyértelmii, hogy Eurdpa nyugati- és keleti régioja
kozott, illetve a klasztereken beliil hatalmas kiilonbségek mutatkoznak. Az atigazolasi piacon
jelentkezo ilyen mértéki differencia részben a klubok vezetdinek eltérd lehetdségébdl (a hazai
¢s globalis fogyasztok szama, valamint a tulajdonosok 4ltal rendelkezésre bocsatott forrasok)
¢s céljabol, részben az altaluk alkalmazott atigazolasi stratégiabol, jatékos-politikabol adodik.
Eurodpa legjobb klubjai a rovidtava sikerek érdekében 1ényegesen magasabb arat hajlandoak és
tudnak fizetni a legjobb jatékosokért, ezaltal jellemzden tulkoltekeznek, és a transzferpiacon
veszteségesek lesznek. Ezzel szemben a sokkal szerényebb pénziigyi lehetdségekkel rendel-
séglikhoz sziikséges forrasokat a jatékospiacrol potoljak, igy a sportszakmai siker mellett a
transzferpiaci haszon is motivalja 8ket. Az eltérd stratégidk kovetkeztében az egyes atigazolasi
halozatok eltérd szerkezetiiek és a benne 1évo szerepldk eltérd pozicidkat toltenek be.

Az els6 csoportba (NYE-) tartozo csapatok sztarjatékosokat gyakorlatilag barhonnan képesek

igazolni, ezaltal kozel azonos szerepet toltenek be az atigazolasi halézatban. Mindez azt jelenti,
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hogy a transzferek szempontjabol nincs kdzottiik kulesszerepld, hiszen sok helyrdl, dragan és
,véletlenszeriien” igazolnak jatékosokat, vagyis ezen csapatok haldzata véletlen tipust halozat-
ként viselkedik. Ezzel szemben a masik csoportba tartozo Klubok kapcsolatrendszere sokkal
érdekesebb szdmunkra, hiszen a profitorientalt csapatok kozott 1éteznek olyan szerepldk, me-
lyek a sajat halozatukban kdzponti szerepet téltenek be, hiszen 6k begyljtik, majd tovabbitjak
a jatékosokat. Ezen aktivitas eredményeként koriilottiik in. csomdsodasok alakulnak ki, vagyis
a halozatuk kisvilag tulajdonsagu. Annak érdekében, hogy kimutathatok legyenek a jatékospi-
aci aktivitasbol fakado kiilonbségek az egyes klaszterek kozott, Europa atigazoladsi piacan a
korabban azonositott 4 klasztert kiilon-kiilon halozatként azonositottam. A halézatképzés soran
meghatarozo6 kapcsolatnak az eladast tekintettem, vagyis minden halézathoz azokat a transzfe-
reket rendeltem, melyben valamely szerepldje eladoként szerepelt. Fontos informacio, hogy a
halézatképzés soran mddszertani megfontolasbdl iranyitatlan, illetve sulyozatlan, Un. binéris
halozatokat alkalmaztam.

A vizsgalat kovetkezd szakaszaban az Gn. normalt kisvilag mutatok keriiltek kiszamitasra. A
2005 ¢és 2018 kozotti eurdpai atigazolasok alapjan képzett halozatokra vonatkozé legfontosabb
jellemzdéket mutatja a 2. tablazat.

2. tabldzat: Az dtigazoldsi halozatok fobb jellemzdi (2005-2018)

Haldézat Csomopontok Elek swnom

NYE- 158 1912 5,975
NYE+ 325 2 815 6,947
KE+ 427 1728 15,083
KE- 86 204 5,554

Forras: sajat szamitas

A leginkabb kisvildg tulajdonsagot (a legmarkansabb csomoésodasokat) a pozitiv transzfe-
regyenleggel rendelkezd kelet-europai klubok halézata mutatja. Noha a masik harom hal6zatra
vonatkozon Iényegesen alacsonyabb mutatd értékeket kaptunk, am itt sem zarhatjuk ki a koz-
ponti szereplok meglétét, igaz, vélelmezhetden ezek lényegesen kevésbé toltenek be meghata-
rozo szerepet. Egyértelmiien kimutathato, hogy a pozitiv egyenleggel rendelkezd nyugat-euro-
pai halozat (NYE+) nagyobb mértékben mutat kisvilag tulajdonsagot, mint a két negativ transz-
feregyenleggel bird halozat. Kijelenthetd tehat, hogy az 4tigazolasi halézatokban a bevételek
¢s kiadasok egyenlege ¢s a kapcsolati halo kisvilag tulajdonsaga k6zott kapcsolat mutathat6 ki:
minél erdsebb kdzponti szereplok uralnak egy adott halzatot, annél valosziniibb, hogy az adott
halozat transzferegyenlege pozitiv lesz. Mindez valdsziniisithetden annak kdszonhetd, hogy a
halozaton beliili kozponti szerepldk, a kisebb eladok és gazdagabb vasarlok kozé ,,belépve”
tovabbi nyereséggel képesek értékesiteni a jatékosokat, mely az ¢ hozzaadott értékiiket jelenti
az ellatasi lancban.

Halozatelemzési eredményeim szerint Eurdpa labdarugo atigazolasi piacarol a kovetkezdket

mondhatjuk: a transzferpiac kulcsszerepldit azonositd kozottiség centralitds mutatd alapjan a
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horvat Dinamo Zagreb és Hajduk Split, valamint a cseh Slavia Prague a KE+-i halozat, mig a
skot Celtic Glasgow, illetve a francia €s holland csapatok a nyugat-eurdpai hal6zatok meghata-
roz6 szerepldi. Rendkiviil figyelemre méltod, hogy a 4 top bajnoksagon kiviil, az egyes régiok
kozponti szerepldi a legeredményesebb ¢€s legtehetdsebb klubok koziil keriilnek ki. A néhany
kivétel kozott talaljuk az els6szamu és legeredményesebb bosnyak klubot, a Siroki Brijeg-et,
amely a piacon legerésebb horvat klubok (Dinamo, Hajduk, Rijeka ) ,,nagybeszallitoja’; vagy
a svéd Djurgarden csapatat, amely foként a 2000-es évek els6 évtizedében szamitott jelentds
gyijté-neveld klubnak, intenziv transzferaktivitassal a topligdk iranyaban.

A halozatelemzés eredményeinek ismeretében fogalmaztam meg az értekezés elsd tézisét.

T1 A sztarjatékosok legnagyobb felvevépiacat jelento topklubokat nem a transzfer-
piacon elérheto profit motivalja.

Azon talmenden, hogy a halozatelemzés segitségével kimutathatok Eurdpa labdarago atigazo-
lasi piacanak az elmult éveket jellemz0d tendencidi, a vizsgalat gyakorlati relevanciajat az szol-
galtatja, hogy a regionalis nyertesek azonositdsaval, valamint a nyertes transzferpiaci stratégia
tanulmanyozasaval példat adhatunk azon magyarorszagi Klubok szamara is, melyek 6 bevételi
forrasat a jatékospiacon realizalhat6 profit jelenti. Tovabbi érdekes vizsgélat targyat képezheti
az egyes halozatok strukturdjanak dinamikus jellemzése, mely azonban mar nem képezi az ér-
tekezés targyat.

3.2. A sztarigazolasok hatasa a sportvallalkozasok részvényarfolyamara

Hipotézisem szerint egy sztarjatékos leigazolasa nemcsak a transzferpiaci egyenlegen keresztiil
hat a klub profitabilitdsara, hanem tovabbi pénziigyi hatasoknak is okozdja. Az eseményelem-
z¢&s modszerével azt vizsgaltam, hogy a szabalyozott értékpapirpiacra (t6zsdére) bevezetett lab-
daragoklubok esetén okozhatja-e az arfolyam abnormalis megvaltozasat egy-egy sztarigazolas
bejelentése. Az elemzett tranzakciok 2015 és 2019 nyara kozott zajlottak le az eurdpai transz-
fer-piacon és az atigazolasi 6sszeg minden esetben elérte a korabban mar emlitett 98. percenti-
list, azaz a 10 milli6 eurdt. A vizsgalt tranzakciok soran 10 eurdpai topklub volt vasarloi pozi-
cioban: Ajax Amsterdam, SL Benfica; Celtic Glasgow; Borussia Dortmund, Juventus FC, Oly-
mpique Lyon, Manchester United FC, FC Porto, AS Roma, és Sporting Lisbon.

A vizsgalat soran eseménynek az atigazolas hivatalos bejelentésének napjat tekintettem. Nyil-
vanvalo, hogy a médidban (elsdsorban az elektronikus médidban, de az irott sajtoban is) gya-
kori, hogy a hivatalos bejelentést megel6zden megkezdddnek a taldlgatasok, illetve ,,megbiz-
hat6 informacion alapuld” vélekedések. Pontosan ezek piacbefolyasold szerepét kivanjuk fel-
mérni a pre-window-ban tortént arfolyam (hozam)-alakulas elemzésével. Feltételezésem sze-
rint a részvény-arfolyamok tekintetében a kdvetkezd bajnoksag (téli atigazolas esetén a kdvet-
kezd idény) elsé néhany forduldjaig mar lecseng az atigazolas altal okozott arfolyamingadozas,



hiszen addigra a meglepetés elmulik, az esetleges merchandising-bdl szarmazé tobbletbevéte-
lek megkeletkeznek, a csapat varhatd eredményességének ,ijrakalkuldlasa” lezajlik. Mindeb-
bdl kovetkezden az eseményelemzés soran a 20 napos pre-, illetve post-window-t alkalmaztam.

Az empirikus elemzés soran tehat el6szor megbecsiiltem minden egyes arfolyam esetén a ko-
rabban bemutatott részleges alkalmazkodast GARCH (1,1) modell paramétereit, tigy, hogy a
becslési periodus 250 tézsdei munkanapot tartalmazott, vagyis az eseményt megelozé 270. na-
pon kezdédott.

A 4. tablazat szerint a modellek magyarazo ereje a 6% és 28% kozotti tartomanyban mozgott,
ami nagyjabol megfelel a pénziigyi 6konometridban megszokottnak. Teljesen logikus modon
annal magasabb a regresszids modell R? értéke, minél nagyobb az adott cég tdzsdei kapitaliza-
cidja, vagyis a legjobb illeszkedéseket a Juventusndl, az AS Romanal, illetve a Borussia Dort-
mundnal talaljuk®. A kapott $-koefficiensek alapjan megallapithaté tovabba, hogy az eurdpai
labdartigo klubok részvényei kevésbé kockéazatosak, mint az atlagos piaci kockazat. (A Porto
¢€s Sporting esetében keletkezd negativ paraméter azt mutatja, hogy ezen részvények arfolyama
a modell szerint a piaci trenddel ellentétesen mozgott.)

4. tablazat: A részleges alkalmazkodasu GARCH-modell paraméterbecslési eredményei

Kiub _ R? _ S-koefficiens

minimum maximum atlagos értéke
Ajax Amsterdam 0,081 0,085 0,167
SL Benfica 0,061 0,062 0,324
Celtic Glasgow 0,081 0,081 0,107
Borussia Dortmund 0,195 0,202 0,609
Juventus FC 0,228 0,240 0,568
Olympique Lyon 0,129 0,177 0,293
Manchester United 0,114 0,119 0,500
FC Porto 0,165 0,214 -0,459
AS Roma 0,227 0,276 0,326
Sporting Lisbon 0,094 0,094 -0,101

Forrds: sajat szamitas

A becsiilt paraméterek segitségével képezhetjiik teljes iddszakra (tehat az eseményt kdvetd 20
napra is) a vart hozamokat ( f, ), majd az eseményablakban megfigyelt tényleges (empirikus)

hozamok és a vart hozamok felhasznalasaval az abnormalis, illetve CAR becsiilt értékeinek
iddsorat. Mindazon eseményeknél, melyek hatdsa az alkalmazott probak valamelyike szerint
szignifikansnak bizonyult, a CAR-t dbrazolva beazonositottam, hogy a tényleges hozam-lefutas
melyik, a modszertani részben mar bemutatott séma alapjan alakult. Az 5. tablazat a 20 napos

6 A leggyengébb illeszkedésii modelleket a Benfica, a Sporting és a Celtic esetében kaptuk, melyek a legkisebb
tozsdei kapitalizacioval és legkisebb mintaelemszammal rendelkeznek.
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eseményablak feltételezése mellett keletkez6 CAR-alakuldsok tipus szerinti besoroldsait tartal-
mazza.

5. tablazat: A transzferek alakulasa a CAR-tipusok szerint

CAR-tipus Atigazolasok szima
0. 14
11 13
1.2 10
2.1.1 28
2.1.2 23
2.2.1 9
2.2.2 3

Forras: sajat szamitas

Lathatjuk, hogy a mintdba keriilt 100 atigazolas tilnyomo6 tobbsége esetén (86 esetben) az at-
igazolasi esemény hatdséra szignifikdnsan modosult a hozam-id6sor alakulasa. A tablazat ada-
tai alapjan kijelenthetd, hogy az atigazolasi hirek nagyobb része pozitiv arfolyamvaltozast okoz
a tézsdéken (1.1, 2.1.1 és 2.1.2 eset). Ugyanakkor 23 esetben a transzfer hirére a hozamok a
korabban vartnal alacsonyabban alakultak. Tovabbi érdekesség, hogy 63 atigazolds esetében
mar az esemény (hivatalos bejelentés) elott szignifikdns CAR keletkezett (vagyis a 2-es tipus
valamelyike érvényesiilt), amely arra enged kovetkeztetni, hogy a labdartgé atigazolasi piacon
létezik informacioszivargas. Fontos megallapitas, hogy a befektetdk altalaban jol mérik fel az
arfolyam-valtozas iranyat, vagyis az eldbbiekben emlitett, a transzferek kétharmadat érint6 in-
formacidszivargasbol csak eleny€sz0 szdmban, mintegy egy tucat esetben talalkoztunk olyan
CAR-lefutassal, amikor az atigazolasi hir bejelentésének hatdsara megfordultak a varakozasok
(2.2.1 és 2.2.2 esetek).

A 10 milli6 eur6énal magasabb 6sszegli jatékos-transzfer adatait vizsgalva megallapithatd, hogy
egy-egy nagyértékli sztar labdarago klubvaltasa befolyassal bir a vasarld csapat részvényeinek
arfolyamara is. Az elemzés alapjan kijelenthetd, hogy az atigazolasi hirek bejelentése elott az
értékpapirpiac egyes szerepldi mar reagilnak az eseményre: a vizsgalt atigazolasok mintegy
kétharmadandl mar a hir nyilvanossagra kertilése el6tt szignifikans arfolyam-valtozas zajlott le.
Természetesen a labdarugo atigazolasi piaccal rengeteg hir, nyilvanossagra keriilé vélekedés €s
ujsagiroi elemzés 1at napvilagot, tehat semmiképpen sem tehetd egyenldségjel az altalam kimu-

tatott informacidszivargas és a bennfentes kereskedés kozé.

A fenti megallapitdsokhoz kapcsolédnak azon, a klubvezetdk és menedzserek szamara érdekes
ajanlasok is, melyeket a fejezet alapjaul szolgald, European Sport Management Quarterly c.
lapban megjelent tanulmanyunkban’ fogalmaztunk meg. Az értékes jatékosok eladasa pozitiv

" Fiirész, D. L, & Rappai, G. (2020). Information leakage in the football transfer market. European Sport Mana-
gement Quarterly. https://doi.org/10.1080/16184742.2020.1797847
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abnormalis hozamot eredményez, vagyis lehetdvé teszi a sportadg vezetésének, hogy arfolyam-
nyereséget €rjen el a hivatalos bejelentésekkel kapcsolatban, és erdsebb poziciobol targyaljon
a befektetokkel. Szintén elengedhetetlen, hogy az els6sorban szurkoloi attitliddel rendelkez6
érzelmi befektetok elégedettebbek és elkotelezettebbek legyenek, ezaltal novelve a klub pénz-
tigyi biztonsagat. gy, ha a vezetés jol iitemezi az atigazolas bejelentését, akkor egyrészt csok-
kenti a vasarlas pénziigyi kockazatat, masrészt tovabbi bevételi forrasokhoz jut. A részvényar
ndvekedése ndveli a tarsasag piaci értékét (kapitalizaciojat), ezaltal a megszerzett részvények
szamatol figgden arfolyamnyereséget general, valamint javitja a vallalat imazsat a befektetok

szemében. Osszegezve az eseményelemzés eredményeit, kimondhattam a masodik tézist.

T2 Egy sztarjatékos leigazolasa képes arfolyamnovekedést okozni a tékepiacokon,
novelve ezaltal a klub pénziigyi attraktivitasat és t6kevonzo képességét.

Megitélésem szerint a fenti kijelentés a hazai sportvallalkozasok szadmara is megfontolando,
még annak ellenére is, hogy jelen pillanatban nem talalunk magyar sportklub mogott allo rész-
vénytarsasagot sem a hazai, sem a nemzetkozi tdzsdén. Lathato azonban, hogy a fenti eredmé-
nyek best practice-ként azonosithatok és a sikeres nyugat-eurdpai sportvallalkozasok bench-
markként szolgalhatnak az egyre magasabb célokat megfogalmazo magyar labdarago (vagy
egyéb sportagbéli) klubok szamara is.

3.3. Sztarjatékosok leigazolasanak sporteredményességre gyakorolt hatasai

A kozvélekedésben evidencidnak szamit, hogy egy sztarsportold leigazolasa szinte azonnal
jobb sporteredményhez vezet. Annak érdekében, hogy lassuk, milyen kapcsolat mutathaté ki
egy klub jatékosallomanyanak adott szezonra vonatkozo Osszértéke, illetve az elért bajnoki
Osszpontszama kozott, a top 5 (angol, francia, német, olasz, spanyol) labdarugd bajnoksag te-
kintetében minden szezonra (2005/06-2018/19) kiszamitottam a fenti valtozok kozotti linearis
korrelacios egyiitthatokat. Noha ezek — két szezon kivételével® — mindegyike a +0,7 és +0,9
kozotti savban mozgott, a kapcsolat mégsem nevezheté determinisztikusnak (a mutatoszam ér-
téke ugyanis szignifikdnsan elmarad az 1-t61). Szamitasi eredményeimet Kiegészitve a témahoz
kapcsolodo szakirodalom-kutatasommal — melyek alapjan a kapcsolat nem nevezhet6 linearis-
nak — fogalmaztam meg az értekezés kovetkezé tézisét.

T3a A sztarok leigazolasa altalaban jobb sporteredményhez vezet, de a hatas nem
fiiggvényszerii és nem feltétleniil linearis.

Az elébbi gondolatmenet folytatasaként belathatd tovabba, hogy a jatékosok értékének folya-
matos novekedése csak akkor eredményezné az erdviszonyok koncentralodasat, ha az értékno-
vekedés nem egyenletesen oszlana meg a bajnoksagban szerepld csapatok kozott, azaz, ha no-

vekedne a mar kordbban is erdsebb csapatok eréfolénye. Arnold és Benveniste mindazt mar

8 A kivételeket két nagy meglepetés szolgaltatja: a 2015/16-0s Premier League szezonban a jatékosértékeket te-
kintve csupan 19. helyre rangsorolt Leicester City elsé helyen végzett, mig a szintén relative szerény koltség-
vetéssel rendelkezd Borussia Dortmund a Bundesliga 2010/11-es szezonjaban lett bajnok.
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kimutattak®, hogy a tendencia, miszerint az elit klubok tovabb névelik dominancijukat, nega-
tivan hat a verseny egyenstlyara, azonban az irodalomban a jatékosérték és a CB (competitive
balance kozotti kapcsolatot ezidaig még nem vizsgaltak. Empirikus modelljeimmel (fix hatasu
panelregresszio) azt vizsgaltam, hogy kimutathat6-e 0sszefliggés a jatékosok érték-koncentra-
cidja és a verseny kiegyensulyozottsaga (CB) kozott. A fix hatasu, részleges alkalmazkodasu
panelmodell paraméterbecslési eredményeit a 6. tablazat tartalmazza.

6. tablazat: A panelregresszio becslési eredményei

Yit
Paraméter :
WPCT HRCB Gini

0,080 0,088 0,121
Bl (0,017) (0,027) (0,023)
[0,000] [0,002] [0,000]
0,303 0,303 0,174
Bl (0,113) (0,113) (0,075)
[0,001] [0,001] [0,024]
0,088 0,220 0,119
Bl (0,038) (0,096) (0,049)
[0,024] [0,026] [0,018]
R? 0,399 0,394 0,369
F-stat 6,426 6,286 5,652
[0,000] [0,000] [0,000]
DW 2,175 2,181 2,148

Forras: sajat szamitds

Megj.: A standard hibdk ,, () ’-ben, a p-értékek ,,[ ] ’-ben szerepelnek.

A becslések meggy0z0 eredményeket szolgaltattak. A globalis F-probak eredményei azt mu-
tatjak, hogy minden modell 1étez6 kapcsolatot vizsgal. A modellspecifikacid helyességére utal,
hogy az altalanos diagnosztikai tesztként hasznalatos Durbin-Watson statisztika az elvart 2 ko-
riili értéket mutatja. A modellek magyarazo ereje minden esetben meghaladja a 30%-ot. Osz-
szegezve, fliggetleniil a versenykiegyenstlyozottsag mérésére hasznalt mutatészamoktol, meg-
allapithato, hogy a jatékosérték-koncentracio és a CB kozott van kapcsolat, a részleges alkal-

mazkodast feltételez modellek esetében a HRV °" valtozohoz pozitiv regresszios egyiitthatok

tarsulnak. Fenti eredmények alapjan megfogalmaztam az értekezés kovetkezd tézisét.

T3b Egy sztarjatékos megszerzése a competitive balance és vagyonkoncentracio-valto-
zasan keresztill kozvetetten is hatassal lehet a sportbéli eredményességre.

Az elézoek ismeretében kézenfekvo a kérdésfeltevés, miszerint egy sztarjatékos leigazolasa
egy adott bajnoksag valamely csapatahoz vajon mennyiben valtoztatja meg az eréviszonyokat.

® Arnold, A. J., & Benveniste, I. (1987). Wealth and Poverty in the English Football League. Accounting and
Business Research, 17(67), 195-203.
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Mindezt egy viszonylag egyszerli szimulacioval vizsgaltam, mely sordn azt néztem meg, mi
torténne a csapatok kozotti vagyonkoncentracioval (2018/19-es adatokon), ha valamelyik csa-
pat leigazolna egy Cristiano Ronaldo értékii, azaz 110 millio euros sztarjatékost. (A HRV mu-
tatd meghatarozasa soran mindvégig az oligopol keretrendszert alkalmaztam.)

A szimulacios eredmények alapjan foébb megallapitasaim a kovetkezok.

— az erbviszonyok annal kiegyensulyozottabba valnak, minél kevésbé ,,gazdag” klubhoz
keriil a sztarjatékos;

— alegnagyobb hatast Franciaorszagban, mig a legkisebbet Anglidban lehet elérni a sztar-
igazolassal: mig az eldbbi esetben, ha egy ,kiscsapat” megvasarolna (vagy meg tudna
vasarolni) egy Ronaldo kaliberii sztart, akkor tobb, mint 5%-kal novekedhetne CB,
ugyanakkor Anglidban a CB maximalis csokkenése nem tobb, mint 1%;

— figyelemre mélto tovabba, hogy a feltételezett sztarigazolasok az egyes ligakban kiilon-
boz6 ,helyeken” fejtik ki hatasukat: pl. Franciaorszagban mar a 4. legmagasabb va-
gyonu csapattol kezdve szinte mindegy, hogy hanyadik klubnal térténik a sztarigazolas,
mindekdzben Angliaban, ha az elsé 7-8 csapat barmelyike igazol le egy szupersztart,
akkor jelentdsen megvaltozik a CB.

Osszefoglalasként érdemes megjegyezni, hogy noha a szimulacié azt mutatja, hogy egyetlen
sztartol nem valtoznak meg jelentésen az erGviszonyok, de amennyiben egy-egy Kiscsapat va-
lamilyen okbdl kifolyolag jelentds vagyongyarapodasra tehetne szert, a bajnoksagok kiegyen-
stlyozottsaga a szurkolok szamara is érzékelhetd modon névekedne.

Modelljeim azt mutattak, hogy 6nmagaban a sportba aramldé pénzmennyiség ndovekedése nem
veszélyezteti a verseny kiegyensulyozottsagat. Az eréviszonyok drasztikus eltolodasadhoz, ez-
altal a bajnoksag esetlegesen unalmassa valasahoz az sziikséges, hogy a vagyongyarapodas ne
egyenletesen érintse valamennyi klubot. Az empirikus elemzések, valamint a szimulacio is iga-
zoltak, hogy a vagyonkoncentracio és ebbdl kdvetkezden a jatékosérték-koncentracido noveke-
dése az okozoja a competitive balance ndvekedésének, vagyis az eredményesség kiegyensulyo-

zatlansaganak.

Véleményem szerint a fenti elemzés nem csupan a labdarigé topligdkra vonatkozoan szolgal
értékes eredménnyel, hanem a magyar sportvezetdk €s szabalyozok szdmara is fontos informa-
cidkat tartalmaz. Nyilvanvalo, hogy a ligdk a nézettség szinten tartisa, vagy novelése érdekében
a minél kiegyenstlyozottabb erdviszonyokban érdekeltek, vagyis céljuk, hogy a competitive
balance ne legyen magas. A vagyonkoncentracio és a pontszammegoszlas dsszefliggését atgon-
dolva elmondhato, hogy a hazai ligaknak is célja lehet a jatékosérték koncentralodasanak meg-
akadalyozasa. Ennek modja azonban nem csak a leggazdagabb klubok korlatozasaval érhet6 el,
éppen ilyen, s6t az el6z6nél hatékonyabb eszkdz lehet a relative ,,szegényebb” csapatok potlo-
lagos forrashoz juttatasa, illetve a viszonylag tehetdsebbek korének kiszélesitése. Példaként
emlitendd, hogy a vagyonkoncentracio ellen hathat a jegybevétel Gjraosztasa, a ,,broadcasting”
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dijak nem egyenletes felosztdsa, az észak-amerikai major sportokban alkalmazott fizetési
sapka, vagy progressziv adok bevezetése.

3.4. Sztarigazolasok hatasanak komplex modellje

Az értekezés legfobb eredményének tartom, hogy a tobb, egymastol eltérd hatterti modszertani
alkalmazas ellenére sikeriilt felallitanom azt a komplex modellt, mely megmutatja mindazon
kapcsolatokat, melyek a sztarigazolas és a klub eredményessége kozott fennallnak (2. abra).
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2. abra: Sztarigazolasok eredményességre gyakorolt hatasanak komplex modellje
(sajat szerkesztés)

ahol TB (Transfer Balance) a transzferegyenleget, P (Stock Prices) a részvény arfolyamokat,
CB (Competitive Balance) a versenykiegyensulyozottsagot, FR (Financial Results) a pénziigyi
eredményességet, SR (Sporting Results) pedig a sporteredményességet jeldli.

Fontosnak tartom megjegyezni, hogy az dbran lathat6 kapcsolatok mindegyikét sikertilt empi-
rikus adatokon keresztiil is igazolnom, vagyis a folytonos vonallal jelolt kozvetlen, illetve a
szaggatott vonallal jelolt kozvetett kapcsolatok nem csupan kordbbi tanulmanyokon, hanem
sajat eredményeken alapulnak. A komplex modell 1étezése alapjan kimondtam az értekezés

utolso tézisét.

T4 Egy sztarjatékos leigazolasa kozvetlen és kozvetett médon is hatassal van klubja
eredményességére, mely hatasok ereddjét csak egy komplex modellel lehet vizs-
galni.

A tézisekben megfogalmazott, a sportgazdasagtan szamara fontos és érdekes gyakorlati ered-
ményeken tul, érdemes megemliteni, hogy a gazdasdgtudomanyokban széles kdrben és stan-
dard médon alkalmazott sztochasztikus médszerek (idésoros 6konometria, halozatelemzés, pa-
nel regresszio, eseményelemzés) jol alkalmazhatok a sportgazdasagi kutatasokban is. Ezen
modszerek alkalmazasa mélyebb és megalapozottabb eredmények kimondésat teszi lehetdve,

mint a megérzéseken alapulo, verbalis elemzések.
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4. Osszegzés és tovabbi kutatasi iranyok

Ertekezésemben 1j aspektusbol vizsgaltam a sztarsportolok szerepét, vagyis empirikus adato-
kon keresztiil, kiillonbdz6 matematikai-statisztikai és dkonometriai modellezési eljarasok segit-
ségével elemeztem azon hatdsokat, melyeket egy-egy nagy értékii jatékos megszerzése okoz a
klub eredményességében. A hivatasos sportklubok Kettés célrendszerét kovetve vizsgaltam
mind a gazdasagi, mind pedig a sportbéli eredményességet is.

Megallapitottam, hogy

1. a profitabilitds szempontjabol a legkedvezébb pozicidban azok a klubok vannak, ame-
lyek egy kisvilag tipusu transzferpiac kozponti szerepldinek tekinthetdk;

2. egy sztarjatékos leigazolasa noveli a tézsdére bevezetett klub részvényeinek arfolya-
mat, amelynek kovetkeztében nem csak a tézsdei kapitalizacid, hanem a befektetoi
elégedettség €s a befektetés iranti attraktivitas is emelkedik;

3. aversenykiegyensulyozottsag szempontjabol a klubok kozotti vagyonkoncentracio ki-
emelt jelentdséggel bir, igy egyes szabalyozérendszerbéli valtoztatasok fokozhatjak a
bajnoksagok izgalmassagat, ezaltal a néz0szam ndvekedését.

A sztarigazolasok hatasat bemutatd komplex modell szdmos hasznos tanulsaggal jarhat a hazai
sportvezetok szamara is. Segitségével beazonosithatok a kiilfoldi j6 gyakorlatok, illetve igazo-
dasi pontok. Ismételten hangsulyozni szeretném, hogy minden eredményem nyilvanos adato-
kon alapul és statisztikai modszerekkel validalt.

Dolgozatom végén szeretném megemliteni a tovabbi, jovOre vonatkozé elemzési lehetdségeket.

1. A sztarsag ,ertékének” egyértelmi kijelolése nem minden vizsgalatban kdvetkezett be.
Erdemes lenne az 4tigazolasi halozat vizsgalatanal is az eseményelemzésnél kijelslt, 10
milli6 euros értékhatart figyelembe venni. Mindez azonban egyrészt az eddigi haldzat
méretét szignifikdnsan csokkentené, masrészt meghitsitana a kutatas alapotletét, misze-
rint Europa atigazolasi piaca nem vizsgalhatd csupan egyetlen hal6zatként.

2. Szintén az atigazolasi piacndl maradva, érdemes lenne megvizsgalni, hogy létezik-e a
labdartigasban komparativ elény, vagyis megallapithatd-e példaul, hogy a nyugati sztar-
klubok jellemzéen milyen jatékosokat igazolnak.

3. Megfelel6 adatok hianyaban, sajnos nem volt médom a competitive balance, mint sport-
béli-, és a gazdasagi eredményesség kapcsolatara vonatkozo elemzésre, melynek meg-

valositasa értekezésemet egy 1j ,,dimenzidba” emelné.

Azt gondolom, hogy a kutatasban alkalmazott, kiilonb6z6 modszertani elemzések mind mély-
ségliket, mind pedig sokszinliségiiket tekintve alkalmasak arra, hogy a magyar labdarugo6 klu-
bok szamara megfelelden alkalmazva ,,best practise” ajanlasokat fogalmazzunk meg. Mindezen
javaslatokra latunk mar példat a témaban sziiletett, hazai tanulmanyokban (Fiirész & Rappai,
2018; Firész, 2020), melyek sordnak gazdagitasa szintén jovobéli terveim kozott szerepel.
Mindezek ellenére, bizom abban, hogy az igy leirtak is jelentds mértékben gyarapitottak a sport-
gazdasagi kutatasokat.
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Koszonetnyilvanitas

Doktori kutatdsom, illetve az értekezés nem johetett volna 1étre azon személyek segitsége, il-
letve tamogatésa nélkiil, akiknek az alabbiakban is szeretnék kdszonetet mondani.

Mindenekel6tt koszonettel €s halaval tartozom témavezetomnek, Rappai Gabor professzor-
nak, akinek segitsége, iranymutatasa, illetve ,,ostorozasa” ¢és hatartalan maximalizmusa nélkiil
biztosan nem itt tartanék. Halas vagyok azért is, mert lehet6vé tette szamomra, hogy a doktori
képzés elsd évében mondhassak bucsut el6zé életemnek, hivatdsos kosarlabdazoi palyafuta-
somnak. Ehhez kapcsoloddan szeretnék kdszonetet mondani a PEAC-Pécs vezetdinek, illetve
edzdinek, amiért palyafutdsom utolsd évében tamogattak doktori tanulmanyaim megkezdését.

Szintén koszonettel tartozom az Egészségtudomanyi Doktori Iskola Oktatoinak, illetve
Munkatarsainak mindazon tdmogatasért, melyet a cselekmény soran nyujtottak szamomra.
Kiilon k6szonom dr. Prémusz Viktorianak, hogy annak ellenére, hogy tényleges kutatohe-
lyem a K6zgazdasagtudomanyi Karon volt, barmikor, barmilyen kérdéssel fordulhattam hozza.

Kutatasomat nagymértékben tdmogatta az a lehetdség, melyet az EFOP-3.6.2-16-2017-00003:
»Sport- Rekreacios- és Egészséggazdasagi Kooperacios Kutatohalézat 1étrehozasa” c. pro-
jekt biztositott szamomra. A 2017 és 2020 kozotti idészakban szdmos hazai, illetve nemzetkozi
konferencian vehettem részt, melyeknek kdszonhetden tobb hazai, illetve nemzetkodzi publika-
ciom sziiletett. A kutatdcsoport tagjainak ezuton is szeretném megkoszonni a kozos munkat.

A doktori cselekmény 4 éve soran rengeteg tapasztalatot és tudast szereztem annak kdszonhe-
tden, hogy folyamatosan részt vehettem jelenlegi munkahelyem, a PTE K6zgazdasagtudoma-
nyi Kar Kézgazdasagtan és Okonometria Intézetének kotelékébe tartozo statisztika és dkono-
metria targyak oktatasaban. Ezuton is koszondm a tamogatd hozzaallast kollégaimnak, Galam-
bosné dr. Tiszberger Monikanak ¢és dr. Kehl Danielnek.

Rendkiviil nagy 6rommel tolt el, hogy a sportgazdasagtanban hazankban kutaté Kollégak tobb-
ségével mar a doktori képzés éveiben részt vehettem k6z6s munkakban, és kutatasokban, me-
lyek eredményeként tobb publikaciom is sziiletett. Szerzotarsaim koziil kiilon koszonom Té-
mavezetémnek a mar megjelent nemzetkozi Q1-es publikaciot, Acs Pongrac professzornak
a szintén megjelent nemzetkozi tanulmanyt, illetve dr. Havran Zsoltnak, a BCE adjunktusa-
nak a reményeink szerint hamarosan megjelend nemzetk6zi tanulmany irdsaban nyujtott tdmo-

gatast.

Koszonettel tartozom tovabba az értekezés tervezetének biraloinak, Rétsagi Erzsébet cimzetes
egyetemi tanarnak, illetve Gyomorei Tamasnak, a gyéri SZE docensének a rendkiviil alapos
¢és konstruktiv biralatukért, illetve a mithelyvitdm résztvevdinek is, akik javaslataikkal ugyan-

csak emelték dolgozatom szinvonalat.

Végiil, de nem utolsdsorban rendkiviil halas vagyok a Csaladomnak, Férjemnek és Sziileim-
nek mindazon timogatasért, mely nélkiil ez a dolgozat biztosan nem johetett volna 1étre. Dol-
gozatomat Edesanyam emlékének ajanlom és tudom, hogy most nagyon biiszke ram.
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