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1. Bevezetés

Az elmult években, illetve évtizedekben a sport, ezaltal a sporttudomany is rohamos fejlodésen
ment keresztiil, mely fejlédés a tendencidk szerint a kozeljovOben sem all meg. Napjainkra a
sport szerepe gazdasagi aspektusbol vizsgalva is megkérddjelezhetetlen, koszonhetden annak,
hogy 6nallo iparagga fejlodott. A szorakoztatoipar szerves részét képezd sportipar mara a piac-
gazdasag jovedelmezd szegmensévé valt. Az eurdpai lakosok szabadidds elfoglaltsaganak je-
lentds része a sporthoz kothetd, megteremtve ezéltal a lehetdséget az egyes sportszektorokban
torténd jelentds beruhazasokra (Salgando-Barandela et al., 2017).

A sportipar fejlédése két részpiacon, parhuzamosan ment végbe. Az emberek megvaltozott élet-
koriilménye és ¢életmodja miatt megndtt az igény a szabadidds, vagy ujkeletiibb szohasznalattal
az egészségsportra (Laczkd & Melczer, 2015), igy a boviild kereslet hatasara egyre nétt a sport-
felszereléseket és sportszolgaltatasokat nyujto vallalkozasok szadma (Paar és mtsai., 2016). Ezen
fejlodéssel egyiddben a hivatasos (professzionalis) sport teriiletén is jelentds valtozasok kovet-
keztek be, koszonheten elsésorban a média sportkdzvetitéseknek. A sportesemények irdnti
kereslet rohamosan béviilt, mivel a szurkolok mar nem csupan a helyszinen, hanem a televizion
keresztiil is szurkolhattak kedvenc sportolojuknak, illetve csapatuknak, megteremtve ezaltal a
versenyek és mérkozések kivald reklamhordozo szerepét. S6t, a napjainkban egyre nagyobb
szerephez jutd e-sport tovabbi piacot teremtett.

Természetesen a sport térhoditdsa magéaval vonzza a tudomanyos kutatasok egyre novekvo to-
megét is. A sporttudomany interdiszciplinaris jellegébdl adoddan szamos teriiletet foglal ma-
gaban, melyek koziil jelen disszertacid a sportgazdasdghoz kapcsolodik. A sportgazdasagtani
kutatasok alapjait hazankban elsdsorban Misovicz (1994)!, Dénes és Misovicz (1994)?, Nagy®
(1996), illetve Nyerges* munkéassiga teremtette meg a rendszervaltast kovetd években. A sport,
¢s ezzel egyiitt a sportgazdasag az elmult idészakban hazankban is egyre fontosabb szegmenssé
valt, koszonhetden a sportipardg egyre novekvd gazdasagi stlyanak. Ennek oka egyrészt a
2010-es miniszterelnoki bejelentés, mely a sportot stratégiai agazatnak nyilvanitotta Magyar-
orszagon, masrészt a 2011-ben bevezetett tarsasagi adokedvezményrdl szolo torvény. A két
intézkedés hatasara napjainkban korabban soha nem tapasztalt forras all a sportiparag rendel-
kezésére, kikényszeritve ezaltal a sportgazdasagi kutatasok hazai térhoditasat, melynek fébb
teriileteit Andras (2003) utan az alabbiak szerint kiilonboztethetjiik meg (1-1. tablazat).

! Misovicz munkajaban még elsdsorban szociolégiai kérdéseket vizsgalt.

2 Dénes és Misovicz cikke mar inkabb gazdasagtudoméanyi megkozelitést alkalmaz.

% Nagy a hivatésos sport gazdasagi jellegét vizsgalta.

4 Nyerges Mihaly a Testnevelési Egyetem Sportmenedzsment Tanszékének vezetdjeként a nemzetkdzi irodalom
6 tendenciaival azonos témaju kutatasokat folytatott.



1-1. tablazat: Sportgazdasagi kutatasok fobb teriiletei

Elemzési szintek

Vizsgalodasi
teriilet Mikro Mezo Makro
szolgéltatasok jellege; ligdk gazdasigtana;
L . ) munkaerdpiaci sajatos- o
Latvany-  piac szereplSinek visel- sagok: olimpia;
sport ise; ’ iac-szabalyoza
p kedése; - Kartell-problémék piac-szabalyozas
sportszervezetek miiko-
dése
létesitmények gazdasagi
Szabadid kérdései; . taazd
zabadido . S . , a sport nemzetgazda-
non-profit sajatossagok; !
sport profit saj g sportagak gazdasagtana ségi hatasa

kereslet meghatarozasa,
externaliak

Forras: Dénes és Misovicz (1994), illetve Nagy (1996) alapjan Andras (2003)

Dolgozatom részben ugyan a latvanysport mindharom elemzési szintjét érinti, vizsgalodasi te-
rlilete azonban a latvanysport mikro szintje. A latvanysport (tovdbbiakban hivatasos, vagy pro-
fesszionalis Sport) legfontosabb szerepldje a hivatasos sportold, aki sportteljesitményével és
egyeb képességeivel (sztarsag, markaérték, arculatatviteli képesség, szerzdés stb.) eldallitja azt
a szolgaltatast, amit az 6 sportszervezete értékesit. Ebbdl kifolydlag a sportoldé mind kdzvetlen,
mind kozvetett Giton hozzdjarul klubja gazdasagi eredményességéhez, tovabba természetesen
sporteredményességehez is. Célom ezen hozzajarulas mértékének €s modjanak vizsgalata és
statisztikai-6konometriai eszkozokkel torténé modellezése az eurdpai labdarugas példajan ke-

resztil.

1.1 Személyes motivaciok és fogalmi lehatarolas

A sportgazdasagi jellegli kutatasok aktualitasan tul, témavalasztdsomat személyes motivaciok
1s meghataroztak. Egykori valogatott kosarlabdazoként kozel 20 éven keresztiil alltam tobb ma-
gyar klub, illetve sportvallalkozas szolgéalatdban, mint hivatasos sportold. Ennek kdszonhetden
kozelrél megtapasztalhattam mindazt az értéket €s szerepet, amit a sportolo képvisel ebben az
ipardgban. Magyar bajnokként, hdromszoros kupagydztesként, a nemzeti valogatott tagjaként
talalkoztam jo és kevésbé jo gyakorlatokkal a klubok menedzselése és gazdalkodésa terén. Ha-
las vagyok azért, hogy Sopronban olyan csapatban is jatszhattam, amelynek miikodése nemzet-
kozi mércével mérve is ,,best practise”-ként azonosithato. Mivel eddigi karrierem soran azon-
ban a human er6forras szerepét csupan egy aspektusbol szemléltem, illetve éltem meg, doktori
kutatasom célja ennek egy egészen mas aspektusbol torténd vizsgalata. Ezen ambiciok eredmé-
nyeként, disszertaciom tehat az 1-1. tdblazat szerinti besorolas mikro-szintjére, pontosan a lat-
vanysport piaci szereploire, vagyis a sportolora, mint az adott sportszervezet egyik legfobb ér-
tékére, illetve az adott sportold sportszervezetére fokuszal.



Dolgozatom relevancidjat és ujdonsagtartalmat egyrészt a kutatas témaéja, masrészt jellege szol-
géltatja. Noha az elmult években tobb hazai kollégam készitett mélyrehato értekezést a sport-
gazdasag kiilonboz0 tertileteirdl, azonban ezidaig a hivatasos sportolot, mint a sportszervezetek
legfébb eréforrasat vizsgald monografia — tudomasom szerint — nem sziiletett. Dolgozatom a
hivatasos sportolok egy sziikebb rétegére, a labdarago sztarsportolokra, pontosabban az 6 le-

igazolasukra, ,,megszerzésiikre” fokuszal.

Hangsulyozni szeretném, hogy a ,,leigazolas”, illetve ,,megszerzés” fogalmak hasznélatanak
jelentésége van, ugyanis a sztarsportold eredményességre gyakorolt hatdsat nem folyamataban,
hanem csupén ,,a leigazolés pillanataban” vizsgdlom. Mindebbdl kovetkezden nem targyalom
a hosszu tava eredményeket (pl. merchandising/értékesitésbdl szarmazd bevételnovekedés,
sporteredményesség stb.). A sportoloi markaérték irant érdeklédéknek ajanlhato Kajos (2020)
dolgozata.

Szintén Gjdonsagnak szamit hazankban az a fajta megkozelités, miszerint a kutatas elején meg-
fogalmazott hipotézisek mindegyikét elsdként operacionalizalom, majd egy alkalmasan valasz-
tott modellezési eljaras keretében dontdk annak megtartasarol vagy elutasitasarol.

A hipotézisek modszertani aspektusbol torténd vizsgélatat elsésorban az Andras és szerzotarsai
altal készitett, mélyrehatd elemzés motivalta (Andras és mtsai., 2019). Hianypo6tloé tanulma-
nyukban a szerzOk rendszerezik, valamint bemutatjak a sportgazdasagtani kutatasok fébb mér-
foldkoveit és eredményeit mind nemzetkozi, mind hazai vonatkozasban. Azonositjak a kutatasi
réseket, valamint megallapitjak, hogy a magyarorszagi sportgazdasagtani kutatasok lemarada-
sat a nemzetkozi szakirodalomhoz képest a kvantitativ modszertan alkalmazasa, pontosabban
annak hianya okozza.

Fenti megallapitas kihivast jelent szamomra, foként tigy, hogy munkahelyem, a K6zgazdasag-
tudomanyi Kar Kdzgazdasagtan és Okonometria Intézetének ,,misszidja” a gazdasagi torvény-
szerliségek empirikus adatok felhasznéalasaval torténd, indukcios elvil bizonyitasa. Ezek utan
nem meglepd, hogy az értekezés célja az ezidaig kevésbé kutatott sportoldoi human erdéforras
(pontosabban sztarsportolok) szerepének empirikus Gton torténd elemzése.

Dolgozatom a labdartigd sportszervezetének eredményességére gyakorolt hatasat vizsgalja,
vagyis a sportolot, mint befektetést azonositja €s arra a fo kérdésre keresi a valaszt, hogy mit
jelent klubja szamara egy sztarsportold megszerzése, leigazolasa. Abbdl kifolyolag, hogy egy
hivatasos sportszervezet szamara — eltérd preferenciakkal ugyan — az eredményesség egyszerre
jelenti a sportbéli és gazdasagi hatékonysagot is, dolgozatom a fenti hatdst mindkét megkoze-
litésbdl vizsgalja. Fontosnak tartom tovabba azt is megjegyezni, hogy noha az eredeti elképze-
lésemben a sztarsportolok leigazolasanak vizsgalata szerepelt, azonban a rendelkezésre allo

adatok hidnya kizarolag az eurdpai labdartigasra sziikitette elemzésemet.



Elsoként vizsgalatom alanyat és targyat, vagyis a sportold és a sportszervezet fogalmat defini-
alom. E kérdésben mind a hazai, mind a nemzetko6zi irodalomban talalunk minimalis kiilonb-
ségeket.

Vélekedésem szerint a sportolokat, foként aktivitasuk mértéke, jellege és gyakorisaga, valamint

szervezettségi szintje szerint az alabbiak szerint kiilonboztethetjiik meg:

— szabadidos (egészség) sportold,

— versenyszerlien sportolo: amatdr vagy hivatasos (professzionalis) sportolo.

A dolgozat szempontjabol relevans definicidk a ,,2004. évi L. torvény a sportrdl” szerint az
alabbiak:

,versenyszeriien sportolé (a tovabbiakban: versenyzd) az a természetes személy, aki
a sportszovetség altal kiirt, szervezett vagy engedélyezett versenyeken, vagy verseny-
rendszerben vesz részt. A versenyz$ vagy amatdr, vagy hivatasos sportold.” (Sporttor-
vény 2004. 1.1.§ (3))

— ,,Hivatasos sportolé az a versenyz0, aki jovedelemszerzési céllal foglalkozasszertien
folytat sporttevékenységet. Minden madas versenyz0 amatér sportolonak mindsiil.”
(Sporttérvény 2004. 1.1.§ (4))

Fentieken tul, a szakirodalom nemrégiben bevezette még az ,.elit” sportold fogalmat is, mely
megnevezés jelentése azonban nem egységes a hazai szakirodalomban. Gyomorei (2015) sze-
rint az elsésorban az egyéni sportagakban versenyzd olimpikonokat® tekintjiik elit sportolok-
nak, akik a hivatasos sportolokhoz hasonloan jovedelemszerzés céljabol €s teljes munkaidében
sportolnak, de a klasszikus értelemben vett munkavallaloi statusz hidnyaban elsdsorban egyéni
szponzoraciobol, illetve allami finanszirozasbol (felkésziilési tdmogatasok, jaradékok, stb.)
tartjak fent magukat.

A versenyrendszerben sportold, hivatasos sportolok tehat a sportszervezetek tipusai szerint sze-
repelhetnek sportegyesiiletben, valamint sportvallalkozasban.

— ,Sportegyesiilet ... az egyesiilési jogrol, a kozhaszn jogallasrol, valamint a civil szer-
vezetek miikodésérdl és tdmogatasarol szolo torvény szabdlyai szerint miikodd olyan
egyesiilet, melynek alaptevékenysége a sporttevékenység szervezése, valamint a sport-
tevékenység feltételeinek megteremtése.” (Sporttdrvény 2004. 1. 16.§ (1))

— . Sportvallalkozasnak mindsiil az a gazdasagi tarsasag, amelynek a cégnyilvantartasrol,
a cégnyilvanossagrol és a birosagi cégeljarasrol szolo torvény alapjan a cégjegyzékbe

% Angol elnevezése a jelenséget jol érzékeltetd ,,prolympic” szo
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bejegyzett tevékenysége sporttevékenység, tovabba a gazdasagi tarsasag célja sportte-
vékenység szervezése, valamint a sporttevékenység feltételeinek megteremtése egy
vagy tobb sportagban.” (Sporttorvény 2004. 1.18. § (1))

A magyar sport hagyomanyos szervezeti egys€ge a sportegyesiilet, ugyanakkor az alapcélok
szempontjabol mindkét tipus ugyanarra torekszik: a minél sikeresebb versenyrészvételre,
amelyhez stabil gazdalkodas, a forrdsok hatékony felhasznaldsa €s a jovot megalapozo utanpot-
lasnevelés tartozik. Noha hazédnkban a sportvallalkozésok esetében a tulajdonosok sokszor pro-
fit-kdvetelményt is megfogalmaznak, altalanossagban a sportszervezetek nem tekinthetok for-
profit egyesiiléseknek. Ennek értelmében hivatasos sportvallalkozas minden olyan szervezet,
amely hivatdsos sportolokat foglalkoztat szerzddés keretében és célja nyereség elérése a fo-
gyasztoi igények kielégitése mellett. A klasszikus vallalatokhoz hasonloan, az értékteremtd
funkciokat a sportban is az alkalmazottak végzik, fizetésért cserébe. A hivatasos sportolo6 tehat
sportteljesitményéért cserébe jovedelmet kap az 6t szerzddésen keresztiil alkalmazo sportval-
lalkozastol (Sarkozy, 2015).

Abbol kovetkezden, hogy a sportoloi human tékét, mint a sportszervezetek legértékesebb va-
gyonelemét és annak a sportszervezet eredményességére gyakorolt hatasat kivanom vizsgalni,
disszertacidom csupan a hivatasos sportoloval foglalkozik. Szintén tisztazandé kérdés a hivata-
sos sportolot ,,birtokld” sportszervezet definialasa. Tekintettel arra, hogy a kutatasi kérdések,
illetve a vizsgalat szempontjabdl (egy kivételtdl eltekintve) irrelevans, hogy az adott sportszer-
vezet egyesiileti, vagy gazdasagi tarsasagi format 6lt-e, a korrektség érdekében a fentiek bemu-
tatdsan tul a tovabbiakban a kiilf61don elterjedt és altalanos elnevezést, a ,.klub” szot hasznalom.
Az emlitett egyetlen kivételt a dolgozat 4. fejezete képezi, mely a sztarigazolasok tOkepiacra
gyakorolt hatasait vizsgalja. A vizsgalat targyat ez esetben csak azon labdarugdk leigazolasa
szolgaltatja, akiket olyan klub szerez meg, amely mogott egy szabalyozott tokepiacra bevezetett
gazdasagi tarsasag (részvénytarsasag) all.

Kiindulva abbol, hogy a jatékosok profittermel6 tevékenysége (gazdasagi és sportbéli) kozott
hatalmas eltérések vannak, dolgozatom ,,csupan” a hivatasos sportolok egy kitiintetett rétegére,
a sztarlabdarugokra fokuszal. A sztarsag kérdését, illetve értékteremtd képességét a dolgozat
tovabbi fejezetei részletesen targyaljak majd, azonban a fogalmi lehatarolés szintjén emlitést
érdemelnek a fogalom sportbéli alapjait megteremtd tanulmanyok.

A sztarok keresletre gyakorolt hatasat els6ként Noll (1974) azonositotta. A szupersztar valtozo
bevezetésével megallapitotta, hogy ezen sportolok nem csupan a teljesitményiik, hanem ,,sztar-
saguk” altal is novelik az adott mérkdzés nézettségét. Scully (1974) korai tanulmanyaban gya-
korlatilag azonos kovetkeztetésre jutott: a jatékosok egyrészt a csapat gyézelméhez vald hoz-
zajarulasukkal vonzzék a szurkolokat, masrészt vannak olyan sportolok (sztarok), akik a palyan

nyujtott teljesitményiiknél nagyobb mértékben is képesek a klub bevételeit ndvelni. A sport



iranti keresletrdl sz610, egyre szaporodd tanulmanyok egyontetiien allitjak, hogy a sztarok fon-
tos szerepet jatszanak a rajongok vonzasaban (lasd példaul Berri et al., 2004; Berri & Schmidt,
2006; Hausman & Leonard, 1997; Kynsburg, 1998; Mullin & Dunn, 2002).

Dolgozatom empirikus részének szempontjabol a leginkabb relevans, sztarokkal foglalkoz6 ta-
nulmanyban Brandes és mtsai. (2008) a német labdariugas példajan keresztiil a szupersztarok és
a helyi (lokalis) sztarok keresletre gyakorolt hatasat vizsgaltak. Eredményiik alapjan elmond-
hat6, hogy a szupersztarok, a lokalis sztarokkal ellentétben novelik a nézdszamot. A cikk, ko-
vetve a statisztikaban megszokott outlier-sziirés eszkdzét, a szupersztarsagot empirikus adato-
kon keresztiil hatarozza meg, mégpedig oly modon, hogy a jatékosok piaci értéke alapjan a
fels6 2%-ba tartozo outlier-eket tekinti szupersztaroknak. Kutatasom {6 (elemzési) fejezeteiben
elfogadom a relevans tanulmanyban alkalmazott eljarast, vagyis a kutatas targyanak szamito
sztarokat a ,,fels@ 2%” szerint hatdrozom meg. Ennek eredményeként a vizsgélat adatalloma-
nyat azon 9017 hivatasos labdarago piaci érték szerinti felsé 2%-a képezi, akik a 2005 és 2019
kozotti idészakban a www.transfermarkt.com adatai alapjan valamely eurdpai, elsé osztalyu
labdarug6 bajnoksagban szerepeltek.

1.2 A sportgazdasag napjainkban

A sport iizlett¢ valasanak folyamataban a piaci mechanizmuson tul a globalizaci6 is meghata-
rozo tényezd. A globalizacid magaval vonzza az egyes orszagok és régiok kozotti eltérd sport-
béli fejlettséget is. Az lizleti elemek behatolasanak mértékét alapvetden az adott sportag és
orszag tulajdonsagai hatdrozzak meg. Altaldban a nagy hagyomannyal rendelkezd, érthetd sza-
balyrendszerii, konnyen elérhetd (lebonyolitds maddja és ideje) sportagak az uttérdk az iizletie-
sedésben, melyhez elengedhetetlen az adott orszag gazdasagi (makro-tényezdok) €s kulturalis
fejlettsége (Andras, 2003).

Szamos tanulmany foglalkozott mar egy adott orszag gazdasagi fejlettsége €s elért sportered-
ménye (melynek mércéje altalaban az olimpiai szereplés) kozotti kapcsolattal, melyek alapjan
elmondhato, hogy az adott orszag gazdasagi helyzete, ha nem is determinalja, de jelentésen
meghatarozza az elért sportsikereit (Andreff, 2013; De Bosscher et al., 2008; Hoffmann et al.,
2002).

A sport tizletté valasanak folyamataban a legelsé helyen kétségkiviil az észak-amerikai major
sportok (kosarlabda, jégkorong, baseball és amerikai futball) allnak, melyek ligaiban az egyes
Klubok tgynevezett ,,franchise” formaban miikddnek, és a szerzédés targya maga a klubmarka.
Erdekesség, hogy ezen miikodés jellegzetességébdl adododan az is el6fordul, hogy egy észak-
amerikai csapat tulajdonosvaltas kovetkeztében masik varosba vagy dllamba koltozik. Az ame-
rikai Forbes magazin altal minden évben elkészitett rangsor a legértékesebb sportbéli franchise-
okat tartalmazza (1-2. tablazat).
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1-2. tablazat: A vilag 10 legértékesebb franchise klubja 2019-ben

Piaci Utolsé évi Miikodési

Ssz. Franchise Sportag érték valtozas (%) érbe_:vétel
(mrd.$) (mill.$)
1 Dallas Cowboys NFL 5,00 +4 365
2 New York Yankees MLB 4,60 +15 30
3 Real Madrid labdaragas 4,24 +4 112
4 Barcelona labdaragas 4,02 -1 -37
5 New York Knicks NBA 4,00 +11 155
6 Manchester United labdaragas 3,81 -8 238
7 New England Patriots NFL 3,80 +3 235
8 Los Angeles Lakers NBA 3,70 +12 147
9 Golden State Warriors NBA 3,50 +13 103
10 New York Giants NFL 3,30 0 149

Forras: Badenhausen (2019) alapjan; sajat szerkesztés

A rangsor els6 10 klubja kdzott europai klubot kisebb aranyban talalunk, azonban a két spanyol,
illetve egy angol labdaragé Klub tobb mint 4 milliard dollaros értéke tekintélyt parancsold. Lat-
hato tovabba az is, hogy a klubok értéke a legtobb esetben a tavalyihoz képest ndvekedést mu-
tat. Ezen novekedéshez nagyban hozzajarul az észak-amerikai ligdk nemzetkoziesedésre vald
torekvése is, mely a hazai (értsd USA-béli) fogyasztoi piacon tal a tengerentulrol is hatalmas
bevételekre tesz szert. A major ligdk tizletpolitikajaban megkérddjelezhetetlen prioritast élvez
a szurkolok maximalis kiszolgalasa és szorakoztatasa. Ennek érdekében az elmult években min-
den bajnoki szezon alapszakaszaban legaldbb egy mérkézést Eurdpaban, illetve Azsiaban ren-
deznek, vallalva ezzel egyiitt a Csapatok ¢és a teljes kiszolgald személyzet utaztatasat.

A nemzetkoziesedés hatasara nem csak a franchise klubok valtak globalis ,,termékké”, hanem
maguk a sportolok is, akik egyszerre jelentik a terméket és a szolgaltatast is. A hazai sportval-
lalkozasok esetében a piac szerepét jol példazza Bacsné és mtsai. (2018) tanulmanya. A szerzok
a hazai labdartigo6 klubok 2014 és 2016 kozotti mérlegbeszamoloit alapul véve megallapitottk,
hogy a bevételek legnagyobb aranyat a szponzoracios forrasok teszik ki, melyet sorban kovet-
nek a szovetségi tamogatasok, a kozvetitési jogok értékesitésébdl szarmazo bevételek, a keres-
kedelmi piac bevételei, a jatékospiac bevételei, végiil legutolsosorban a jegyértékesitésbdl szar-
mazd6 bevételek.

A hivatésos sport piacanak jellemzo6it Andras (2003) és Kajos (2020) alapjan az 1-3. tablazatban
foglaltam Ossze.



1-3. tablazat. A hivatasos sport piacainak jellemzoi

Piac
Jellemz6k Fogyasztéi  Merchandising Média Szponzori Jatékos
sportese- a csapat va sportese-
. mény; P . gY mény vagy reklamfe-  sportolo jaték-
A termék , sportold nevével An . -
sportolo tel- . . mérkdzés lilet joga
S ellatott targy B ‘o
jesitménye kozvetitése
5 L , kettos tigylet:
Atermék = . e , barmikor, hossza ctios ugyle
. élmény; szo-  lojalitas; marka- , , . . . munkaer6-fel-
legfobb ; b barhol elér-  tavu; haté- . .
. . rakozas hiiség . K vétel; vagyoni
jellemzéje hetd ony értékii jog vétel
sportered-
) men,y/lzga' ) célcsoport .
Atermék  lom; sportag/spor- . gtald- sportolo/csapat
értékére helyszini sportsikerek; tolo eredmé- |44, sportteljesitmé-
hat6 ténye- adottsagok; népszertiség nyessége; nézé thsé nye;
z6k médiakdzve- népszerlisége £ kor; tapasztalat
tités mino-
sége

Forras: Andras (2003) és Kajos (2020) alapjan

A fogyasztdi piacon a termék maga a sportesemény, melyet a sportold teljesitménye hataroz
meg. A sportesemény egyben szolgaltatas is, melyhez hozzatartoznak a mérkozések vagy ver-
senyek helyszinéiil szolgald 1étesitmények. Minél magasabb ezen termék, illetve szolgaltatas
mindsége, annal nagyobb lesz az irantuk valo kereslet, vagyis a sportpiac is azonos modellekkel
irhato le, mint a klasszikus értelemben vett termékek és szolgaltatasok piaca (Voros, 2018).

Az elmult évek tendenciai alapjan mindenképpenen kiilon kezelendd a merchandising piac,
ahol a jatékosok, illetve klubok nevével és logdjaval ellatott ajandéktargyak keriilnek értékesi-
tésre, melyet nagymértékben befolyéasol a nyqjtott sportteljesitmény.

A médiapiacon az adott verseny vagy mérkdzés, illetve egy-egy interju soran a sportold jelenti
a csere targyat, mely a helyszini szolgaltatassal szemben barmikor €s barhol elérhetd. Termé-
szetesen a szereplés gyakorisagat meghatarozza az adott sportadg, vagy sportold népszeriisége,
illetve az altaluk nyujtott teljesitmény mindsége is.

A szponzori piacon a Csere targyat a sporteseményeken, illetve sportolokon 1€vé ,,reklamfelii-
let” képezi, mely hirdetés ellenszolgaltatasaként a szponzoralo cég tamogatast fizet a klubnak,
vagy sportolonak. A reklamozas ezen forméja akkor hatékony, ha az adott termék vagy szol-
galtatas célkozonségre €s nagy szamu potencialis vasarlora talal a nézék személyében.

Utolsoként emlitve, de a kutatasom szempontjabol leglényegesebb piac a jatékospiac, vagyis
az a (virtudlis) helyszin, amelyen a jatékos jatékjoga kertil értékesitésre. Ezen tranzakci6 ered-
ményeként a vevd klub munkaerdt, egyuttal vagyoni értékii jogot is szerez. Az adasvétel értékét



képez6 dij fiigg a jatékos, valamint csapata teljesitményétél, maltjatol (addigi sikerek), vala-
mint a sportolo6 koratdl (tapasztalat) is.

A hivatasos sport piacanak attekintése utan réviden ismertetem a magyar sportszektor gazda-
sagi helyzetét, melyet még napjainkban is jelentdsen hatraltat a transzparencia hianya. 2018-
ban az Eurdpai Uni6 kozzétette a sport makrookonomiai jelentéségét vizsgalo masodik tanul-
manyat (European Comission, 2018), mely sport-szatellit szamlakon keresztiil szamszer(siti a
sportszektor hozzajaruldsat a GDP-hez az alabbiak szerint.

A szatellit szamlak meghatirozasa meglehetdsen nehézkes és koltséges, melyet jol mutat az a
tény, miszerint ezen kutatas is csupan 2012-es adatokkal szamol. A tanulmany szerint 2015-
ben az EU gazdasagaiban Osszességében a sportszektor GDP-részesedése 2,12%, vagyis 279,7
milliard euro, mig a sportiparagban foglalkoztatottak ardnya 2,72%, vagyis 5 666 195 {6. A
tanulmany egyik kozponti része az egyes tagorszagokra vonatkozo gazdasagi hatasok, illetve
specifikumok vizsgalata, mely szerint a sportbol a legnagyobb hasznot realizalé orszagok
Ausztria, Németorszag, Lengyelorszag és Franciaorszag.

Az elemzéssel kapcsolatos — mar emlitett nehézségekbdl kifolyolag — a kutatas végrehajtasi
fazisa szerint a tagorszagok 5 csoportba sorolhatdk: a kutatdshoz technikai, valamint finanszi-
rozasi tamogatast mar nem igényld orszagoktol (Ausztria, Németorszag, Litvania, Hollandia,
Portugalia, Lengyelorszag és Egyesiilt Kiralysag) egészen az anyagi hattér nélkiili vagy a kuta-
tasban érdektelen orszagokig (Gordgorszag, Irorszag, Franciaorszag, Lettorszag, Malta, Svéd-
orszag, Szlovénia). Mivel a jelentésben Magyarorszag (valamint Bulgaria, Spanyolorszag,
Csehorszag, Dénia, Esztorszag, Finnorszag, Olaszorszag, Roménia és Szlovéakia) azon orsza-
gok kozott szerepel, melyeknél a sport szatellit szamlak 1étrehozéasara a szandék adott, azonban
egyelére finanszirozasi vagy szakért6i hiany adodik, igy az adatok alapjat a hozza hasonlé gaz-
dasagi helyzetli tagorszagokhoz vald viszonyitas jelenti.

A szamitas szerint a magyar sportszektor az orszag GDP-jéhez 1 251,7 millio euroval, mig a
foglalkoztatashoz 75 700 f6vel jarul hozza, melynek kozel felét az oktatasi szolgaltatasok teszik
ki (ezen beliil 46% a sportszektor hozzdadott értékéhez, 52% pedig a sporton beliili foglalkoz-
tatashoz kotddik). A tobbi, hasonld gazdasagi adottsagokkal rendelkezd orszagokhoz viszo-
nyitva megallapithat6, hogy Magyarorszagon a sport ,,tanitasdnak” nagyon nagy szerepe van a
sportgazdasagban. Tovabbi jelentds szegmens még a sportszolgaltatas (sporthoz kétédo GDP
12%-a, a foglalkoztatds 10%-a), sportturizmus (szallas és étkezési szolgaltatasok: 8 €s 10%),
kozigazgatas (7, illetve 4%), sporttal kapcsolatos publikaciok, kiadvanyok, konyvek (4%),
sportcikkek kereskedelme (5%). A tanulmény szerint 0sszességében kijelenthetd, hogy Ma-
gyarorszagon a sportszektor erdsen szolgaltatas-alapu.

A koradbban mar emlitett, Bdcsné és mtsai. altal irt tanulmany (Bacsné és mtsai., 2018) szintén

érdekes eredménye szerint a 2014 és 2016 kozotti idészakban vizsgalt 9, legjelentésebb magyar



labdaragdé klub arbevétele a teljes sportszektor arbevételének 2,8%-at teszi ki, mig a hazai pro-
fit-orientalt sportvallalkozasok arbevételének 11,1%-at.

1.3 Elméleti keretrendszer és kutatasi hipotézisek

A hivatésos sportszervezetek sikeres miikodését két oldalrol kozelithetjiik meg. Egyrészt 1éte-
zik egy sportszakmai siker, mely az adott versenyben, bajnoksagban valé szerepléssel és az ott
elért eredményekkel konnyen mérhetd. Masrészt az {izleti alapon miikkodo sportvallalkozasok
esetében megjelent egy masik siker-kritérium is, a gazdasdgi eredmény, amely valamilyen
szamvitelileg elszamolhatd eredménykategoriaval jelenitheté meg. Dolgozatomban mindkét si-
ker-kritériummal foglalkozom. Kutatasom sziik keresztmetszetét a sportszervezetek gazdasagi

adatainak elérhetdsége, nyilvanossaga, hitelessége jelenti.

Egy csapat jatékosa a klub legfébb eréforrasa, hiszen mind a kdzvetlen (sport)eredményesség,
mind pedig a kdzvetett gazdasagi eredményesség az 6 és jatékostarsai teljesitményének fiigg-
vénye. Ebbdl kifolyolag a sportolokat foglalkoztatd klub mogott allo gazdasagi tarsasag imma-
terialis javakként tartja nyilvan jatékosait. Ez az érték a magyar gyakorlatban kétféle iton ha-
tarozodik meg: egyes vallalkozasok a becsiilt piaci értéken tartjak nyilvan sportoléikat (tovab-
biakban jatékosérték), mig masok a szerzddésben foglalt fizetésiik 6sszegeként. Egy jatékos,
mint human er6forras, az alabbi moédon képes hatassal lenni klubja sportbéli- és gazdasagi ered-

ményességeére:

— egy jatékos imazsa és népszeriisége altal kozvetett modon ugyan, de nagyban hozzéjarul
az altala képviselt csapat népszeriiségéhez (Klubmarkahoz), egytttal sajat sztarsagahoz
is (jatékosmarka);

— természetesen a jatékos- és klubmarkat nem csak a jatékos értéke befolyasolja, hanem
az 0 ¢€s a csapat sikeressége is, vagyis a sporteredményesség kozvetett modon hat a ja-
tékos-, illetve klubmarkara;

— ugyanezen jatékos-, illetve klubmarka mar kézvetlen mddon hat a klub profitabilitasara,
hiszen a szponzoracios-, illetve merchandising-bevételek annal jelentésebbek, minél si-
keresebb és népszeriibb az adott jatékos és/vagy a klubja;

— Vvégiil, de nem utolso sorban a sporteredményesség is kozvetlen hatassal van a klub gaz-
dasagi eredményességére, hiszen minél sikeresebb az adott csapat, annal magasabb a
jegy-, valamint médiabevétele.

Az értekezés alapkérdését, miszerint hogyan hat egy sztarjatékos (pontosabban az 6 megszer-
zése) Klubja sportbéli, illetve gazdasagi eredményességére, tobbféle modon, illetve modszertani
eljarassal vizsgalom. Az értekezés irasa soran az empirikus modellek alkalmazasa nem célként,
hanem eszkdzként jelenik meg, ugyanakkor — mint azt az elsé alfejezetben emlitettem — érzé-
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kelhetd, hogy a nemzetkozileg jegyzett kutatasok rendkiviil alapos és mély modszertant alkal-
maznak. K&szonhetden annak, hogy a felmeriilé kutatasi kérdések hatdrozzak meg az adekvat
modellezési eljaras megvalasztasat, a dolgozat soran tobb, egymastol alapjaiban eltéré model-
lezési eljarast alkalmaztam. Mindebbdl kovetkezéen az egyes kérdésekhez és fejezetekhez kap-

csolodoan nem csak a szamitasokat, hanem a valasztott modszertant is ismertetem.

Mind egyetemi tanulmanyaim, mind pedig parhuzamosan a hivatasos sportoldi karrierem soran
folyamatosan foglalkoztattak azon kérdések és ,,érdekességek”, melyek egy jatékos megszer-
zése, mint ,,befektetés” kapcsan felmeriilnek. Mindez a ,,kdzbeszédben” is gyakran eldforduld
kérdés, de a tudomanyos igényességli vizsgalata eddig elmaradt. Kutatasom soran, ennek meg-
felelden az alabbi hipotéziseket kivanom igazolni:

H1 Egy sztarjatékost altalaban nem azért igazolnak, hogy a transzferpiacon nye-
reséget hozzon.

Az utobbi években a sporttal kapcsolatos hirek kdzott nagy figyelmet kapnak az egy-egy sztér-
jatékos vasarlasaval vagy eladasaval kapcsolatos informaciok. Gondoljunk csak példaul Cristi-
ano Ronaldo esetére: a sztarsportolé Real Madridbdl Juventus-ba torténd szerzddése kdvetkez-
tében a Google-keresések® alapjan 2018-ban Olaszorszagban a 2. ,,legfontosabb” személynek
szadmitott. Az ,,egekbe sz0kd” atigazolasi dijak és fizetések hallatdn azonnal megindul6 vitak
els6sorban arrdl szolnak, hogy megéri-e klubjanak az adott sportol6 leigazoldsa. Pusztan az
atigazolasi dij szempontjabodl vizsgalva a példat, joggal meriil fel a kérdés, miszerint megéri-e
a Juventus-nak, és ha igen, miért, Cristiano Ronaldo leigazolésa, hiszen kordntsem vehetd biz-
tosra, hogy a 117 milli6 euros atigazolasi arnal’ magasabb dsszegért tudja majd a jovoben érté-
kesiteni a sztart. Hipotézisem értelmében ugyanis a sztarjatékosokat megszerzd sztarklubok

nem az atigazolasi piacon elérhetd nyereség érdekében igazolnak.

H2 A sztarigazolas a befektetok szamara is attraktiv, ennek készonhetéen akar
tokepiaci hozamot is elérhet az adott klub.

Vélekedésem szerint egy sztarsportold vasarlasa nem csak azaltal hat a sportklub profitabilita-
sara, hogy a jatékjog értéke megnoveli a mérleg eszkoz oldalan az immateridlis javak értékét,
hanem azaltal is, hogy jelentésen megvaltoztatja a tarsasag megitélését. Ugy gondolom, hogy
az alapvetden emocionalis befektetdnek szamitd sportklub tulajdonosok sokkal vonzobbnak
tartjak a befektetésiiket, ha abban igazi sztarok is megjelennek a jatékosok kozott. Ennek oka
egyrészt, hogy a sztarsportolok megjelenése jelentésen ndveli a merchandising-bevételeket,
masrészrdl az is, hogy a kisbefektetok sokat hajlanddk aldozni azért, hogy ,.tulajdonosai” le-
gyenek példaul Cristiano Ronaldonak. Azt sem tartom kizartnak, hogy az ilyen klubok hitelké-
pessége is megnovekszik, valamint a szabalyozott tokepiacokon zajlo kereskedés volumene is

® www. trends.google.com (letdltve: 2020.05.30.)

7 A labdaragé atigazolasi dijak eléhet6k a www. transfermarkt. com oldalon.
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jelentdsen emelkedik. Osszességében ez a masodlagos (kdzvetett) hatds — véleményem szerint
— akar kompenzalhatja is a sztarsportold megvasarlasa soran felmertiil6 kiadasokat.

H3 Egy sztarjatékos leigazolasa nem feltétleniil vezet jobb sporteredményhez, a
hatas ugyanis nagymértékben fiigg a versenytarsak reakcioitol is.

Az a klubvezetdk altal remélt hatas, miszerint egy sztarjatékos megszerzése jobb sportered-
ményhez vezet, erdsen megkérddjelezhets. A kérdés korrekt modon torténd elemzése soran
ugyanis nem mehetiink el sz6 nélkiil a sport kompetitiv természete mellett, vagyis az adott klub
sikerességéhez sziikséges az ellenfelek legalabb relativ gyengiilése is. Erdemes tehat alaposab-
ban koriiljarni azt a kérdést, hogy miként hat egy sztarjatékos leigazolasa a bajnoksagon beliili
erdviszonyokra. Hipotézisem szerint ugyanis csak akkor véarhatunk szignifikdns javulast a
sporteredményben, ha a sztarigazolas egyértelmtien ndveli az er6koncentraciot. (Dolgozatom-
ban nem foglalkozom a kérdéssel, de természetesen még az erdviszonyok eltolodasa sem elég-
séges dbnmagdaban a jobb eredményhez. Gondoljunk példaul a Real Madrid szereplésére az un.
,QGalaktikus éraban”, amikor a sok sztar hatasa gyakorlatilag kioltotta egymast.) Mindemellett
természetesen azt is figyelembe kell venni, hogy mig egy klub jatékosértékének dsszege szinte
minden hataron til névelhet6 (feltéve, ha talalunk befektetét ennek megfinanszirozasahoz), ad-
dig a sporteredményessége egy id6 utan nem fokozhaté. Hiszen pl. egy bajnoksag, kupa, Baj-
nokok Ligaja, vagy Szuperkupa megnyerését kovetden ,,csupan” ezek tobbszori ismétlése lehet
a kovetkezd 1épesofok.®

H4 A sztarsportoléba valé befektetés ereddje csak egy osszetett modellel vizsgal-
hato, melyben a kozvetlen és kozvetett hatasok, illetve a piaci eréviszonyok
valtozasa is megjelenik.

A kutatas célja annak az 0sszefliggésrendszernek a meghatarozéasa, mely fenti hipotézisek kii-
16n-kiilon torténd vizsgalatan keresztiil 4ll 6ssze. Mint azt korabban mar emlitettem, az egyes
kérdések megvalaszolasdhoz kiilonbozd aspektusokbol torténd vizsgalatra van sziikség, mely-
bdl kovetkezden a sztarsportoloba vald befektetés korrekt modon torténd értekelése tobb mod-
szertan egyidejli alkalmazasat igényli. Mig az egyes vizsgélatok alapjat az egyes modellek al-
kotjak, addig a kutatas egésze kiadja azt az Osszetett modellt, mellyel véleményem szerint fel-
irhat6 a sztarsportoloba torténd befektetés ereddje.

8 Ezzel a kérdéssel foglalkoztam a ,,Hatér a csillagos ég”- avagy meddig tekintheté jo befektetetésnek egy spor-
tol6 cimi eléaddsomban, melyet a II. Sportgazdasagtani Kutatok és Egyetemi Oktatok Foruman (2018) adtam
eld.
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1.4 A dolgozat felépitése és fobb szerkezeti jellemzai

Szeretném mar most eldrevetiteni, hogy disszertaciom szerkezete a Doktori Iskolaban megszo-
kottol kissé eltérd felépitést kovet. Mindennek oka egyrészt, hogy az értekezés a tarsadalomtu-
domanyi teriilet kutatasaihoz kivan hozzajarulni, masrészt pedig az, hogy az eltér6 iranyultsaga
kutatasi kérdések eltéré modszertani alkalmazéasokat vonnak maguk utan. A dolgozat irasakor
az olvashat6sag, illetve a modszertani alkalmazas kdvethetésége motivalt, melynek érdekében
a kovetkezd, ,,megszokottol” talan kissé eltérd felépitést alkalmaztam:

— Dolgozatomban nem csupan egy témara vonatkozo, egységes irodalomkutatas szerepel,
hanem a hipotézisek vizsgalatara alapul6 fejezeteket kiilon-kiilon vezetem be a relevans
irodalom ismertetésével.

— Agzeltér6 iranyultsagh kutatasi kérdések harom, egymastol teljesen kiillonb6zé modszer-
tan alkalmazasat teszi sziikségessé, melyek ismertetése szintén az egyes fejezetekhez
kapcsolodik.

— Fentiek kovetkeztében a kutatds adatallomanya sem tekinthetd egységesnek, ezért a ha-
rom, kiilonb6zé empirikus elemzést tartalmazo6 fejezethez kapcsolodo adatallomény

mindig az aktualis vizsgalati részben keriil bemutatasra.

Fentiekhez kapcsolodéan mindenképp emlitést érdemel még az adatallomanyok forrasara vo-
natkoz6 megjegyz¢€s is: mind a sporteredményességi, mind pedig az atigazolasokra vonatkozé
adatok (atigazolasi dijak ¢€s jatékosok piaci értéke) a tudomanyos kutatasokban legtobbszor al-
kalmazott www.transfermarkt.com weboldalrol keriiltek legytjtésre, kiegésziilve a tézsdei ar-
folyamokra vonatkozd, www.yahoo.finance.com oldalrol szarmazé adatokkal.

A Bevezetést kdvetden a 2. fejezetben arra torekszem, hogy bemutassam azon specialis kor-
nyezetet, illetve adottsdgokat, melyek a hivatasos sportolokat, illetve az Oket foglalkoztatd
sportszervezeteket jellemzik. Kiilonds hangsulyt fektetek a sziik kindlatbol (tehetséghiany)
adodo anomalidkra, egyuttal roviden ismertetem a sportbéli szervezeti formakat. A fejezet
utolsd pontjaban a sportbéli termelési fiiggvényen keresztiil mutatom be a hivatasos sportold
hozzéjarulasat az eredmény-termeléshez.

Dolgozatom Iényegi mondanivalojat a 3., 4. és 5. fejezetben alkalmazott modszertani elemzések
alkotjak, melyek mindegyike az el6z6 pontban megfogalmazott hipotézisek empirikus ton tor-

ténd vizsgalatara irdnyul.

Ennek érdekében a 3. fejezet az atigazolast, mint transzferpiaci befektetés hatasait vizsgalja. Az
ugynevezett tdrsadalmi kapcsolathalo elemzés (social network analysis) segitségével a transz-
ferpiacon elérhet6 (ko6zvetlen) profitot, valamint annak hatasat vizsgalom. Az empirikus mo-
dellezés eredményeként az elsé (H1) hipotézist kivanom vizsgalni.

13



A 4. fejezethez kapcsolodik a dolgozathan masodikként megfogalmazott hipotézis (H2), mely-
ben az eseményelemzés (event study analysis) modszerével azt kivanom vizsgalni, hogy egy
sztarjatékos igazolasa hatassal van-e a klub részvényarfolyamara, melynek eredményeként pot-
l16lagos tokebevonas (az altalanosan elterjedt szohasznalattal tokepiaci abnormalis hozam) ke-
letkezhet.

Az értekezés 5. fejezete a harmadikként megfogalmazott hipotézis (H3) megvalaszolasara ira-
nyul, mely soran alkalmasan valasztott koncentracidos mérdszamok és fix hatdsu panelregresz-

szios modellek segitségével vizsgalom a jatékosérték és sportbéli eredményesség kapcsolatat.

Végezetiil, a 6. fejezetben az egyes vizsgalatok eredményeként keletkezett tézisek igazoljak az
utolsoként megfogalmazott hipotézist (H4), melynek kdvetkeztében megsziiletik az értekezés
Osszegzd eredménye: a sztarigazoldsok eredményességre gyakorolt hatdsanak komplex mo-

dellje.
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2. A sportold, mint human eréforras és az 6t alkalmazo szervezet sajatossa-
gai

Napjainkban a szervezetek egyik legnagyobb kihivasat azon tehetséges emberek megtalalasa
jelenti, akikre sziikségiik van vallalkozasuk miikodtetéséhez (Hartmann et al., 2010). A szerve-
zetek vilagszerte rajottek arra, hogy tehetséges alkalmazottaik tudédsa, készsége €és képessége
versenyel6nyiik f6 forrasa (Collings & Mellahi, 2009; Lewis & Heckman, 2006). Ezen felis-
merés dacara, a tehetséges emberek hianya novekvé tendenciat mutat (Ng & Burke, 2005). A
sportipar megkiilonboztetd képességét a termelés és fogyasztds megfoghatatlansaga, heteroge-
nitasa ¢s elvalaszthatatlansaga szolgaltatja (Una McMahon-Beattie, 2004). Minden sportszer-
vezet létezése a koordinalt keretek kozott, szezonalisan rendezett versenyekre €piil, melyeket
az iranyito testiiletek feliigyelnek (John G. Beech, 2013). A rendszer mitkddtetésében folyama-
tosan és nagy szamban sportolok, edzok, menedzserek, sziilék, adminisztratorok, sth. vesznek
részt, mely megmutatja, hogy a sportban az ember, mint humén eréforras szerepe kritikus je-
lentdségti.

Mint a Bevezetésben mar lathattuk, a human téke jelentéségének novekedésével parhuzamosan
a sport, mint iparag sulya is folyamatosan emelkedik. A sportbéli foglalkoztatottak koziil egy-
értelmiien kiemelkedik a hivatasos sport fOszerepldje, a sportold, aki elemzésem ,,targyaul”
szolgal. A hivatasos sportold a hagyoméanyos munkaerdtdl eltéréd modon, mindségben és meny-
nyiségben képes hozzajarulni az 6t alkalmazo sportklub gazdasagi, illetve sportbéli eredmé-
nyességéhez. Tekintettel arra, hogy a klub profitabilitasat abbol a szempontbdl vizsgalom, hogy
milyen mddon, illetve formaban jarul hozza a sportoloi human téke, a profitabilitast a dolgozat
egészében, mint altalanos fogalmat hasznalom.

A sportklubok altal alkalmazott hivatasos sportolok nem csupén specialistak, hanem specialissa
teszik kornyezetiiket is. Ezen sajatossagokbol addddan a sportoldi munkaerdpiac vizsgalata a
hagyomanyos elemzésektdl eltéré megkozelitést igényel. A human tdke értékelését illetden
megallapithatd az a tény, hogy mig pl. az iparvallalatoknal elég nehéz pontosan meghatarozni
a munkaerd tényleges értékét, viszont a gazdasagi eredményesség konnyen meghatarozhato,
addig a sportban ez éppen forditva miikodik. Mig a hagyomanyos iparagakban a munkaerd
iranti igény a termék keresletétol fiigg, és a fogyasztd csak a végterméket latja (Sloane, 2006),
addig a hivatasos sportban az inputnak (munkaerd) kiilon értéke van (Rosen & Sanderson,
2001). A hivatasos sportban — csakugy, mint a szorakoztatoipar esetében — a fogyasztok azért
fizetnek, hogy megfigyeljék magat az adott folyamatot (Cairns et al., 1986), nem pedig csak a
végtermeéket.

Tovabbi érdekesség, hogy a végtermék (vagy annak ,,értéke”) a vasarlés, illetve szolgaltatas
nyUjtasa utdn nem sziinik meg. Sokkal inkabb kdthetd ez a ,,megsziinés” egy adott szezon, vagy
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versenysorozat végéhez, hiszen kedvenc sportoldnkat, csapatunk mérkdzéseit hétrol-hétre nyo-
mon kovethetjiik. Ebben a tekintetben hasonlit a szolgéltatasok négy alapvetd jellemzdjét fel-
sorold ,,HIPI-elvhez” (lasd pl. Parasuraman et al., 1985).

A sportoloi human téke, mint input-tényez6 az évek mulasaval nem amortizalodik, sot, az egyre
novekvo tapasztalat és tudas okan folyamatosan n6é (természetesen csak egy bizonyos ideig, az
aktiv sportoloi koron beliil). Megjegyzend6 tovabba, hogy a sportolok esetében a munkaidé is
specidlis, hiszen nem lehet elére fixen meghatérozni, illetve szerz6désben rogziteni. Sok eset-
ben olyan is eléfordul, hogy a sportol6 csak az adott napon tudja meg az aktualis kdtelezd prog-
ramjat, mely az edzéseken és versenyeken kiviil szdmos egyéb munkahelyi elfoglaltsag is lehet,
mint pl. orvosi- és dopping-ellendrzés, sajtoesemény, szponzori- vagy marketing-tevékenység,
jotékonysagi esemény, megbeszélés stb. Ebbdl kdvetkezéen a munkakdr is nagyon egyedi,
melyben a szerzddés targya nehezen hatarozhaté meg pontosan. Végiil, de nem utolsésorban a
sportolok — kiilondsen a sztarok — nehezen helyettesithetd, korlatos munkaerdk. A sztarok on-
allo értékteremtd tényezokkel rendelkeznek, melynek kihasznéldsa a sportszervezet érdeke és
egyben sikeres mitkodésének feltétele. Ezek koziil a legértékesebbek a jatékjog feletti rendel-
kezési jog és a sportold személyes imazsa, markaértéke. Egy sportszervezet akkor lehet hosz-
szutavon eredményes és népszerli, ha markat €pit ki, ennek pedig legfébb eszkoze a sztarjaté-
kosok alkalmazasa (Andras, 2004).

Stocker (2012) doktori értekezésében a sportolokra, mint immateridlis eréforrdsokra tekint.
Tobb szerz6 (Drucker, 1988; Sveiby, 1999; Zack, 2003; Wu et al., 2008) véleményét Gssze-
gezve arrdl ir, hogy a sportvéllalatok tulajdonképpen tudasintenziv vallalatoknak tekinthetdk,
hiszen értékteremtésiik alapvetden immateridlis eréforrason, vagyis a hivatasos sportolon ala-

pul.

Dolgozatom jelen fejezetében elsoként a sportolonak, mint specialistanak a munkaerdpiacon
tapasztalhat6 jellegzetességeit mutatom be. Természetesen a sportoléi munkaerd sajatossagai-
nak teljes korli ismertetése felvet jogi vonatkozasu kérdéseket is (pl. sportoloi szerzddések),
azonban a sportoldi jogviszony, ill. az azzal jar6 szerzodések ismertetése nem képezi dolgoza-
tom targyat. Annak érdekében, hogy az elméleti részben megfogalmazott specialis jelleg ope-
racionalizalhatova véljon, a fejezet masodik részében — majd ezzel konzekvens modon a dol-
gozat tovabbi fejezeteiben — empirikus adatokon keresztiil illusztralom ezen sajatossagokat.

2.1 Sportoléi munkaerdépiac sajatossagai

A sport hossz 1d6 ota sajat, onalld szabalyozasi Utjat jarja, gazdasagi jelentdségének folyama-
tos novekedése eredményeként azonban bizonyos szegmensek tekintetében bekeriil egy-egy
egységes vagy altalanos szabalyozas hatalya ald (lasd késdbb Bosman-szabaly). A sportoloi
munkaerdpiaccal els6ként Simon Rottenberg foglalkozott, és ezen tanulmany (Rottenberg,
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1956) a sportgazdasagtan fejlodési kiindulopontjanak tekinthetd. Amellett azonban, hogy fel-
ismeri a professzionalis bajnoksagok ,,szokatlan jellegét, 6 1ényegében még nem lat okot arra,
hogy ezt az iparagat a hagyomanyos iparagaktol eltéré modon kezeljiik. Rottenberg uttord el-
méletével id6vel sok kutatd vitaba allt, tobbek kozott ugyanis Kahn (2000) azt allitja, hogy a
sportban alkalmazott munkaiigyi kérdések tavol esnek a gazdasag tobbi részétdl, igy annak
elemzése egyéb eszkozoket €s ismeretet igényel. Dolgozatom szempontjabol nagyon lényeges
ezen utdbbi megallapitas, ugyanis f6 célom azon sajatossagok modellezése, melyek a sportoloi
human téke specialis értékteremtd képességébol adodnak.

Napjainkban a nyaranta megjelend sporthirek jelentds része foglalkozik egy-egy jatékos atiga-
zolasaval, vagyis ma mar természetes torténésként kezeljiik, ha egy sportold klubot (akér egy-
ben orszagot is) valt. Fontos tudnunk azonban, hogy ez nem mindig volt igy. A sportol6i mun-
kaerdaramlast® lehetévé tevé fordulat Eszak-Amerikaban példaul csak 1975-ben kovetkezett
be. A korabbi iddszakban a jatékosok szerzddésében szerepelt egy zaradék (reserve clause),
miszerint egy jatékos a klubja kotelékébe tartozott egészen addig, mig az el nem adta mas klub-
nak. Természetesen ez a szigoru szabalyozas hossza tavon nem volt fenntarthato, igy 1975-ben
megsziiletett a ,,szabadiligynokség” (free agent) fogalma, melynek értelmében egy jatékos (ja-
tékjoga) csak szerzddésének lejartaig képezi klubja tulajdonat, azt kdvetden viszont szabadon
igazolhatova valik (Szymanski, 2006, 2014).

Az eurdpai labdarGgasban a munkaerdaramlas kezdete valamivel kordbbra datalhato,
Szymanski (2014) szerint Puskés Ferenc és az argentin Alfredo Di Stefano nevéhez kothetd.
Az ,uttord” igazolasokat kovetden, az 1960-as évektdl kezdddden a spanyol, illetve olasz klu-
bok a legjobb eurdpai és dél-amerikai jatékosok elcsabitasaba kezdtek, azonban ezen (nemzet-
kozi) atigazolasok szama egészen az 1990-es évekig elenyészd volt. Az igazan nagy attérést az
Europai Birosag elhiresiilt, precedens értéki itélete, a Bosman-szabdly jelentette 1995-ben. Lé-
nyege, hogy az Eurépai Unid hatdrain beliil minden polgarra vonatkozik a szabad munkaerd-
aramlas lehetdsége, vagyis a labdarugok is szabadon igazolhatnak, tovabba a kiilfoldi jatékosok
szamara vonatkoz6 megkotés sem jogszerti (hatranyos megkiilonboztetésnek mindsiil). A sza-
baly kimondja azt is, hogy atigazolasi dijat csak érvényes szerzddés esetén kérhet egy klub, mig
a 23 éven aluli jatékosok esetén a neveld klub minden esetben jogosult az in. nevelési, vagy
kompenzacios dijra (Havran, 2017).

Az 1975-0s, ,,szabadiigynokség” fogalmanak bevezetése, illetve a késobbi Bosman-szabaly ko-
vetkeztében a labdarug6 jatékosok atigazolasi dija hatalmas (értékbéli) fejlédésen ment keresz-
tiil az utobbi idészakban (2-1. abra).

9 A hazai sportol6i migracioval foglalkozott Acs Pongrac (Acs, 2009b).
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2-1. abra: Az atigazolasi dijak (mill. €) fejlodése Europaban 2005 és 2019 kozott
(Forrds: www.transfermarkt.com, sajdt szerkesztés)

Mint az el6z0 abra is mutatja, a hivatasos sportoldkat a sportszervezetek ,,termeléeszkozként”
adjak és veszik. Ezen tranzakcidknak szinhelye a jatékospiac, amely egy specialis munkaerd-
piac. Itt a szerzddés targya a jatékjog haszndlatdnak szerzdédésben meghatarozott idétartamra

sz016 atruhazasa, melyre sportaganként eltérd iddszakban €s alkalommal van lehetdség.

A jatékjog egy személyhez (sportolohoz) kotédd vagyoni értékii jog, mely a sportold fizikai- és
szellemi képességeinek 0sszesseégét tartalmazza. A jatékjog maga nem adhaté el, nem ruhdzhato
at masra, hasznalati joga viszont igen. A hasznalati jog atruhdzésa egyik szervezettdl a masik-
hoz a szerzddés id6tartamara torténik, melynek lejartat kovetden a hasznélati jog térités nélkiil
visszaszall a sportoldra. Ahhoz, hogy egy sportszervezet ideiglenesen (,,kolcsonbe”) vagy vég-
legesen atruhdzza a sportold jatékjoganak hasznalati jogat, természetesen sziikséges a sportolo
beleegyezése. Ervényben 16vé szerzdés esetén a hasznalati jogért cserébe az elado Klub téri-
tésre tarthat igényt az atvevo klubtol, melyet , kivasarlasi arnak™ neveziink. Ennek az 6sszegnek
a kedvezményezettje a jatékossal szerzddésben allo sportszervezet, viseldje pedig az alkalmazni
kivano 10j szervezet. Ez komoly dontést jelent a vallalkozas menedzsmentje szamara, amely
nem csak munkaer6t vasarol, hanem komoly befektetést is eszkdzol. A sportold —azon tal, hogy
a szerzOdése alapjan jovedelmet kap a munkdjaért cserébe — bizonyos esetekben a szerzddés
aldirdsanak 0sztonzése céljabol un. alairasi osszeget is kaphat (Andras, 2003).

2.1.1 Helyettesithetdség korldtai

A fejezet eddigi részében lathattuk, hogy a hivatdsos sportold jelenti az {izleti alapon miikddo
sportszervezetek egyik legfontosabb értékét, potlasa azonban nem konnyii. A hagyomanyos
iparagakban megtorténhet a helyettesithetdség a munkaerd ¢€s a tokejavak kozott, ha példaul
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gépeket hasznalunk a termelésben. Az egyik inputtényez6 draguldsa esetén a masik inputté-
nyez0 felhasznalasa kertil talstlyba, ezzel a lehetd leggazdasagosabban tudjak eldallitani vég-
termékiiket. Az utobbi években végbemend 4. ipari forradalom, az ugynevezett ipar 4.0 tech-
nologiai forradalom hatasara a termelés, valamint a helyettesithetdség még hatékonyabba valt
(Kovacs, 2017). Természetesen ez a folyamat a sport vilagdban nem miikodik, hiszen a spor-
tolo, valamint annak munkaerdpiaca, a jatékospiac specialis megkdzelitést igényel. A jatékosok
adasvétele a transzferpiacon csak meghatarozott idoben — a labdartigasban altalaban évente két-
szer, télen és nyaron — torténhet (természetesen ez sportaganként, illetve foldrészenként valtoz-
hat).

A helyettesités bizonyos teriileteken jelentkez6 korlatos lehetdségeivel els6ként Rosen, majd
Adler foglalkozott. Rosen (1981) a kultura, illetve sport szerepldit vizsgalva mutatta be azt a
jelenséget, miszerint ezeken a teriileteken nem az altaldnos piaci viszonyok érvényesiilnek,
melynek eredményeként mar minimalis képességbéli kiilonbség jelentds fizetésbéli kiillonbsé-
get von magaval. Adler (1985) szupersztar hatas elmélete szerint nem csupan a képességbéli-,
hanem az ismertségbéli (médian keresztiili) kiilonbség is befolyasolja a szerepldk piaci értékét.
Ezen hatasok egyiittes ered6jeként vezeti be a szupersztar fogalmat. Késébb ezen cikkekre
épitve, de mar a sportbéli eredményességre is kiterjesztve egyre tobb tanulmany sziiletett
(Franck & Niiesch, 2012; Garcia-Del-Barrio & Pujol, 2007; Lehmann & Schulze, 2008; Luci-
fora & Simmons, 2003) melyek részletes eredményeit az 5. fejezetben ismertetem.

Jol szemlélteti a helyettesités (még helyesebben ,helyettesithetetlenség”) problémajat a vilag
legjobb ndi kosarlabdazoja, az amerikai Diana Taurasi péld4ja. Taurasi eurdpai sztarklubja, az
orosz Jekatyerinburg 400 ezer dollart ajanlott a jatékosnak arra az esetre, ha 2015 nyaran — a
szokasoktol eltéréen — nem szerepel a WNBA-ben, hanem pihenéssel és regeneralodassal tolti
ezt az idészakot. Klubja e hatalmas 6sszeggel motivalta a sztart, féltve 6t az esetleges sériiléstol.
Jol mutatja a jatékos marketingértékét, hogy ebben a szezonban kozel 1,5 millié dollart keresett
Oroszorszagban, ehhez jott hozza a tovabbi 108 ezer dollar a ndi NBA-ben™®.

rrrrr

ben a sportolokat tudasuk/képességiik alapjan kategorizaltam. Tekintettel a korabbi, sportoloi
karrierem soran szerzett személyes tapasztalatokra, tigy vélem, hogy a helyettesithetdség meg-
oldasa hazankban kiilonosen nehéz, ezért a kérdést 2 dimenzioban, illetve 3 szinten érdemes

vizsgalni.

10 https://www.espn.com/wnba/story/ _/id/12272047/diana-taurasi-opts-sit-2015-wnba-season
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2-1. tablazat: Jatékosok helyettesithetosége a csapatsportigakban

Helyettesithet6ség
Jatékos tudasa Top ligak Magyarorszag
gyenge konnyti konnyti/nehéz
atlagos konnyt nehéz
sztar nehéz nagyon nehéz

Forras: sajat szerkesztés

Az észak-amerikai és nyugat-eurdpai ligak (tovabbiakban ,,top ligdk™) esetében a gyenge- €s
atlagos szintli jatékosok potlasa nem okoz kiilondsebb problémat, hasonldan pl. a termeléval-
lalatnal dolgoz6 szalagmunkashoz. A top ligakra jellemz6 széles meritési lehetdség nagy kon-
kurenciaharcot, ezaltal magasabb szinvonalat eredményez, igy az atlagos szintii jatékosok pot-
lasa konnyebben megoldhatd. A sportold esete azonban mégis specialisabb és nehezebb, mint
egy hagyoményos dolgoz6é abbol a szempontbol, hogy egy jatékos nem szerepeltethetd bar-
melyik pozicidban, igy potlasa csak hasonlo kvalitdsu és azonos poszton szerepld sportoloval
oldhaté meg. A top ligdkban szerepld sztarjatékosok kivalasa csapatuknak mar komoly prob-
1émat jelent. Ez a helyzet hozzavetdlegesen ahhoz hasonlithatd, amikor egy vallalat elvesziti
valamely felsOvezet6jét. Potlasuk csak nagy energia-, id6-, és a legtobb esetben pénziigyi ra-
forditassal lehetséges. A sztarjatékosok kozott is kiilon szintet képvisel a legjobb jatékos, aki-
nek potlasa az adott id6ben és adott helyen gyakorlatilag lehetetlen, vagyis 6 a ,,potolhatatlan”
ember.

Magyarorszagon a jatékospiacot — a fentiekhez képest — teljesen mas viszonyok jellemzik. Ha-
zankban a kis tomegbazis joval sziikebb meritési lehetdséget (ttlkereslet) eredményez, igy a
szinvonal is alacsonyabb. Mindezek eredményeként — ellentétben a top ligakkal — majdnem
minden szinten nehezen oldhatéo meg a jatékosok potlasa. Magyarorszagon mar Sok esetben a
gyenge- és atlagos tudasu jatékosok is — ar-érték aranyukat — tekintve tilfizetettek'!. Nem is
beszélve a sztarokrol, akik csekély szamukbol eredd magas ritkasagi értékiik miatt csak nagy
nehézségek aran helyettesithetdk, ennek eredményeként fizetésiik ,,egyedi arfolyamon” mozog.
Emlitést érdemel tovabba még egy ,,anomalia”, amely a magyar ndi kosarlabdaban 2014-ben
bevezett, in. U20-as szabaly kdvetkeztében mutatkozott meg: a szabaly kimondja, hogy a baj-
noki mérkdzések elsd félidejében egy 20 éven aluli jatékosnak a palyan kell tartozkodnia. A
szabalyozas, amellett, hogy lehetdséget teremt a fiatal tehetségek szerepeltetésére, ,,sziikséges
rossz” kdvetkezménye, hogy a 20 évnél fiatalabb jatékosok is ,,tul dragak” lettek (hiszen meg-
novekedett irantuk a kereslet, mikozben ritkasagi értékiik is nott).

11 Az allitas tényadatokkal trténd bizonyitdsa sajnos Magyarorszdgon a transzparencia hidnya miatt nem lehet-
séges, azonban a 20 éves hivatasos kosarlabdazoi palyafutdsom soran szerzett informacidimra batran tdmaszko-
dom.
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A kérdést mélyebben jarja koriil Balogh és mtsai. tanulmanya (2018), melyben a magyar lab-
darugés jatékospiacadnak elemzésén keresztiil a magyar futball ,,betegségének” okaira keresik a
valaszt. A szerb, illetve horvat labdarugoé ligdk adataival 6sszehasonlitva megallapitjak, hogy
mind a négy vizsgalt valtozé tekintetében a magyar bajnoksag teljesit a leggyengébben. Ha-
zankban a jatékosok atlagéletkora €s az idegenlégidsok ardnya is a legmagasabb, mig az atlagos
jatékos piaci érték, illetve a transzferegyenleg vonatkozasaban a legalacsonyabb mutatdkkal
rendelkeziink.

Jelen kérdést, vagyis a sportolok helyettesithetéségét a dolgozat empirikus vizsgalati részében
tobb aspektusbol is kozelitem majd. A kovetkezd részben a talentumhidny kovetkeztében meg-

valosulo sajatos keresleti fliggvényeket ismertetem.

2.1.2 Tehetséghiany, valamint annak kovetkezményei

Koézismert, hogy a munkaerdpiacon a munkaadok kereslete és a munkavallalok kinalata talal-
kozik annak érdekében, hogy a jol miikddd piaci mechanizmusok egyenstlyi allapotot hozza-
nak létre. Az egyensuly-teremtés egyik legfontosabb eszkoze a munkabér, de a téma kiterjedt
szakirodalma szamos tovabbi tényezdt (pl. munkaidd hossza, munkakoriillmények, a gazdasag
altalanos allapota, munkatapasztalat, tehetség) is felsorol a piaci viszonyokat befolyasold té-
nyezok kozott (Bewley, 2012; Campbell & Kamlani, 1997).

A munkaerdpiaci vizsgalddasok korabban szinte kizardlag a tulkinalatos, azaz munkanélkiili-
séggel szamolo allapotra fokuszaltak. Az utobbi idészakban egyre inkdbb domindlja a téma
irodalmat a tehetséghiany, vagy tehetségvalsag kifejezés, ami arra utal, hogy a gazdasag pros-
peritasat a munkaerdhiany is fenyegeti (Héder, 2017; Davidson, 2009).

A sportbéli tehetséghiany szamos nemzetkozi sportkdzgazdasz (Drut & Raballand, 2012; Storm
& Nielsen, 2012) érdeklddését is felkeltette, akik elészeretettel épitenek Kornai korszakos
konyvére (Kornai, 1980). A tehetséghiany sportbéli megjelenése elsdsorban ugyanis az eurdpai
sportnak, még sziikebben a labdartigasnak kdszonhetd. Az utdbbi évek tendenciai — vagyis a
sportoldi bérek korabban soha nem tapasztalt mértékli ndvekedése — kdvetkeztében kialakult az
in. bér-buborék!? jelensége. Vélekedésiik szerint mindez elsésorban a Kornai 4ltal elhiresiilt
puha koltségvetési korlat™® (soft budget constraint) labdartigasban torténé megjelenésének ko-
szonhetd, melynek kovetkeztében egyes klubok a sportbéli eredményesség érdekében az altaluk

s

bér-buboréknak.

13 A puha kéltségvetési korlat (soft budget constraint) értelmében bizonyos (szocialista) véllalatok, illetve intéz-
mények jelentds mértékben és rendszeresen tullépik anyagi korlataikat, nem torédve a csdd kockazataval, mert
kozponti, vagy egyéb segitségre szamitanak. A kapitalista vallalatokra és intézményekre jellemzd kemény kolt-
ségvetési korlat 1ényege, hogy a veszteségek cs6dhdz vezetnek.

21



vallalhatonal sokkal magasabb anyagi dldozatokat (4tigazolasi dij, jatékosbér) hoznak, akar pél-
daul egy jatékos megszerzéséért (Andreff, 2007, 2011, 2015; Kuper & Szymanski, 2018).

Storm ¢és Nielsen tanulmanya (2012) ravilagit arra, hogy bizonyos sztarklubok szociologiai ér-
telemben ,,tal nagyok” ahhoz, hogy hagyjak 6ket tonkre menni (allami vagy befektetdi men-
t6ov). Ennek kovetkezményeként 6k a sporteredményesség tekintetében értelemszeriien jobban
szerepelhetnek, mint azon ellenfeleik, melyek ,,addig nyujtozkodnak, mig takarojuk ér”, vagyis
a kemény koltségvetési korlatot tartjak.

A tehetséghiany jelenségére és kdvetkezményeire sokszor hivatkoznak a sportvezetdk, klubtu-
lajdonosok, edzok és menedzserek a sportoloi munkaerépiacon (elfogadottabb széhasznalattal
jatékospiacon) is, mikdzben a sportgazdasag még adds a mélyre hatd, munkaerdpiaci indittatasu
modellekkel. Mindez azért is meglepd, mert immar két évtizede latott napvilagot Kahn (2000)

tanulmanya, melyben a sportoloi munkaerdpiacot egy laboratdoriumhoz hasonlitotta.

El6z6 gondolatmenetbdl kovetkezden a tehetséghidny sportbéli megjelenése gyakorlatilag
egyet jelent a bér-buborék fogalmanak megjelenésével, hiszen a tehetségek potlasa — a sport
természetébdl adodoan — rovidtavon a hivatasos klubok esetében nem lehetséges, igy szamukra
az egyetlen mdd a jatékosok ,,elszippantasa” mas csapatoktol. Mindez természetesen azt ered-
ményezi, hogy a sztarSportolok ritkasagi értékiik kovetkeztében irredlis fizetésekhez jutnak.

Felismerve ezen folyamat tarthatatlansagat, vagyis a bérbuborék kialakulasat, az europai lab-
darago szovetség (UEFA) 2010-ben bevezette a Financial Fair Play (FFP) szabalyozast. A ren-
delkezés célja részben a jatékosok értékének csokkentése volt, melynek 1ényege, hogy a nem-
zetk6zi kupasorozatban induld klubokat nullszaldos mitkddésre kotelezték a 2011-12-es sze-
zontdl kezdddden (természetesen szamos egyéb eldirast is tartalmaz, ezek targyaldsa azonban
nem része dolgozatomnak).

Annak érdekében, hogy lassuk, a top klubok koltségvetésében milyen stllyal szerepel a jatéko-
sok fizetése, nézziik példaként Eurdpa legerésebb labdarugo bajnoksagait az utobbi szezonok-
ban (2-2. tablazat).

2-2. tablazat: Atop 5 klubok bér/bevétel aranyanak (%) alakuldsa 2015 és 2019 kozott

Premier
Szezon League La Liga Serie A Bundesliga Ligue 1
2015/16 63 61 70 49 69
2016/17 55 59 68 53 66
2017/18 59 66 66 53 75
2018/19 61 62 70 54 73

Forras: Deloitte Money League; sajat szerkesztés
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A tabléazat adatai jol mutatjak, hogy a legmagasabb atlagos bér/bevétel aranyt szezontol fligget-
leniil az olasz bajnoksag klubjai produkaljak, mig a legalacsonyabb mutatoval a német liga
Klubjai rendelkeznek.

Az el6z0 részben ismertetett helyettesithetdségi probléma, valamint az annak kdvetkezménye-
ként kialakuld tehetséghiany jelenség egyiittesen sportoldi munkaerdpiaci anomalidhoz vezet.
A neoklasszikus kozgazdasagtan a munkaerdpiacon is a Marshall-kereszt alapjan vizsgalja az
egyensulyi bérek, illetve ezzel egyidejiileg az effektiv kereslet kialakulasdnak mechanizmusat.
A 2-2. dbra megmutatja, hogy mi torténik a munkaerdpiacon, ha az aggregélt kereslet eltolodik.
(Az abran L jeloli a munkaeré mennyiségét, w pedig a munkabért euroban.)
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2-2. dbra: Keresleti és kindlati fiiggvény a munkaerdpiacon** (sajat szerkesztés)

Az abra jol mutatja, hogy amennyiben a keresleti fiiggvény (L_D1) felfelé tolodik — amit a
szponzor belépése, sportot tamogatd adorendszer, Sth.) —, akkor az uj keresleti fliggvény (L_D2)
mas egyensulyi bér mellett valik ,,effektivvé”, ugyanakkor a bérek ndovekedése nem drasztikus.

A Marshall-kereszten alapul6 elemzés azonban a sportoldi munkaerépiacon nem feltétleniil al-
kalmazhato, mert figyelmen kiviil hagyja a munkakeresleti-, illetve munkakinélati fliggvény
egy fontos sajatossagat: éppen a korabban mar emlitett tehetséghiany miatt a munkaerd-kinalati
fliggvény valos korilmények kozott szinte fiiggdlegessé valik (Késenne, 2014). Mindezt il-
lusztralja a 2-3. 4bra.

14 Az 4bran fiktiv adatok szerepelnek, a kereslet/kinalat megfelel egy sportklub egy adott szezonban bonyolitott
atigazolasainak, mig a bérek kb. eurdpai topligdk euroban mért havi bérei, &m ennek a targyalas szempontjabol
nincs jelentdsége.
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2-3. abra: Keresleti és kindlati fiiggvény a sportoléi munkaerdpiacon (sajdt szerkesztés)

A jelenség kovetkeztében konnyen eldall az a szituacid, melyben ,.elfogy” a jatékos-kinalat,
vagyis a keresleti fliggvény barmilyen mértéki felfelé tolodasa (a koltségvetés szinte barmilyen
mértékll novekedése) sem teszi lehetdvé uj, vagy tobb jatékos igazolasat. A 2-3. abra jol mu-
tatja, hogy a fliggdleges munkakinalati fiiggvény (tehat az egy bizonyos szint felett bér-rugal-
matlan munkakinalat) kovetkeztében tehetséghiany 1ép fel, vagyis szinte barmilyen fizetés ki-
nalhato, akkor sem all rendelkezésre tovabbi jatékos. Mit eredményez ez a jelenség, ha lizem-
gazdasagi, vagyis sportklub szinten vizsgaljuk? Egyrészrdl teljesen irrealis jatékos-fizetések
alakulhatnak ki (ez ellen védekeznek az észak-amerikai major ligdk az un. fizetési sapka intéz-
ményével), illetve a jatékosigazolasokat mar nem csak a sajat csapat épitésének, hanem az el-
lenfél gyengitésének a célja is motivalja. A fizetési sapka (salary cap) Iényege, hogy a kozvet-
lentil a csapatok jatékosalloméanyara koltott 6sszeget maximalizalja, ezzel teremtve meg a kozel
azonos feltételeket az klubok kozott. Természetesen a fizetési sapka csak a kozvetlen bérezést
befolyasolja, vagyis a jatékosoknak reklam-, illetve merchandising szerz6dések keretében fize-
tett egyéb juttatasokat nem all modjaban megtiltani vagy korlatozni. A munkaerépiaccal kap-
csolatos masik szabalyozas az in. draft-rendszer, melynek célja szintén a kiegyenlitettebb erd-
viszonyokra valo torekvés. A rendszer Iényege, hogy az el6z6 szezonban gyengébben szerepld
csapatok elsoként valaszthatnak a kovetkez6 szezon kezdete el6tt az ijonc jatékosok koziil, mig
a bajnoksagban jobb eredményt elért csapatok csak utolsokként (Paar & Acs, 2015).

Az észak-amerikai ligdkkal ellentétben Eurépaban ezen szabalyozasok (még)'® nem keriiltek
bevezetésre. A fizetési sapka intézményének hidnya a puha koltségvetési korlattal miikodo klu-
bok esetében azt eredményezi, hogy a rendelkezésre allo keretnél is tobbet koltenek egy adott
jatékosra, bizva a sportbéli eredményesebb szereplésben, amely pedig nagyon alacsony (tehet-

ség) kereslet ar-rugalmassaghoz vezet (Frank & Bernanke, 2012). Ezen probléma kezelésére

15 Ugyan tobbszor akadt probalkozas a fizetési sapka bevezetésére az eurdpai labdariigasban, kiilonbdz6 okok
miatt ezidaig hamvaba halt.

24



tesznek javaslatot Dietl és mtsai. (2019), akik az eurdpai ligakban a bérkoltség/bevétel arany
sapka bevezetését proponaljak.

Fenti gondolatmenet és a keresleti fliggvények alapjan lathattuk, hogy a tehetséghidny kovet-
keztében felmeriil allapot egyfajta anomalidhoz vezet. A sportoloi munkaerd-keresleti fligg-
vényeket modszertani szempontbdl vizsgaltam korabbi, tarsszerzds tanulmanyomban (Rappai
& Fiirész, 2018), melyben egy, a tehetséghiany kovetkeztében jelentkezé modellezési problé-
manak, a becslési modszer hatékonysagat csokkentd heteroszkedaszticitasnak a kezelésére tet-
tiink javaslatot.

2.2 Sportszervezetek formai

A pénziigyi és sportszakmai célok kozotti valasztas nem lehet kizérolagos. Egy klubmenedzser-
nek egyszerre kellene kielégitenie a tulajdonosi- és fogyasztoi (szurkold) igényeket (sikerek és
profit), amely nem egyszeri feladat (Acero et al., 2017). Az eltéré motivaciokhoz ugyanis eltérd
tulajdonlasi viszonyok tartoznak. Az eltéré motivaciok elsdsorban annak koszonhetdk, hogy a
sport esetében gyakran jelentkezik a befektetdi elfogultsag jelensége, melynek értelmében a
sportbéli befektetok inkabb tekinthetdk emociondalis, mintsem racionalis befektetoknek (Gor-
man et al., 1994; Huth, 2020; Huth et al., 2014). Az elmaradt, pénzben mérheté hasznot sza-
mukra a sportsiker elérése kompenzalja.

A sportszervezetekrol altalanossagban elmondhatod, hogy jogi formajukat tekintve sportegyesii-
letként, gazdasagi tarsasagként, illetve specialis teriileten kdzhasznu alapitvanyként tevékeny-
kednek. A valasztott forma természetesen meghatdrozza a szervezet strukturélis felépitését
(Bacsné, 2016). Franck tanulmanyaban (Franck, 2010) harom kiilonb6z6 miikodési format vizs-
gal (személyes tulajdonban 1év6 vallalatok, tagsagi egyesiiletek €s a nyilvanosan miikodé val-
lalatok), és megemliti, hogy a sport- és pénziigyi célokon feliil gyakran talalkozunk mésodlagos
preferencidkkal is. A személyes tulajdonban 1€év6 sportklubok esetében altaldban egy vagy tobb
maganszemély rendelkezik az ellendrzési- és irdnyitasi jogokkal. Céljaikat nem csupan a sport-
klub pénziigyi- és sporteredményessége hatdrozza meg, hanem a szurkolok, illetve a helyi (pl.
politikai) érdekeltségeknek valdo megfelelési vagy, a kapcsolati toke novelése, illetve a tulajdo-
nos egyéb vallalataihoz tartozo nyereség novelése is. Ez a miikodési forma jellemzi pl. az angol
labdarugd bajnoksagban szerepld klubok tobbségét, ahol sok kiilfoldi befektetd is megjelent,
bizva a kecsegetetd lizleti lehetdségekben. Az olasz labdarugd bajnoksagban szintén ez a mii-
kodési forma a legjellemzobb (Acero et al., 2017).

A sportszervezetek masik gyakori formaja a tagsagi egyesiilet, mely esetén a klub mogott nem
all gazdasagi tarsasag, ellendrzési és dontési jogkorrel a tagok (taggylilés) rendelkeznek. A tag-
gytilésen kiviil egy igazgatotanacs, egy feliigyeld tanacs, egy fegyelmi tanacs és konyvvizsga-
16k feliigyelik a klub miikddését. A tagsagi egyesiilet nonprofit miikddése kovetkeztében tobb
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pénzt forgathatnak vissza a sporteredményesség novelése érdekében, mint a személyes tulaj-
donban 1év6, vagy nyilvanosan mikodo vetélytarsaik. A szigora feliigyeleti rendszer mellett
azonban sokkal nehezebben tudnak érvényesiilni az esetleges masodlagos preferenciak (pl.
egyéb vallalatok bevételének novelése). Miitkodésének hatékonysaga novelhetd az igazgatota-
nacs méretének novelésével, valamint az osztott tulajdonlassal (Dimitropoulos et al., 2016).
Legjellemz6bb példaként a német labdaragd bajnoksagban miikodo klubokot emlithetjiik, me-
lyeknél 2000-ig az el6irt miikodési forma a tagsagi egyestilet volt, mig napjainkban az ,,50+1%
-0s” szabaly van érvényben, miszerint a klub legalabb 51%-at a tagsagi egyesiiletnek kell bir-
tokolnia (Dietl & Franck, 2007).

Azon klubok, melyek mogott nyilvanosan miikodd gazdasagi tarsasag all, legfobb jellemzdje,
hogy a tulajdonosok altaldban ,,névtelen” részvényesek, akik ellendrzési jogkorrel nem, de 0sz-
talékvaromannyal rendelkeznek'®. Bizonyos szempontbol csokkenti a klub sportbéli hatékony-
sdgat az a sajatossag, hogy azok a befektetok dontenek egy-egy igazolasrol, akik alapvetden
profitorientaltak. Tobb kutatdas megmutatta azonban, hogy a sporteredményesség befolyassal
van a tézsdei eredményekre, vagyis nem feltétleniil kell a sporteredményességet a tobb profit
érdekében hattérbe szoritani (Benkraiem et al., 2011; Chadwick & Thwaites, 2005). Annak
ellenére, hogy az angol Premier League-ben az 1990-es években 16 klub probalkozott meg a
tézsdére 1épéssel, a sport legaldbb olyan fontos volt szamukra, mint a gazdasagi eredményesség
(Leach & Szymanski, 2015). A nyilvanos tarsasagok esetén az ellendrzési és iranyitasi jogkor-
rel a részvénytulajdonosok 4ltal kinevezett igazgatosag rendelkezik. Ez a forma napjainkban
leginkabb a spanyol labdarigo6 bajnoksagra jellemzd, ahol szintén az 1990-es évek 6ta jelent
meg egyre tobb nyilvanosan miikodé klub (Franck, 2010).

A tulajdonosi formakkal kapcsolatos kutatast végeztek Wilson és mtsai. (2013). Tanulmanyuk-
ban a szerzOk az angol Premier League klubok sporteredményességi, valamint miikodési forma
kozotti osszefliggéseit vizsgaltak. Hasonloan Benkraiem és mtsai. (2011) eredményéhez, kimu-
tattak, hogy a sporteredményesség legnagyobb hatassal a nyilvanosan miikodé klubok profita-
bilitdsara van, azon beliil is a hazai befektetdk altal birtokolt klubokéra. Ezen siker alapfeltétele
az ésszerli gazdalkodas, melynek kdszonhetden a vizsgalt klubok bérkoltség/bevétel aranya bo-
ven az UEFA-ajanlas alatt van’. A masik oldalrél vizsgalva az dsszefiiggést viszont megalla-
pitottak, hogy a kiilfoldi befektetok szdmara fontosabb a sporteredményess€g, mint a pénziigyi
eredmény, mely kovetkeztében jelentds addssagokat halmoznak fel. Azonban nem csupan 6n-
magaban a tulajdonosi forma, hanem annak megvaltozasa, vagyis az atalakulés is befolyasol-
hatja a sporteredményességet. Garcia és Rodriguez (2003) kutatasa spanyol labdaragoé klubokat

16 A tovabbiakban azt a sportszervezeti format, melynél a sportklub mogott nyilvanosan mitkodd gazdasagi tarsa-
sag all, nyilvanos tarsasagnak/klubnak nevezem.

17 A eurdpai nemzetkozi labdarugo szovetség ajanlasa szerint a bérkdltségek nem haladhatjak meg a bevétel
70%-at.
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vizsgalva empirikusan bizonyitja, hogy a sportsiker hosszu tavon és magas szinten torténd fenn-
tartdsa érdekében az (emberi) eréforras folyamatos fejlesztése sziikséges, melyhez akar transz-
formacios 1épésekre is sziikség lehet. A tulajdonosi forma és sporteredményesség kozotti szig-
nifikans kapcsolat kiilonosen igaz a foként Németorszagban és Franciaorszagban megfigyel-
heté egyéni befektetdk esetében (Rohde & Breuer, 2017). Erdekes ugyanakkor, hogy az elsé
nyilvanos részvénykibocsatas nem feltétlentil jar egyiitt sportbéli eredményességi javulassal is,
melynek szignifikans hatdsa csupan az alacsonyabb osztalyban szerepld klubok esetében jelent-
kezik (Baur & McKeating, 2011).

A dolgozat szempontjabol relevans, hogy a labdartigé klubok esetében hazdnkban az 1998. évi
XXXI. torvény eldirta (1998. évi XXXI. tdrvény a sportrdl sz616 1996. évi LXIV. torvény mo-
dositasarol), hogy az 1998/99 bajnoksagban mar csak olyan hivatasos klubok indulhattak, me-
lyek mogott jogi személyiséggel rendelkezd gazdasagi tarsasag all (Sarkozy, 2015). Ennek ér-
telmében a torvény szerint a magyar klubok korlatolt feleldsségli tarsasag, vagy részvénytarsa-
sag formaban alakulhattak, melynek kovetkeztében az tlizletiesedés hatdsara a korabbi egyesii-
leti forma kiszorult (Gyomdorei, 2012).

Ugyancsak érdekes eredményre jutottak Wicker és mtsai. (2012), valamint Dietl és Weingaert-
ner (2011). Kutatasaik megmutattak, hogy az egyéni befektetok szignifikans anyagi szerepval-
lalasa az esetek tobbségében a bérek novekedését, illetve a profit csokkenését eredményezi,
mely szintén alatdmasztja azt a tényt, miszerint a sportbéli befektetok szdmara a palyan elért
siker fontosabb, mint a gazdasagi haszon. Mivel az egyéni befektetdk egyre nagyobb szamban
jelennek meg az eurdpai labdartigo klubok tulajdonosi korében, az emocionalis dontések aranya
is egyre novekszik (Huth, 2020), amely szintén az egyik oka lehet a fejezetben mar targyalt
tehetséghidny, valamint a kdvetkeztében kialakult bér-buborék jelenségének, melynek hatasai-
val a kovetkez0 alfejezet foglalkozik.

2.3 Sportbéli termelési fiiggvény

Mig a klasszikus kozgazdasagi megfontolasok értelmében egy hagyoményos vallalkozas kibo-
csatasat (output) a befektetett holt toke €s az €16 munka egylittesen hatdrozza meg, addig egy
sportvallalkozas outputja alapjaiban mas modon tevddik dssze.

Az outputot természetesen sokféleképpen lehet mérni (pl. profittal, arbevétellel, termelési vo-
lumennel, stb.). Tekintettel azonban arra, hogy dolgozatom a sztarsportold megszerzésének
sportklub eredményességére gyakorolt hatasait vizsgalja, a kifejezést a tovabbiakban altalanos
értelemben hasznalom (vagyis szamviteli értelmezésétdl eltekintek). Mieldtt azonban ratérek a
termelési fliggvények sportgazdasagi alkalmazasara, fontos megismerni a hagyomanyos-, il-

letve sportvallalkozasok miikodtetésének alapvetd kiilonbségét.
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Az europai sportklubok vezetdinek jelentOs része a sportsikert ugyanis fontosabbnak tartja,
mint a gazdasagi eredményességet, és ez a sajatos motivacio lényeges eltérésekhez vezet
(Vrooman, 1997). Az észak-amerikai klubvezet6kkel ellentétben, Europaban nem jelenik meg
kozos érdekként a fizetések alacsony szinten tartasa, mivel a klubok jelentds tobbsége a hasz-
nossag (jelen esetben sportsiker) maximalizalasara torekszik a gazdasagi eredményesség maxi-
malizalasa helyett (Késenne, 2007; Sloane, 1969). Példaként elég, ha csak az angol Chelsea FC
tulajdonosara, Roman Abramovich-ra gondolunk, aki a sportban legsikeresebb években 88, il-
letve 140 millié font veszteséget konyvelhetett el, mivel nem feltétleniil profit-maximalizalasra
torekedett (Sloane, 2006). A novekvo jegyértékesitések, merchandising-tevékenységek és koz-
vetitési jogdijak folyamatosan ndvekvo arbevételt eredményeznek, melynek alapvetd haszno-
suldasa — eldbb ismertetett elsddleges motivacido miatt — a jatékosok fizetésének novelésében

nyilvanul meg (Frick, 2007).

A hagyomanyos vallalat termelési fliggvényéhez képest egy sportklub termelési fiiggvénye
nagymértékben kiilonbozik. Mindez elsésorban annak kdszonhetd, hogy a holt téke (pl. stadi-
onbirtoklas, mez, felszerelések stb.) értéke eleny€szd abbol a szempontbol, hogy az egyes klu-
bok outputjai kdzotti kiilonbséget (profitabilitas vagy sportsiker) nem az ezekbdl adodo eltéré-
sek hatarozzak meg!8. Sokkal inkabb meghatarozza az é16 munka (elsésorban maga a sportold)
egy-egy sportklub outputjat, mellyel els6ként Rottenberg tanulmanya (1956) foglalkozott. A
szerz6 ugyan felismerte mar egy baseball csapat termelési tényezdit (jatékosok, menedzsment,
stadion stb.), termelési fliggvényt azonban nem hatarozott meg.

Az elso, sportgazdasagtani empirikus vizsgalatot Scully végezte szintén baseball bajnoksaggal
foglalkoz6 tanulméanyaban (Scully, 1974), melyben két termelési fiiggvényt hatdrozott meg an-
nak érdekében, hogy megbecsiilje az egyes baseball jatékosok hatartermék-bevételét (marginal
revenue product: MRP). Az elsé termelési fiiggvénye az 1968-69-es baseball szezon (MLB)
csapatainak gy6zelmi ardny mutatojat hasznalta output-ként, mig a masodik a klubok bevételét
becsiilte.

Egy sportklub legaltalanosabb termelési fliggvényét Borland tanulmanya (2006) alapjan Rappai
(2015) a kovetkezok szerint irta fel:

18 A sportlétesitmények épitésének, valamint annak gazdasigra gyakorolt hatésait elemzi Gydmdrei, Maté és
Szakaly (2020).
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Pit = f (Qlit""’QJit’ Mit’ Xit’Tlit""’TNit) (2-1)

ahol i=1...,1;t=1...,T (tehat | csapatra és T évre érvényes a modell)
P, - az i-edik csapat t-edik évben nytjtott teljesitménye,

Qs+ Qe - ugyanezen csapat és id6szak J jatékosanak mindsége,

M, - a menedzser képességei az adott csapatnal a vizsgalt évben,
X, - a vizsgalatba vont egyéb magyarazé (exogén) valtozok,
Tys-- Tye - az i-edik csapat N ellenfelének mindsége a t-edik évben.

A termelési fliggvény outputjaként megjelend teljesitmény-mutatd meghatarozasat illetéen a
sportgazdasagi kutatasokban az elmult, tobb mint 4 évtized alatt nem alakult ki egységes sza-
baly. Ennek oka egyrészt az eltérd tulajdonosi motivaciokbol (gydzelem-, vagy profit-maxima-
lizalas), masrészt abbol adodik, hogy mind a sport-, mind pedig a pénziigyi eredmény tobbféle
teljesitmény-mutatoval jellemezhetd. Azon kutatasok, melyek a sportteljesitményt vizsgaltak,
legtobbszor a gyézelmi aranyt (Espitia-Escuer & Garcia-Cebrian, 2004) vagy a megszerzett
pontokat (Schofield, 1988; Dawson et al., 2000) tekintették outputnak. Mas kutatasok a telje-
sitmény mérésének egy alternativ mutatdjat, mint példaul a nézettség (Gustafson et al., 1999),
TV-kozvetitésekbdl szarmazo bevételek (Hausman & Leonard, 1997), az Gjonnan igazolt jaté-
kosok szdma (Brown, 1994), vagy akar egy csapat egy adott mérkdzésen nyujtott teljesitmeényét
tekintették a klub outputjanak (Carmichael et al., 2000).

Hasonloan a kibocsatashoz, a sportgazdasagi kutatasok termelési fliggvényének inputjara vo-
natkozodan sincs altalanosan elfogadott allaspont. Az egyik alkalmazas alapjat Scully kutatasa
teremtette meg (Scully, 1974), amely egyéni sportoloi teljesitmény-mutatokkal (pl. sikeres do-
basok és litések aranya) magyarazta a csapat teljesitményét. Dawson és mtsai. (2000) vizsgalata
az angol labdartgo klubok teljesitényét elemezve mar figyelembe vett egyéb sportoldi mutato-
kat is, mint pl. a tapasztalat (lejatszott szezonok szdma), kor, el6z6 évben szerzett golok szama.
Fontos megjegyezni, hogy a jatékosteljesitmény alkalmazésa input-tényezoként egy kétlépcsos
eljaras, hiszen elsé 1épésben a jatékosképesség a jatékosteljesitmény inputjanak tekintendo,
majd ezen input jelenik meg a csapat teljesitményének inputjaként is (Borland, 2006). A masik
alkalmazési gyakorlat az inputok széles valasztékat felhasznalja a termelési fliggvények becs-
1ésére. A jatékosteljesitményi mutatok mellett gyakran szerepel a menedzser-, illetve edz6i mi-
ndségi (teljesitményi) mutato is. Pfeffer és Davis-Blake (1986), illetve Kahn (1993) cikkében
arra lathatunk példat, amikor valamilyen fejlodési mutatoszamot alkalmaznak a menedzseri mi-
néség meghatarozasara, mig tobbek kozott Borland és Lye (1996), illetve Dawson és mtsai.
(2000) statikus mérészamot (menedzser-cserék szama) hasznalt inputként.
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Altalanossagban elmondhato tehat, hogy a termelési fliggvények modellezésénél az output va-
lasztasanak — és ebbdl kovetkezden az inputok bevondsanak — az eddigi sportgazdasagi kutata-
sokban nincs explicit motivacidja. Sokkal inkabb igaz az, hogy az adott klub, illetve a kutatas
célja hatarozza meg, milyen teljesitmény-mutatdt tekintiink outputnak. Az inputok, illetve out-
put megvalasztasan tul, donteniink kell a termelési fliggvény forméjarol is, melyet alapvetden
az inputok kombinacidja, illetve ezek output-ra gyakorolt egylittes hatasa hataroz meg. A té-
maban eddig megjelent irodalom donté hanyada linearis (pl. Scully, 1974), vagy log-linearis
(Gustafson et al., 1999) osszefliggést tételez fel az inputok és output kézott (Borland, 2006).
Néhany sportag specialis jellegébdl adoddan lathatunk egyéb fiiggvényformat is (pl. konstans
helyettesitési elaszticitas (CES) termelési fliggvényt alkalmaznak Bairam és mtsai., (1990)).

Dolgozatom empirikus kutatdsa szempontjabol relevansabb azon termelési fliiggvények alkal-
mazasa, melyben az output alatt valamilyen gazdasagi eredményességet (bevételt/profitot) ér-
tiink. Ugyanakkor latunk majd példat arra is, amikor sporteredményességi mutatoszam szerepel
outputként a modellben. Kutatasi hipotéziseim igazolasahoz a 2-3. tdblazatban talalhat6 véle-
kedésekbdl indulok ki, melyek a hagyoményos vallalkozas és a sportvallalkozas esetében az
él6tdke felhasznalasanak az outputra gyakorolt hatasat kiilonboztetik meg™®.

2-3. tablazat: A human toke hozzdjarulasa a kibocsatashoz

Human téke szerepe a profitalitisban

hagyomanyos vllal- sportvallalkozas esetén

Kibocsatas helye kozas esetén verbalis forma fiiggvényforma
Jelentds
. Munkaerd Elenyész8 — — (nevelés — vasarlas— 3 _ (AL,TB)
biztositas (esetleg vegkielégités) értékesités, transz-

ferpiaci mérleg)

Vallalat ,,bensé” Elenyész6 i Jelentbs .
s (jatékosallomany ér- Q=f (L, AP)
értéke (esetleg menedzser) O
téke, arfolyam)
Jelentd =
Termelés/ . . © en’ ?S , Q=1 (L’ SR)
3 Szolodltatis JelentGs (kibocsatas és
y/ _
g annak folyamata) SR=g (L, Q)

Forras: sajat szerkesztés

Megj.: Q jelenti a gazdasdgi outputot, mint pénzbeli eredményességet; SR a sportbéli inputot/outputot, mint
sporteredményességet, L a sportoloi human tékét; AL ennek valtozasat; TB a transzferpiaci mérleget; és AP a
tozsdei arfolyam valtozdsat

19 A (sport)vallalkozas szot a mikrodkonomia fogalomhasznalata szerint értem és nem jogi kategoriaként. (Nem
teszek kiilonbséget az egyesiileti vagy gazdasagi tarsasagi formaban miikddé sportklubok kozott, hiszen az alap-
vetd kdzgazdasagi racionalitas, miszerint a gazdalkodo egységek profitra, vagy bevétel-maximumra torekednek, a
vallalkozasi formatol fiiggetlen.)
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A munkaer6 biztositas folyamataban (1) az els6, és legfontosabb kiilonbség, hogy mig a hagyo-
manyos vallalat esetében egy adott dolgozo felvétele ,,csupan” a bér-strukturara hat (elbocsatés
esetén bizonyos esetekben végkielégités), addig egy hivatdsos sportold esetében szdmos, a
sportklub profitabilitasra hato tényez6 felmeriil. A mar ismertetett tehetséghiany kovetkeztében
a sztarok fizetése olyan magas Osszegeket jelent, melyek mas teriileten még a felsévezetok ese-
tén sem képzelhetdk el. Egy sportklub akar kétféle tton is ,,kozvetlen” bevételhez juthat utan-
poétlas sportoloja alkalmazasa esetén: kiillonbozo utanpdtlasnevelési tamogatasokat kap abban
az esetben, ha az adott jatékost ¢ neveli, illetve késdbb, a jatékos eligazolasa esetén kompenza-
cios dij illeti meg. Hivatasos, tovabba érvényes szerzddéssel rendelkezd sportoldért a leigazo-
lasakor (felvétel) igynevezett atigazolasi dijat (vagy akar ,,alairasi pénzt” is) kell fizetni, mely
forditott esetben, vagyis ,,elbocsataskor” bevételként mutatkozik (Havran, 2017). Ezen két
tranzakci6, vagyis a jatékos-vasarlas és jatékos-eladas egyenlegét nevezik transzferpiaci mér-
legnek®. Munkaerd felvétel esetén mindenképpen megemlitendd jellegzetesség tovabba, hogy
egy jatékos megszerzése nem csupan az adott csapat erdsitését, hanem a kdzvetlen rivalisok
gyengitését is célozza. Mindez egy hagyomanyos vallalatnal csak a top menedzserek esetében,
illetve azokon a teriileteken fordulhat el6, melyek talentumhianyban szenvednek.

Emlitést érdemel az a jelentds kiilonbség is, amely a véllalat ,,bensd értékében” 2t (2) jelenik
meg. Els6ként Sveiby ismerte fel a human téke mérésének fontossagat, megteremtve ezaltal az
immaterialis eréforrasok szamviteli gyakorlatat (Sveiby, 1999). Ertékelése azért fontos, hogy a
vallalat tisztadban legyen azzal, mekkora értéket teremt azaltal, hogy az alkalmazottaktol vasa-
rolt képességet, illetve munkaid6ét az adott mddon haszndlja fel. Az eréforrds mérése azonban
nehézségekbe titkozik (GOsi, 2007). Kozma mithelytanulményaban még arrol szdmolt be, hogy
a hivatasos sportolok értékének szamviteli kimutatasat illetéen a klubok belsd, illetve kiilsd
érintettjei kozott nincs konszenzus. Ennek okt elsdsorban abban 1atja, hogy nehezen meghata-
rozhat6 a jatékosok értékének profitabilitdshoz valo hozzdjarulasa. Egyuttal felhivja a figyelmet
arra, hogy a sportklubok {izleti alapon torténd miikodéséhez alapvetd feltétel a gazdasagi adatok
atlathatova tétele (Kozma, 2000). Az elmult évtizedekben megfigyelhetd valtozasoknak ko-
szonhetden ma mar altalanossagban elmondhatd, hogy mig hazankban egy hagyomanyos val-
lalat nem szerepelteti mérlegbeszamolojaban az emberi eréforras értékét, addig a sportvallal-
kozasok tobbsége immaterialis er6forrasként tartja szamon jatékosait. Ennek két bevett gyakor-
lata van: piaci értéken, illetve a szerzddés értékén feltlintetni a sportolot a mérlegbeszamolo
eszkoz oldalan. Elobbire foként a labdaragasban talalunk példat (koszonhetden a rendelkezésre

20 A transzferpiaci mérleg fogalmanak hasznalata, illetve szamontartasa féként a labdaragasban jellemz6, ko-
szOnhetden elsdsorban a relative hosszabb szerzédés-idétartamoknak (ezaltal sok ilyen atigazolasnak), illetve
ezen adatok nyilvanossaganak. A labdaragé klubok transzferpiaci mérlegét tobb, a labdartigas gazdasagi- és
sportteljesitményét elemz6 vallalat is szamon tartja, mint pl. a Deloitte (Football Money League), KPMG, illetve
a CIES Football Observatory.

21 Bélyacz és Kovacs (2010) megfogalmazasa szerint egy véllalat bensd értéke csak ritkan talalkozik a tényleges
piaci értékkel, gyakran annal kevesebbet, illetve tobbet is jelenthet.

31



allo piaci érték mutatoknak), mig a tobbi latvanysportag szerepldje inkabb az utobbi megoldast
valasztja. Stocker doktori értekezésében (Stocker, 2012) a kérdést részletesen targyalja, és po-
zitivumként emliti, hogy az altala vizsgalt hazai sportvallalkozasok dontd tobbsége immateria-

lis er6forrasként valoban szerepelteti a mérlegbeszamolojaban az emberi toke értéket.

A termelés vagy szolgaltatas folyamatardl (3) altalanossagban elmondhato, hogy mig egy ha-
gyomanyos iparagban a hangsuly altalaban az eldallitott volumenen, mig ritkdbb esetben a mi-
ndéségen van, addig a sportold, mint munkaerd egyértelmiien az altala szolgéltatott ,,termék”
(sportteljesitmény) mindségével képes hozzajarulni klubja profitabilitdsdhoz. Tovabbi specifi-
kum, hogy a sport, természetébdl adéddan direkt kompetitiv kdrnyezetben ,,jatszodik”, mely-
nek kovetkezményeként egy adott versenyen (vagy mérkézésen) nytjtott sportteljesitmény egy-
szerre noveli és csokkenti a gydztes €s vesztes felek szolgaltatdsdnak mindségét. A gyakorlat-
ban mindez azt jelenti, hogy a sikeresebb klub nagyobb bevételre (pl. jegy-, illetve merchandi-
sing-bevételre), mikdzben legy6zott ellenfele vélhetéen kisebb bevételre tesz szert a tovabbi-
akban.

Ez a fejezet a sportoldt, mint specialis munkaerét, valamint kornyezetét vizsgalta, illetve ismer-
tette azon sportol6i munkaerdpiaci sajatossagokat, melyek megkiilonboztetik a hivatasos spor-
tolot a hagyomanyos munkaer6tdl. A dolgozat tovabbi részének elméleti hatteréiil szolgalnak a
2-3. tablazatban megfogalmazott 6sszefiiggések, valamint az ezek alapjan felirt termelési fligg-
vények. Az értekezés tovabbi részében tehat ezen tablazat mentén haladva vizsgilom a
sztarsportold szerepét a sportklubok eredményességében, mind elméleti titon, mind pedig al-
kalmasan valasztott empirikus modellek felhasznalasaval.

32



3. A sztarsportolo, mint transzferpiaci befektetés

A hazai sportgazdasagtan — annak ellenére, hogy viszonylag ,,fiatalkorunak” mondhaté — meg-
lehetdsen széles témakdrben szolgaltat kutatasokat, melyek jelentds része foglalkozik a sporto-
161 munkaerdpiaccal. A rendelkezésre allo pénziigyi adatok azonban sziikdsek, az amerikai ma-
jor sportoktol eltekintve csupan az eurdpai labdartigokkal kapcsolatban talalunk bérezésre vo-
natkozo nyilvéanos és individudlis adatokat. Ennek, illetve a sportdg népszeriiségének koszon-
hetéen a human eréforras menedzsmenttel foglalkozo kutatasok dontd része az eurdpai labda-
ragod atigazolasi piacot elemezi.

Tekintettel arra, hogy Havran Zsolt nemrégiben elkésziilt doktori értekezésének (Havran, 2017)
valamint tobb tanulmanyanak (Havran, 2014, 2016a, 2016b; Andras & Havran, 2014) is téméja
a labdarug6 atigazolasi piac — mellyel kapcsolatosan mélyrehatd ismertetést és elemzéseket
végzett — dolgozatomban elsdsorban arra torekszem, hogy ezen munkéktol eltéré aspektusbol
mutassam be és elemezzem mindezt. Ennek érdekében a fejezet f6 részében — csakugy, mint a
tobbi fejezetben — empirikus Gton vizsgalom a human eréforras kozvetlen-, illetve kozvetett

profittermeld hatasait.

Egy csapat jatékosalloméanyanak kialakitasa, illetve mindségének javitasa alapvetden kétféle
uton torténhet. Egyrészt fiatal, utanpotlaskoru jatékos nevelésével, melynek sikeres eredménye-
ként kés6bb a felndtt, mar hivatasos sportold a klub elsé szamu csapatanak tagjava valik. Mas-
részt egy, a mar hivatasos sportoldi statuszt betoltd jatékos leigazolasaval, azaz jatékjoganak

megszerzésével.

A dolgozat el6z6 fejezetében mar ismertetett munkaerdpiaci sajatossagokbol adododan ismert,
hogy egy sportklub pénziigyi eredményességere a jatékosok nevelése, valamint ,,adasvétele” is
kétféle médon hat. Alapvetden egy fiatal jatékos kinevelése nagy anyagi megterhelést jelent
klubja szdmadra, azonban a timogatasoknak kdszonhetden bevételt is termel. Ezzel szemben egy
,»Kész” jatékos értékesitése a transzferpiacon bevételt, mig vasarlasa kiadast jelent klubja sza-
mara. Jelen fejezet empirikus modellezési példan keresztiil mutatja be azt az értékteremtési utat,
amely a jatékospiaci aktivitasbol adodik. Emlékeztetdiil, a fejezethez kapcsoloddan az alabbi
termelési fiiggvény irhat6 fel:

Q= f(AL,TB) (3-1.)

Napjainkban a labdarugé jatékospiac vizsgalata két okbdl is relevansnak tekinthetd. Egyrészt
nagy szamban rendelkezésre allnak azon adatok, melyek segitségével azonosithatok az egyes
piaci szerepldk viselkedését és motivacidjat leiro jellegzetességek, masrészt az atigazolasi dijak
elmult években mutatkozé rohamos novekedése megkeriilhetetlenné teszi az erre irdnyuld
sportgazdasagtani kutatdsok sziikségességét. A téma fontossadgara mar Szabados is felhivta a
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figyelmet, aki a labdarugoklubok vezetdinek stratégidit vizsgald tanulmanyéban ,,transzferstra-
tégiaként” azonositja a klubok azon torekvését, miszerint elsddleges céljuk a transzferpiacon
elérhetd nyereség maximalizaldsa. Vagyis ezen klubok esetében a hangsuly elsdsorban a jo be-
fektetést jelentd jatékosok megszerzésén (vasarlasan) van, akiket tehat relative alacsonyabb

Osszegli vasarlast kovetden vélhetden magasabb aron tudnak majd a késdbbiekben értékesiteni
(Szabados, 2003).

Jelen fejezet azt vizsgalja, hogy milyen tényez6k motivaljak a klubokat egy-egy sztarjatékos
megszerzésekor, vagyis empirikus vizsgalat példajan keresztiil szeretném bemutatni a sportklu-
bok esetében 1étez0 kettds célrendszert. Vélekedésem szerint ugyanis a top klubok csapatépitési

crer

kal inkabb a sztarjatékos megszerzése altal elérhetd jobb sporteredmény motivalja.

Az utdbbi években egyre tobb tanulmany foglalkozik a transzferpiac vizsgélataval, melynek
mélyrehatd elemzéséhez felismerték a szociologiai kutatdsok sordn alkalmazott, un. tarsadalmi
halézatelemzés (social network analysis) modszerének alkalmazhatdsagat. Ezzel a témaval fog-
lalkoztam a Croatian Review of Economic, Business and Social Statistics c. folydiratban meg-
jelent cikkemben (Fiirész, 2018a), mely eredményeket dinamikus modellé tovabbfejlesztve is
bemutattam (Fiirész, 2018b). Disszertaciom jelen fejezetében alapvetden az eurdpai labdarago
atigazolasi haldzatok komplex elemzésére vonatkozo, Havran Zsolt kollégaval k6zos, lektora-

las alatt 4116 tanulmanyunkra tdmaszkodom?,

3.1 Az atigazolasi piacot vizsgalo eddigi tanulmanyok

A hivatasos labdartigasban a legnagyobb verseny a kiemelkedd képességii jatékosokért zajlik,
ugyanis Ok jelentik a sportvallalatok sziik eréforrasat és jovobeli eredményeinek alapjat. A ja-
tékosok jatékjoganak ara egyre emelkedik, igy a transzferpiacon sikeresen miikodo klubok ver-
senyeldnyre tehetnek szert, de nagyon sokat szamit egy klub kapcsolatrendszere is. A labdart-
gasban is egyre tobb adat, informacio all rendelkezésre a tranzakciokkal kapcsolatban.

Az atigazolasi piac mélyrehatd elemzésének sziikségességét elsdsorban az elmult két évtized-
ben az eurdpai labdartgasban lezajlott folyamatok szolgaltatjak. Koszonhetden a szabalyozas-
ban tortént gydkeres valtoztatasoknak (pl. Bosman-szabaly), az eurdpai labdarugés munkaerd-
piacat jellemz6 nemzetk6zi mobilitas drasztikusan novekedett. A kiilfoldon szerepld jatékosok

22 Flirész, D. 1., & Havran, Zs. (20217?). Small-world networks and regional traders on the European football
transfer market. International Journal of Sport Management and Marketing.
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szama Eurdpan belill (egyharmada az dsszes jatékosszdmnak) az elmult években messze meg-
haladja a teljes (altalanos) munkaerdpiacot jellemz6 aranyt, ahol a kiilféldiek minddsszesen par
szazalékat teszik ki a munkaerének (Kleven et al., 2013; Szymanski, 2014).

A média fejlodésének €s boviilésének koszonhetden az elmult években kiemelkedd mennyiségi
¢és gazdasagi novekedés tapasztalhatdo mind a globalis sportfogyasztas, mind a hivatasos sport
teriiletén. Az utdbbi években (évtizedekben) a labdartigas esetében nagyon jelentds, emelkedd
tendencia figyelheté meg a sportolok bérezése, valamint az atigazolasi dijak esetében is, mely
folyamat vélhetden tovabb folytatodik, hiszen a labdartgas piaca egyre ndovekvo bevételeket
termel. Az UEFA 2018-as jelentésében (2018, 48. 0.) kiemeli, hogy 2017-ben az eurdpai top
ligas klubok majdnem kétszer magasabb bevételt értek el, mint 2008-ban.

A sportklubok versenyképességének megdrzése megkoveteli a legkivalobb labdartigék megtar-
tasat, fejlesztését vagy megszerzését (Pearson, 2015), hiszen korlatozott eréforrasuk az emberi
er6forras, ezen beliill a tehetségek, a kiemelkedd képességekkel rendelkezd labdarugok
(Carmichael, 2006; Leitdo & Baptista, 2019; Morrow, 1996).

Rottenberg (1956) a sportgazdasagtan egyik alapmiivében azt allitja, hogy annak érdekében,
hogy a versenyek hosszu tavon minél izgalmasabbak lehessenek, minden csapatban kdzel azo-
nos aranyu tehetség megléte sziikséges. Az atigazolasi piac tendencidja azonban azt mutatja,
hogy az egyes csapatokat szinte kizardlag csak a sporteredmény motivalja, ezaltal csokken a
versenyegyensuly. A jobb jatékosok megszerzése ugyanis jobb sporteredményhez vezet, a si-
keresebb csapat anyagi eréforrasai pedig folyamatosan ndnek. A lezajlo folyamatok egy kor-
forgast eredményeznek, mely szerint a gazdagabb klubok még jobb jatékosokat tudnak vasa-
rolni, ezaltal még nagyobb bevételre tesznek szert, €s ez a vagyoni egyenldtlenség pedig még
tovabb csokkenti a versenyegyensulyt.

A labdarugo jatékosok leigazolasaval a klub nemcsak munkaszerzddést kot, hanem megvasa-
rolja a jatékos licenszének vagyoni értékii jogat is, mely komoly befektetési dontés. Andras és
mtsai. (2012) tanulmanyuk soran a labdartigé atigazolasi tranzakciot, mint egy sportvallalkozas
nemzetkzi piacra 1épési motivumaként emlitik, ugyanis egy jatékos kiilfoldre torténd értéke-
sitésével klubja export Gitjan jut bevételhez. Amennyiben az irdny forditott — vagyis egy jatékos
importalasa torténik — annak elsddleges célja a minél magasabb mindségii emberi eréforras

megszerzese.

Lardo és mtsai. (2017) kiemelik a labdaragd klubok és a jatékosok szellemi tokéjének értékeét.
Eredményeik azt mutatjak, hogy a kozosségi médian keresztiil keletkezd népszeriiségi mutatok
meghatarozzak a human téke értékét, mivel a kozosségi média népszerlisége pozitiv korrelacios

kapcsolatban all a klub bevételeivel és az atigazolasi dijakkal.
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Penrose (1959) eréforras-alapt vallalati megkozelitése relevans lehet a hivatasos labdaragas
esetében is, amely azon a feltételezésen alapul, hogy a vallalatok kiilonb6zd eréforrasokkal és
készségekkel rendelkeznek, melyek versenyelOnyt biztositanak szdmukra. Ezen nézet szerint
egy vallalat sajat, vallalatspecifikus er6forrasainak felhasznaldsara épiil, amelyekben az imma-
terialis er6forrasok egyre nagyobb szerepet jatszanak. Eszerint példaul a tudés beépitése a stra-
tégidjukba kulcsfontossagu. Az alacsonyabb fogyasztoi szammal rendelkezd, kisebb labdarago
klubok szamara ilyen eréforras lehet a kivald utanpotlasképzés, vagy a sikeres transzferpiaci
kapcsolatépités annak érdekében, hogy viszonylag olcson jussanak tehetségekhez, majd sikeres
szereplés utan magas aron értékesithessék oket.

Csak ugy, mint a termelésmenedzsment (Voros, 2018; Welch & Nayak, 1992) vagy az emberi
er6forras menedzsment (Greer et al., 1999) esetében, a professzionalis labdarugasban is meg-
jelenik az un. outsourcing (tevékenység-kiszervezés) feladata, példaul a ,,gyartds vagy vasarlas”
dilemmajaban: a klubok valaszthatjak azt az utat, hogy sajat jatékosokat nevelnek, vagy meg-
vasarolhatnak ,,kész” jatékosokat mas sportkluboktol. Maqueira és mtsai. (2019) két kiilonféle
megoldast mutatnak be a sportsiker érdekében: a belsé tehetségfejlesztés és a kiilsé tehetség-
szerzés. Egy kevésbé strukturalt tehetségfejleszto rendszerrel rendelkezd labdartigd klubnak a
siker érdekében az utobbi lehetdséget kell valasztania.

Egy vallalaton beliili, egymassal 6sszekapcsolt tevékenységek alkotjak az értéklancot, mig az
egymassal 0sszekapcsolt vallalatok az ellatasi lancot. A jatékosok képzésének kiszervezése és
mas klubokhoz torténd hozzarendelése megmutatja a labdartigas kiilonleges ellatasi lancat,
amely alapjan a jatékosok a klubvaltas altal erdsebb bajnoksagokba keriilhetnek (Havran,
2017). A pontos meghatarozas szerint egy jatékos igazolasakor (alairasakor) a jatékosok a szer-
zO0désben meghatarozott idétartamra atengedik a licenciik feletti felhasznaloi jogot az azt meg-
vasarlo klubnak (Andréas, 2003).

A labdartigo klubok eltérd iizleti stratégiat készithetnek a felsdbb cél érdekében (Andras &
Havran, 2015; Szabados, 2003). Ha a labdarug6 klub bevételének legjelent6sebb része a jaté-
kosértékesitésbdl szarmazik, akkor atigazolasi stratégiarol beszélhetiink. Ebben az esetben az
utanpotlas nevelés mindsége a klub alapvetd képességét jelenti. Balogh és mtsai. (2018) szerint
amagyar labdarigas csapatai az utébbi években ezt az utat jarjak. A hazai jatékospiacot a szerb,
illetve horvat jatékospiaccal 6sszehasonlitva a 2013/14 és 2017/18 kozotti idészakot vizsgalva
megallapitjak, hogy a magyar klubok egyértelmiien a ,,szallitok” k6zé sorolandok.

Napjainkban a legtobb piacon a verseny a halozatok ¢és a vallalatok kozott folytatédik. Egy
optimalis transzferhal6zathoz (mint ellatasi lanc) valo tartozas immaterialis javakként értelmez-
hetd. Hall (1993) az immaterialis er6forrasok részeként emliti a ,,személyes €s szervezeti halo-
zatokat”. A tulélés és a fejlodés érdekében a vallalatoknak a haldzat biztos tagjainak kell len-
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nitik (Chikan, 2001). Vélekedésem szerint egy futballklub esetén az atigazolasi piachoz kap-
csolodo haldzat mindsége (ligynokok, egyéb klubok stb.) egyben a klub alapvetd képességét is
jelentheti.

Egy jatékos klubvalasztasat a regionalis koriilmények is befolyasolhatjak: példaul az orszag
vagy régio politikai, kulturalis, tarsadalmi tényezdi, altalanos gazdasagi szempontjai. A regio-

nalis vizsgalatok tehat nagy jelentéséggel birhatnak az atigazolasi piacon (Havran, 2017).

A transzferpiaccal kapcsolatos eddigi kutatasok nagy része a top ligak (példaul Carmichael et
al., 1999; Dobson et al., 2000; Frick, 2007; Miiller et al., 2017), illetve egy-egy orszag, példaul
Portugalia (Barros, 2006), Belgium (Dejonghe & Vandeweghe, 2006) vagy Oroszorszag (Sol-
ntsev & Osokin, 2018) adottsagainak vizsgalataval kapcsolatosak, mig regionalis szinten na-
gyon kevés kutatast talalni. Tovabbi kutatasok sziilettek Skandinaviardl (Gammelsater et al.,
2011), Dél- Nyugat-Europarol (Pollard & Gomez, 2009) vagy Kozép- és Kelet-Europarol (Ba-
logh és mtsai., 2018; Havran & Andrés, 2014, 2016).

A labdartigassal kapcsolatos elemzéseket végzo vallalat, a CIES Football Observatory (Poli et
al., 2018) kiemelt figyelmet fordit az eurdpai labdarago transzferpiac regionalis szintli vizsga-
latara. A hosszu tavh kutatas a labdaragok munkaerépiacanak demografiai adottsagait vizs-
galja. Regionalis vizsgalatukban a sajat-nevelésti jatékosokra, az idegenlégios (azaz kiilfoldre
szerz0dott) labdartigokra és a mobilitasra 6sszpontositanak. Vizsgalataik a 2009 és 2018 ko-
z0otti id6szak 31 eurdpai legmagasabb divizids bajnoksagabdl, 6t foldrajzi régiobol szarmaznak:
Eszak-, Kozép-, Kelet-, Dél- és Nyugat-Eurépabol. Eredményeik alapjan a vizsgalt idészakban
a sajat nevelésii jatékosok aranya 0sszességében 23,2%-r6l 16,9%-ra esett vissza. Ugyanebben
a kategoridban a legmagasabb aranyt Eszak- és Kozép-Eurdpa produkalta, am az & esetiikben
1s Oridsi visszaesést allapitottak meg a szerzok. Az idegenlégiosok aranya szintén jelentds no-
vekedést mutatott: 34,7%-rol 41,5%-ra ndtt. A kiilfoldon szerepld labdartigok esetében a leg-
magasabb aranyt 2018-ban a nyugat-eurdpai (48,9%) és a dél-eurdpai (51,8%) klubokban talal-
tak, vagyis mindez azt jelenti, hogy a nemzetkozi transzferek szdma évrdl-évre jelentdsen no-
vekszik.

Az utdbbi években kezd elterjedni az atigazolasi piac 0j aspektusbol torténd vizsgalata, mely-
ben a klubok, valamint tranzakciok rendszerét haldzatként azonositjak. A tarsadalmi halozat-
elemzés (social network analysis) modszertandnak sportbéli alkalmazasa tehat viszonylag 0j-
keletii, melyben az els6 kutatasok foként sportszakmai kérdésekre fokuszaltak. Ide sorolhatjuk
Cintia és mtsai. (2015), Grund (2012), Passos és mtsai. (2011), Pena és Touchette (2012), illetve
Trequattrini és mtsai. (2015) cikkét, amelyekben a palyan végrehajtott passzok alapjan azono-
sitottak kulcsjatékosokat. A kovetkezOkben a kutatdsom szempontjabol relevans, vagyis az at-

igazolasi piacot a tarsadalmi hal6zatelemzés modszerével vizsgald tanulmanyokat ismertetem.
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A transzferpiaci halozatok vizsgalatara Liu et al. (2016) tanulmanyaig kellett varni, melyben a
szerzOk ravilagitottak arra, hogy a haldzatelemzés egy kivalé modszer a jatékospiac vizsgala-
tara, ugyanakkor ez a teriilet még ,.kevéssé kutatott”. 2011 és 2015 kozott 24 bajnoksag 400
klubjat vizsgaltak a transzferpiaci aktivitas €s a sikeresség kozotti kapcsolat alapjan. Eredmé-
nyeik szerint a futball “pénz-jatéknak” tekinthetd, mert a jatékosvasarlasba fektetett pénz meg-
mutatkozott a sporteredményeken is. Véleményiik szerint a transzferpiaci hal6zatban elfoglalt
pozici6 jelentds hatdssal van az eredményességre.

Bond és mtsai. (2018) a fejlédo orszagok transzferpiaci aktivitasanak jellegzetességeit elemez-
ték. A feltorekvo piacok (mint példaul Kina, Oroszorszag ¢s Torokorszag) labdartigd klubjai
hatalmas 6sszegeket koltenek 1) jatékosok megszerzésére. Véleménylik szerint a globalis kap-
csolati rendszer egy iparagon beliil alapvetd képességként értelmezhetd, ami versenyelonyt biz-
tosithat tulajdonosa szamara. Halozatelemzési modszerekkel, ezen beliil kiilonb6z6é kdzponti-
sadg mutatokkal vizsgaltak a kiilonbozo fejlettségli futballgazdasdgokhoz valé kapcsolddast, eu-
ropai, fél-periféria, illetve periféria régidkat azonositva. Eredményeik szerint a brazil és torok
klubok egyfajta kdzvetitdi szerepet toltenek be, mert mindharom régioban a haldzat kdzponti
szerepldjeként azonosithatok, amely jelentds elényoket biztosithat szamukra a nemzetkozi ja-
tékospiacon. Kovetkeztetésiik szerint a klubok szamara ajanlott, hogy tudatosan alakitsak stra-
tégiajukat annak megfelelden, hogy hatassal legyenek a transzferpiaci halozat szerkezetére, il-
letve erdsitsék sajat pozicidjukat a haldzaton beliil. A jatékosok (mint a legfébb erdforras) el-

latasi lancanak azonositasa, kialakitasa és miikodtetése kiemelten fontos menedzsment feladat.

Matesanz és mtsai. tanulmanyaban (2018) a szerzok a gépi tanulas modszerének segitségével
igazoltak, hogy az eurdpai kupak (UEFA Bajnokok Ligaja, UEFA Europa Liga) ugynevezett
,pénzjatékok™, ahol a magasabb transzferpiaci kiadasok jobb sportteljesitményt, egyuttal jelen-
tds egyenldtlenségeket eredményeznek a klubok és a ligdk kozott. 1997 és 2016 kozott elemez-
ték 21 orszag klubjanak atigazolasait, koztiik pl. Horvatorszag, Magyarorszag, Lengyelorszag,
Oroszorszag, Torokorszag és Ukrajna klubjait. Eredményeik szerint az angol klubok uraljak a
transzferpiacot, 6ket kovetik a spanyol, az olasz és a portugal csapatok. Egy francia (AS Mo-
naco) és egy német (Bayern Munich) klubot kiilon megemlitettek még, mint meghatarozé sze-
reploit a transzferpiacnak. Liu et al. (2016) megallapitasahoz hasonldan 6k is kisvilagként azo-
nositjak a labdarugo atigazolasi piacot. A 2008-as gazdasagi vilagvalsag utdn a haldzat mérete
nem nétt tovabb, azonban egyre stirlisodott. Azsia kivételével a tobbi kontinens csokkentette
tranzakcidit Européval. A vizsgalt idészak végére a haldzat kevésbé sokszinii a benne szerepld
klubok és orszagok tekintetében. Kapcsolatot kerestek a haldzati aktivitds és a sporteredmé-
nyességi valtozok kozott, melynek eredményeként megallapitottdk, hogy a sporteredményes-
ségi valtozok kozill a transzferkoltés a legmeghatarozobb, mig a relativ koltés és a transzfe-
regyenleg hatasa gyengébb. Ezen valtozok hasznalataval klaszteranalizist végeztek. Az egyes
klaszterek a csapatok és ligak szempontjabdl nagyon heterogének. A ,,top” klaszterbe a legtob-
bet koltd, egyben legeredményesebb csapatok keriiltek, melyek foként az angol, spanyol, német
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¢s olasz bajnoksagokban szerepelnek. Ravilagitanak arra a problémara, amit a transzferpiacon
tapasztalhatd egyenldtlenségek okoznak.

Liu és mtsai. cikkének (2016) tovabbi eredménye, hogy a kapcsolat rendkiviil eréssé valt a
Klubok altal koltott transzferdijak és a megszerzett UEFA-pontok kozott: a bajnoksagok szint-
jén a korrelacios egyiitthato a vizsgalt 20 év soran +0,42 ¢s +0,52 kozott, mig a klubok esetében
+0,80 és +0,95 kozott alakult.

Li és mtsai. (2018) 1990 és 2016 kozott elemezték a vilag futballjanak atigazolasi haldzatat,
mely soran a dijak és tranzakciok szama helyett az atigazolasok viselkedésére fokuszaltak. A
haldzatelemzés modszertanara tamaszkodva, Kiilonb6z6 centralitas-mutatokkal meghataroztak

az atigazolasi aktivitas f6 jellemzdit.

Rossetti és Caproni (2016) cikkiikben transzferpiaci stratégidkat azonositottak, 25 éves id6tar-
tam alapjan. Céljuk az volt, hogy transzferpiaci aktivitds és sportteljesitmény kozotti kapcso-
latra talaljanak példat. 1990 és 2015 kozott gytjtottek globalisan adatokat klubok, jatékosok és
transzferek korében. Piaci profilokat alkottak annal fiiggvényében, hogy milyen irdnyu (el-
ado/vevo) és milyen kiterjedtségii (hazai, vagy nemzetkozi piaci kapcesolodas) egy klub transz-
ferpiaci miikodése. A piaci profilok beazonositasa utan klaszteranalizissel megvizsgaltak, mely
klubok kdvetnek hasonlod stratégiat az atigazolasi piacon. Eredményeik szerint, azok a klubok,
amelyek csak a hazai piacra fokuszalnak a jatékosok beszerzésénél, sportsikereiket hosszu ta-
von nem tudjak fenntartani.

Szintén a halozatelemzés modszerét alkalmazva korabbi tanulmanyomban a transzferpiaci ak-
tivitas és a gazdasagi eredményesség kozotti kapcsolatot vizsgaltam (Flirész, 2018). Feltétele-
zésem szerint az el6bbi kapcsolat pozitiv korrelacidt mutat, vagyis az aktivabb (vagyis sok ja-
tékost vasarlo és értékesitd) klubok jobb pénziigyi eredményt (magasabb profitot) érhetnek el
az atigazolasi piacon. Vizsgalatom eredményeképpen megallapitottam, hogy a jatékos-transz-
ferbdl szarmazd gazdasagi eredmény nem fiigg az értékesitett jatékosok mennyiségétdl (egyéb-
irant a vasarolt jatékosok szdmatol sem). Mindebbdl az a kovetkeztetés vonhato le, hogy a csa-
patok transzferpiaci profitabilitasat egyértelmiien sokkal inkabb 1-1 szerencsés, vagy hozzaértd
vasarlas hatdrozza meg (mely a jatékos késobbi tovabbadasanal haszonként jelenik meg), sem-
mint a sok ,,adasvétel”.

3.2 Eurdpalabdarigé atigazolasi piacanak vizsgilata a halézatelemzés médszer-
ével

Napjaink széles korben alkalmazott modszertana a tarsadalmi halozatelemzés, mely elsdsorban
a szociologia teriiletén valt ismertté. Kialakuldsaban, illetve fejlédésében neves magyar kutatok
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is jelentés szerepet vallaltak, s6t a kapcsolati halozat 1étének kérdése magyarul elséként Ka-
rinthy Frigyes novelldjaban?® meriilt fel. 1929-es irdsaban a szereplok egy jatékban vesznek
részt, melynek 1ényege, hogy 6t személyes ismeretségen keresztiil a tarsasag barmelyik tagjat
a Fold barmelyik lakosaval ossze kell kotnilik. Karinthy allitdsa szerint tehat a vilagon barki
kapcsolatba hozhat6 barkivel egy ismeretségi lancon keresztiil, mely lanc két vége kozott ot

személy talalhato (innen ered a ,,hatlépéses tavolsag” elmélete).

A novelldban megfogalmazott vélekedést kdzel harom évtizeddel késobb egy kisérlet soran
Milgram (1967) igazolta, melyben leveleket adott at véletlenszeriien kivalasztott embereknek,
akiket azzal bizott meg, hogy juttassak el azokat a cimzetteknek. Annak ellenére, hogy sok levél
nem ért célt, a hatlépéses tavolsag beigazolodott, hiszen a kézbesitésekhez atlagosan 5-7 em-

berre volt sziikség.

A halézatelemzést alkalmaz6 kutatdsok modszertani alapjat a matematikusok altal kifejlesztett
grafelmélet szolgaltatja. Erdés Pal és Rényi Alfréd felismerte, hogy az életben tapasztalhatod
halézatok elemezhetové valnak, ha véletlenszeriien alakulnak (Erdds & Rényi, 1959). A vélet-
len halozatok elemzésének lehetésége Bollobas (2001) érdeklédését is felkeltette. Elméletiik
azonban viszonylag gyorsan megkérddjelez6dott, ugyanis a véletlen halézatok nem fedik le
teljes mértékben a valos haldzatok jellegét, hiszen azok rendelkezhetnek jellegzetes struktra-
val.

A valos halozatok struktaraja sokkal inkabb gy épiil fel, hogy a halézaton beliil 1étrejonnek
bizonyos lokalis csomdpontok, melyek koriil Un. ,,csomosodasok™ alakulnak ki. A haloézatok
ezen tipusat azonositotta Watts és Strogatz (1998) kisviladg haldzatként, melyben a csomopon-
tok kozotti tavolsag viszonylag kicsi, mig a csomopontok k6zotti csoportosulas viszonylag ma-
gas, melyben a szerepldk jol jellemezhetdk az atlagos fokszammal.

A Barabasi-Albert-féle modell (Albert & Barabasi, 2002) szerint azonban a valos halozatokban
a fokszamok eloszldsa nem normalis eloszlast, hanem hatvanyfiiggvény-eloszlast kovet, ami
azt jelenti, hogy léteznek csomdpontok, melyeknek kiemelkedden magas a fokszdma (népszert,
ezaltal sok kapcsolattal rendelkezd szerepldk), mig a tobbség viszonylag kevés kapcsolattal
rendelkezik. Az 4tlagos fokszdm ebben az esetben nem alkalmas a halézat struktirajanak jel-
lemzésére. A haldzatok ezen, Kisvilag jelleget mutato csoportjat nevezziik skalafiiggetlen halo-
zatnak, melyben a legnépszeriibb szerepl6k gondoskodnak a héalozat stabilitdsarol. A halozat
jellegébdl adododan egy-egy ilyen csomopont kiesése a haldzat széthullasdhoz vezethet. A leg-
gyakrabban el6fordul6 halozati tipusokat szemlélteti a kdvetkezd dbra, melyen: a) Erdds-Rényi-

2 Karinthy, F. (1980). Lancszemek. In F. Karinthy, Cimszavak a Nagy Enciklopédidhoz (old.: 181-183). Buda-
pest.
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féle véletlen modell, b) Watts és Strogatz-féle kisvilag modell, ¢) pedig a Barabasi-Albert-féle
skalafiiggetlen modell (3-1. abra).

O
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3-1. abra: A leggyakoribb halozati tipusok
(Forras: www.neo4j.com)

A fentiekben bemutatott halozati struktira vizsgalat azon tilmenden, hogy megmutatja az adott
halozat felépitését, alkalmas arra is, hogy leirja a haldozat mikodését és jellegzetességeit. Bar a
halézatelmélet a grafelméletbdl szarmazo széles matematikai eszkoztarral rendelkezik, a halo-

zati struktura jellegét elemzd mutatok ennek csak sziik korét alkalmazzak.

Empirikus elemzésemben az eurdpai labdarugo klubok atigazolasait elemezve azt vizsgalom,
hogy Eurdpa kiilonboz6 halozatai milyen strukturaval azonosithatok, illetve az egyes haldzato-
kon beliil hogyan hatarozhatjuk meg egy klub aktivitasat és sikerességét.

Vélekedésem szerint az eurdpai labdartigés atigazolési piacan a klubokat alapvetden két szem-
pont motivalja, vagyis kétféle stratégia szerint igazolnak jatékosokat. Az els6 csoportba tartoz-
nak azon csapatok, melyeknek vezetdit elsédlegesen a palyan elért sikerek érdeklik és ezen
siker érdekében gyakorlatilag barmilyen arat képesek fizetni a sztarjatékosokért. Dragan vasa-
rolnak ,,kész” jatékosokat, nem térédve azzal, hogy tulkdltekezik magukat, vagyis tobb pénzért
vasarolnak jatékosokat, mint amennyiért értékesitenek. A masik kategoriat alkotjak azon klu-
bok, melyek szdmara a klub profitja legalabb olyan fontos, mint a sporteredményesség, igy 6k
arra torekszenek, hogy az atigazolasi piacon nyereséges lizleteket kossenek. A transzfer-profit
maximalizdlasara torekvo csapatok ugyancsak kétféle stratégia szerint miikodhetnek: egyrészt
,,beszallitoi” a top csapatoknak, tehat jatékosokat nevelnek és értékesitenek késébb, mar maga-
sabb aron; masrészt tehetik mindezt ugy, hogy begylijtik a kdrnyezetiikben, régidjukban talal-
hatd ,,potencialis™ jatékosokat és megprobaljak ket top csapatnak eladni a profitszerzés érde-
kében. Természetesen ezen stratégidk leegyszeriisitése a modellezés érdekében torténik, a va-
losagban léteznek atfedések a besorolasok kozott. A kutatds sordn Eurdpa atigazoldsi piacat
tehat komplex halozatként vizsgadlom, amelyben a labdartigoé klubok jelentik a halozat csomo-
pontjait és az atigazolasok pedig az éleit.
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3.2.1 A hadlozatelemzés vazlatos modszertana

Az el6z0 részben ismertetett haldzati struktira meghatarozasahoz elso 1épésként a legfontosabb
mutatoszamokat, vagyis az atlagos elérési ut hosszat (atlagos tavolsag), illetve a klaszterezett-
ségi koefficienst ismertetem.

Az étlagos elérési ut hossza a halozat szereploi kozott meglévo tavolsagok szamtani atlagaként
a kovetkezd formaban szamithato:
NN
ad =—2>-
N (N —1)

(3-2)

ahol N a héalozatban szerepld csapatok szamat, d; pedig a halozat szerepldinek geodetikus ta-

volsagat leir6 D = [d ] matrix altalanos eleme, amely a legrovidebb utat jelenti az i és j cSo-

ij
mopontok kozott.
A klaszterezettségi koefficiens a halozat tagjainak lokalis beagyazottsagat méri. Cowan (2005)

szerint a klaszterezettség azt fejezi ki, hogy egy adott csomopont szomszédjai milyen mérték-
ben szomszédjai egymasnak is. Kiszamitdsa a

N N
DTN
R

(3-3))

N
képlettel torténik, ahol N; = z 8; , azaz az i-edik csomoépont szomszédjainak szdama, a; pedig
i1

a kapcsolati matrix?* altalanos eleme. Az egész haldzatra vonatkozo (global) klaszterezettségi
koefficiens a fenti lokalis klaszterezettségi mutatobol egyszerii atlagoldssal kaphatd, mely a
halozat lokalis struktardjat globalis szinten méri:

R 3-4)
N

A hélézati struktarat leird kisvilag mutato a klaszterezettségi koefficiens és az atlagos elérési

ac

ut hanyadosaként adodik.
ac

SW=—
ad

(3-5.)

24 Az elemzésben alkalmazott binaris halozatok esetén a (szimmetrikus) kapcsolati matrix elemei 1-es értéket
vesznek fel, ha a két szerepl6 kozott van kapcsolat, 0-at pedig abban az esetben, ha koz6ttiik nincs kapcsolat.
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Az eltéré méretli €s nagysagrendii haldzatok Osszehasonlithatosaga érdekében mindkét muta-
toszamot az azonos méretii és slirliségl véletlen haldzatra vonatkoz6 mutatdval sziikséges nor-
malni®:

ac ad

SWnorm - - (3-6)

ac, ad,
Minél nagyobb a kisvildg mutato, annal inkabb mondhatjuk egy halozatra, hogy kisvilag tipusu.
Ebbdl kovetkezik, hogy a véletlen haldzatokat a révid elérési utak és alacsony atlagos klaszte-
rezettség, mig a kisvilag hal6zatokat a magas klaszterezettség és a rovid atlagos elérési ut jel-
lemzi (Cowan, 2005; Sebestyén, 2011; Watts & Strogatz, 1998).

Annak érdekében, hogy azonosithatok legyenek a halozat kozponti szereploi, a centralitds mu-
tatdszamok koziil a kozottiség centralitas (betweenness centrality, 1lasd: Bond et al., 2018) a
leggyakrabban alkalmazott mutatészdm, mely abbol indul ki, hogy igazan azoknak a szerep-
16knek van hatalma, akik sok mas szerepld kozott helyezkednek el, azaz képesek iranyitani a

kapcsolati haloban megjelend transzfereket (Galambosné, 2015). A mutatd kiszdmitasa a

ooy 37 ) (3-7)

izjk 9k
képlettel torténik, ahol bc(i) az i-edik klubra vonatkozo6 kézpontisagi jellemzd (betweenness
centrality), g, a j-edik és a k-adik csapat kozotti legrovidebb elérési utak szama és g, (i) az
elobbi, legrovidebb utakbol azoknak a szama, amely atvezet az i-edik klubon. A gyakorlatban
ez annyit jelent, hogy amennyiben két klub kozvetlen kapcsolatban van egymassal, vagyis egy-
mastol (is) vasarolnak jatékost, akkor a kozottiik levo legrovidebb ut hossza 1. Mig, ha egy
jatékos ugy jut el a j-edik csapattol a k-adikhoz, hogy kozben az i-edikben is megfordul, akkor
a legrovidebb 1t hossza t6bb mint 1, és az i-edik csapat kdzpontisaga novekszik. Akarcsak a
kisvilag mutato esetén, itt is érdemes alkalmazni egy gyakran hasznalatos normalést, ha ugyanis
az egyedi ért€¢keket Osszevetjiik a kozpontisag sz€élsdértékeivel, vagyis

be(i)—minibc(i
bc(i)norm _ ( ) { ( )}

~ max {be(i)} - min {be i)}

(3-8.)

akkor jol értelmezhetd, 0 és 1 kozotti mérészamokhoz jutunk. Amennyiben a normalt kézpon-
tisagi mutato értéke kozel van az 1-hez, akkor az adott csapat az egyik legerdsebb kdzpontisagi
jellemzével rendelkezik.

% Az acg és adg a véletlen halozatok esetén mért mutatd, melyeket altalaban sok szimulacié atlagaként hataroz-
nak meg.
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3.2.2 Empirikus eredmények

Tekintettel arra, hogy a jobb jatékosok megszerzése bizonyitottan jobb sporteredményhez vezet
(ezzel a kérdéssel még foglalkozik a dolgozat 5.2-es fejezete), fontos lehet megismerni a transz-
ferpiaci aktivitas fobb jellemzdit. Vélekedésem szerint a j6 jatékosok megszerzése csak részben
anyagi kérdés, igy szeretném megvizsgalni, milyen egyéb tényezok jatszhatnak szerepet abban
a lemaradasban, ami a kelet- és kozép-kelet-europai labdarago klubok jatékosallomanyanak
mindségét, illetve az ennek proxyjaként is felfoghato piaci értékét jellemzi. A mintaba 37 eu-
ropai orszag azon 18 775 atigazolasa® keriilt a 2005-2018-as iddszakban, amelyekben tényle-
ges adasvétel tortént, vagyis a kdlcson-, valamint atigazolasi dij-mentes tranzakciok nem képe-
zik az elemzés targyat. Az atigazolasok kozott 6 659 olyan volt, melyben mindkét klub a vizs-
galat fokuszaban levd 37 eurdpai bajnoksagban szerepelt, ezen transzferek dsszértéke kozel

27,8 milliard euro volt.

Annak érdekében, hogy pontosan lassuk, milyen (pénziigyi) hatékonysaggal vasarolnak, illetve
értékesitenek jatékosokat az eurdpai labdaragd klubok, Eurdpa atigazolasi piacat elsé 1épésként
két nagy régiora bontottam (a keleti csoportba alapvetden a volt szocialista orszagok kertiltek).
A 3-2. abran a kelet-és nyugat-curdpai Klubok transzferegyenlege (milli6 €) — vagyis a jatékos
atigazolasokbol szarmazo bevétel €s kiadas kiilonbsége — lathatd évenkénti bontasban.
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3-2. abra: Transzferegyenlegek (mill. €) alakuldsa 2005 és 2018 kozott
(Forras: www.transfermarkt.com, sajdt szerkesztés)

2 Mint a Bevezetésben mar emlitettem, az adatok a www.transfermarkt.com oldalrdl szarmaznak.
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A grafikonon egyértelmiien latszik, hogy a kelet-europai csapatok transzferpiaci egyenlege a
kezdeti id0szakban a nullszaldo koriil alakult, majd ezt kovette néhany negativ egyenlegii €v,
am az utols6 6t idényben ezek a csapatok jelentds profitra tettek szert. Mindekdzben a nyugati
klubok minden évben veszteséget realizalnak, bar ennek mértéke eltérd nagysagu. (Célszeri
megjegyezni, hogy az aggregalt eurdpai egyenleg szinte minden évben negativ, ennek oka a

mas kontinensekkel kapcsolatos transzferek kiadas-tobblete.)

2010 és 2012 kozott a nyugatiak mellett a keleti klubok is komoly veszteséget értek el, amit
azonban 2013-t6l1 jelentds transzferpiaci profit kovetett. Az Eurdpa keleti felén talalhato klubok
koltekezésének jelentds visszaesését vélhetéen az addig komoly transzferpiaci veszteséget ter-
mel6 Torokorszag és Oroszorszag gazdasagi valsaga okozhatta, melynek hatterében a 2014-
ben kezd6d6 nyersanyagar-csokkenés allt. A legnagyobb tulkoltekezést 2007-ben és 2018-ban
hajtottak végre a nyugat-europai klubok: 461, illetve 459 millié euroval dragabban igazoltak,

mint adtak el jatékosokat Eurdpan beliil.

Az egyes orszagokat kiilon vizsgalva szembetiind kiilonbségek mutatkoznak az eurdpai transz-
feregyenlegek vonatkozasdban. Kiindulo feltételezésemnek megfelelen lathato, hogy az Eu-
ropan beliili atigazolasokat vizsgalva a jatékospiac két részre tagolodik: egyrészt negativ egyen-
leggel rendelkeznek a nyugat-eurdpai top ligak, vagyis Anglia, Németorszag, Olaszorszag és
Spanyolorszag klubjai.

Veliik probalja tartani a versenyt, ezaltal kivalik a tobbi orszag koziil a két, folyamatosan jelen-
tds szdmu értékes jatékost vasarlo liga, vagyis Torokorszag és Oroszorszag. Ezzel szemben
pozitiv, helyenként nagyon jelentés eredménnyel zarnak a kelet-eurdpai, valamint a top ligakon
kiviili nyugat-europai klubok.

A fenti eredmények alapjan az eurdpai jatékospiacot, a foldrajzi kettéosztason til, a transzfer-
piaci eredményesség alapjan is tovabb lehet bontani. Igy kirajzolodik az eurdpai futball atiga-
zolasok elmult 14 évének haldzata, melyben a kovetkez6 négy klaszter (csoport) kiiloniil el (3-
1. tdblazat).
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3-1. tabldzat: Eurdpa dtigazoldsi piacanak 4 klasztere a foldrajzi helyzet és az aggregalt

transzferegyenlegek alapjan (2005-2018)

Nyugat-Eurépa

Kelet-Eurépa

Negativ mérleg Pozitiv mérleg Negativ mérleg Pozitiv mérleg
Anglia Ausztria Oroszorszag Bosznia és Hercegovina
Németorszag Belgium Torokorszag Fehéroroszorszag
Olaszorszag Dénia Bulgaria
Spanyolorszag Finnorszag Csehorszag

Franciaorszag Esztorszag
GoOrogorszag Horvétorszag
Hollandia Magyarorszag
Izland Lettorszag
Norvégia Litvania
Portugalia Macedonia
Skoécia Montenegro
Svajc Lengyelorszag
Svédorszag Romania
Wales Szerbia
Szlovakia
Szlovénia
Ukrajna

Forrds: www.transfermarkt.com, sajat szerkesztés

Erdekes eredmény, hogy a top 5 ligak (angol, francia, német, olasz, spanyol) kozott szamon
tartott francia ,,League 1” nem a transzferpiacon veszteséges nyugat-europai top ligak kozé
tartozik. Els6 1épésként megvizsgaltam a négy régio kozotti transzferek szamat, illetve az érin-
tett transzferek aggregalt nagysagat. A halozatok elnevezésére a tovabbiakban a kovetkezd ro-
viditéseket alkalmazom: Nyugat-Eurdpa negativ mérleggel: NYE—, Nyugat-Eurdpa pozitiv
mérleggel: NYE+, Kelet-Europa pozitiv mérleggel: KE+, és Kelet-Europa negativ mérleggel:

KE-. A 3-2. tablazat mutatja a transzferek szamanak alakulasat a négy klaszterben.

3-2. tablazat: A Klaszterek kozotti jatékos datigazolasok szama 2005 és 2018 kozott

Hova
Honnan NYE- NYE+ KE+ KE- Osszes atigazolas
NYE- 1538 265 30 79 1912
NYE+ 669 1914 133 99 2815
KE+ 152 308 1202 66 1728
KE- 48 46 17 93 204
Osszes atigazolas 2407 2533 1382 337 6 659

Forras: www.transfermarkt.com; sajat szamitds
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Lathatjuk, hogy mig a negativ transzferegyenleggel rendelkez6 nyugat-europai klubok (NYE—
) jatékos eladasainak nem egészen 20%-a irdnyul mas klaszterbe?’, addig vasarlasainak 36%-
aban a négy top bajnoksagon kiviilrdl érkeznek jatékosok. Szinte teljes egészében forditott a
helyzet a pozitiv egyenleget felmutato kelet-eurdpai bajnoksagokban (KE+). Itt a jatékos-érté-
kesitések darabszamanak tobb mint 30%-a klaszteren kiviilre iranyul, mikdzben a vasarlasok-
nak 13%-a torténik a Klaszteren kiviilr6l. Még szembe 6tl6bb a tendencia, ha nem a jatékosok
szamat, hanem a tranzakciok 0sszértékét tekintjiik (3-3. tablazat).

3-3. tablazat: A Klaszterek kozotti atigazoldasok osszértéke 2005 és 2018 kozott (mill. €)

Hova
Honnan NYE- NYE+ KE+ KE- Osszérték
NYE- 13073 1582 55 352 15061
NYE+ 5663 3957 171 454 10 245
KE+ 698 364 367 152 1581
KE- 432 141 21 288 881
Osszérték 19 865 6 043 614 1246 27 768

Forrds: www.transfermarkt.com, sajat szamitas

A top ligak (NYE-) jatékoseladasi bevételébdl minddssze 13%-a érkezik mas klaszterbdl, mig
vasarlasaik kozel 35%-a a négy top bajnoksagon kiviilrél torténik. Mindekdzben a kozép-kelet-
europai orszagok (KE+) jatékoseladasbol szarmazo arbevételének 77%-a, a vasarlasi kiadasai-
nak pedig minddssze 40%-a keletkezik olyan tranzakciobodl, melyben masik klaszter is érintett.
Jol mutatja a transzferegyenlegek alakulasat a 3-3. abra.
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3-3. abra: Transzferegyenlegek (mill. €) alakuldsa a négy klaszterben
(Forras: www.transfermarkt.com, sajdt szerkesztés)

2T A szamitasok érthetdsége kedvéért: (265+30+79)/1912 = 0,196

47


http://www.transfermarkt.com/
http://www.transfermarkt.com/

A transzferegyenlegek alakulasat vizsgalva egyértelmii tehat, hogy Eurdopa nyugati- és keleti
régidja kozott, illetve a klasztereken beliil hatalmas kiilonbség mutatkozik. Vélekedésem sze-
rint az atigazolasi piacon jelentkez6 ilyen mértékii differencia részben a klubok vezetdinek el-
téro lehetdségeibdl (a hazai és globalis fogyasztok szama, valamint a tulajdonosok altal rendel-
kezésre bocsatott forrasok) €s céljaibol, részben az altaluk alkalmazott atigazolasi stratégiabol,
jatékos-politikabol adodik. Eurdpa legjobb klubjai a rovidtava sikerek érdekében 1ényegesen
magasabb arat hajlanddak és tudnak fizetni a legjobb jatékosokért, ezaltal jellemzden tulkdlte-
keznek, és a transzferpiacon veszteségesek lesznek. Ezzel szemben a sokkal szerényebb pénz-
hogy a sportszakmai sikerességiik mikodéséhez sziikséges forrasokat a jatékospiacrol potoljak,
igy a sportszakmai siker mellett a transzferpiaci haszon is motivalja dket. Természetesen, az
egyes haldzatokon beliil eltérd stratégiaval rendelkezd klubokat is talalunk, de eredményeimet
most altalanosan, az egyes haldzatokra vonatkozoan fogalmazom meg. Amennyiben tehat a
feltevés helytallo, akkor a fenti, eltérd stratégiak kovetkeztében az egyes atigazolasi halézatok
eltérd szerkezetiiek és a benne 1évo szereplok eltérd poziciokat 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,
hogy a transzferek szempontjabdl nincs kozottiik kulesszerepld, hiszen sok helyrdl, dragan és
»Véletlenszerlien” igazolnak jatékosokat. Ha mindezen feltételezés igaz, abban az esetben ezen
csapatok halozata véletlen tipust halozatként viselkedik. Ezzel szemben a masik csoportba tar-
tozd csapatok halozata sokkal érdekesebb szamunkra, hiszen a profitorientalt csapatok kozott
léteznek olyan szereplOk, melyek a sajat halozatukban kézponti szerepet toltenek be, hiszen 6k
begyljtik, majd tovabbitjak a jatékosokat. Ezen aktivitas eredményeként koriilottiik un. csomo-
sodasok alakulnak ki, vagyis a halozatuk kisvilag tulajdonsagli. Annak érdekében, hogy kimu-
tathato legyen, hogy a jatékospiaci aktivitasbol adédoan milyen kiilonbségek alakulhatnak ki
az egyes klaszterek kozott, Eurdpa atigazolasi piacan a korabban azonositott 4 Klasztert kiilon
halozatként azonositottam. A héalozatképzés soran a meghatarozo kapcsolatnak az eladast te-
kintettem, vagyis minden hal6zathoz azokat a transzfereket rendeltem, melyben valamely sze-
repléje eladoként szerepelt. Tovabbi fontos informacio, hogy a halozatképzés soran modszer-
tani megfontolasbdl iranyitatlan, illetve sulyozatlan, Un. binéris halozatokat alkalmaztam.
(Mindez a gyakorlatban azt jelenti, hogy a 3-2. tablazat sorai alapjan képeztem a haldzatokat.)
Utoébbi megfontolas oka, hogy célom a transzferpiaci aktivitas vizsgélata volt, melybdl kifolyo-
lag a transzferdijjal torténd sulyozas a modell logikaja szempontjabol nem alkalmazhat6 (hiszen
pl. egy 100 milli6 euros vasarlas nem helyettesitheté 20 db 5 milliés transzferrel).

Amennyiben igaz, hogy a transzferpiaci aktivitas és eredményesség meghatarozza a halozatok
tipusat, a négy klaszter feltételezett halozata a 3-4. abra szerint alakulhat (vagyis NYE- és KE—
véletlen tipust, mig NYE+ és KE+ kisvilag tipusu haldzat lenne).
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3-4. dbra: Illusztrativ haldzat-tipusok az europai dtigazoldsi piacon
(fiktiv adatok; sajat szerkesztés)

A vizsgélat kovetkezd szakaszaban az un. normalt kisvilag mutatok keriiltek kiszamitasra. Eh-
hez els6ként a halozatelemzésben gyakran alkalmazott két relevans, a haldzat kapcsolati matri-

xan alapulé mutatot kell meghatarozni minden haldzatra vonatkozoan.

A kisvilag jelleg vizsgalatanak segitségével tehat arra kaphatunk valaszt, hogy az europai klasz-
terek halozatban vett kdzelsége (atlagos elérési ut), illetve haldzati csomosodasa kapcsolatban
van-e a transzferegyenlegek alakulasaval. A 2005 és 2018 kozotti eurdpai atigazolasok alapjan
képzett haldézatokra vonatkozo legfontosabb jellemzdéket mutatja a 3-4. tablazat.

3-4. tablazat: Az atigazolasi halozatok fobb jellemzdi (2005-2018)

Halézat Csomopontok Elek swom

NYE- 158 1912 5,975
NYE+ 325 2815 6,947
KE+ 427 1728 15,083
KE- 86 204 5,554

Forras: sajat szamitas

Az egyes atigazolasi halozatok strukturajat leird kisvilag mutatok a varakozasaim szerint ala-
kultak. Lathatd, hogy a leginkabb kisvilag tulajdonsagot (a legnagyobb csomdsodasokat) a po-
zitiv transzferegyenleggel rendelkezé kelet-eurdpai klubok haldzata mutatja. Annak ellenére,
hogy a masik harom haldzatra vonatkozon Iényegesen alacsonyabb mutatd értékeket kaptunk,
ezek esetében sem zarhatjuk ki a kdzponti szereplok meglétét. Igaz, vélelmezhetden ezen klu-
bok 1ényegesen kevésbé toltenek be meghatarozo szerepet. Egyértelmiien kimutathato, hogy a
pozitiv egyenleggel rendelkez6 nyugat-europai halozat (NY E+) nagyobb mértékben mutat kis-
vilag tulajdonsagot, mint a két negativ transzferegyenleggel biré halozat. Kijelenthetd tehat,

49



hogy az atigazolasi haldzatokban a bevételek és kiaddsok egyenlege €s a kapcsolati halo kisvi-
lag tulajdonsaga kozott kimutathatd 6sszefiiggés: minél erdsebb kdzponti szerepldk uralnak egy
adott halozatot, annal valdszinlibb, hogy az adott halozat transzferegyenlege pozitiv lesz.
Mindez valdsziniisithetéen annak kodszonhetd, hogy a héalézaton beliili kozponti szereplok, a
Kisebb eladok és gazdagabb vasarlok kozé ,,belépve”, tovabbi profittal képesek értékesiteni a
jatékosokat, vagyis ez jelenti az 6 hozzaadott értékiiket az ellatasi lancban.

A halozatokat jellemz0 kisvilag mutatokat kovetden az egyes klubokat jellemzd kozottiség
centralitas mutatokat hataroztam meg mind a 4 hal6zatra vonatkozoan. A kelet-eurdpai halozat
kozponti szerepldinek rangsorat mutatja az 3-5. tablazat.

3-5. tablazat: Kelet-Europa kozottiség centralitds szerinti rangsora (2005-2018)

KE- KE+
Ssz. Team be(i)™™ Team be(i)™™
1 Rubin Kazan (RUS) 1,0000 Dinamo Zagreb (CRO) 1,0000
2 Spartak Moscow (RUS) 0,8266 Hajduk Split (CRO) 0,8647
3 Lokomotiv Moscow (RUS) 0,7238 Slavia Prague (CZE) 0,5455
4 Zenit St. Petersburg (RUS) 0,5837 Siroki Brijeg (BIH) 0,4393
5 Trabzonspor (TUR) 0,5590 Legia Warsaw (POL) 0,3626
6 Bursasport (TUR) 0,3306 Sparta Prague (CZE) 0,3097
7 Galatasaray (TUR) 0,3260 Levski Sofia (BUL) 0,2508
8 Besiktas Istanbul (TUR) 0,2773 Lech Poznan (POL) 0,2406
9 Fenerbahce (TUR) 0,2427 Cracovia Krakow (ROM) 0,2086
10 CSKA Moscow (RUS) 0,1450 CSKA Sofia (BUL) 0,1938

Forras: www.transfermarkt.com; sajat szamitds

A 0 ¢és 1 kozé normalt kozottiség centralitas mutatok tehat lehetdséget nyljtanak arra, hogy egy
adott halozatban sorrendet allapitsunk meg, mely szerint a nagyobb érték kozpontibb szerepet
jelent. Az eredmények ugyan azt mutatjak, hogy magyar klub nem talalhato a kelet-eurdpai
halozat kulcsszerepl6i kozott, nagy ,,Jlemaradasrol” szerencsére azonban nem beszélhetiink. A
rangsort vizsgalva a legel6keldbb helyen a MOL Fehérvar FC (16. hely) talalhato, 6t koveti az
ETO FC Gyér (24.) és az Ujpest FC (34.).

A mutatdészam kiillonb6z6 haldzatok Osszevetésére nem alkalmas, azonban a legfontosabb ten-
denciak igy is jol kirajzolodnak.

— A KE+ csoport rangsoraban egyértelmiien a sajat orszagukban/halozatukban dominans
klubok jelennek meg az élen, melyek amellett, hogy a hazai piacokon elsddleges ,,gytij-
tOpontnak™ szamitanak, esetlegesen az utanpodtlas-nevelésben is kiemelkednek a kor-
nyezetiikbdl, ennek megfelelden a nyugat-eurdpai klubok felé torténd értékesités elsd
szamu szereploi. Ezt tekintve nem véletlen a Dinamo Zagreb (és Hajduk Split) pozicidja
a rangsorban, amely(ek) a hazai piacon betdltott dominans szerep mellett a kozép-kelet-
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eurdpai halozat elsé szamu neveldklubjanak tekinthetd(k), amennyiben az eurdpai top
ligdkba iranyulo transzfereket vessziik alapul. Kézponti szereploként mellettilk még
cseh, lengyel és bolgar, valamint egy bosnyak klub talalhato.

A torok és orosz csapatok alkotta halozatban (KE-) leginkabb a rangsor elején allo csa-
patok a szamunkra érdekesek, ugyanis a haldézat csomdpontjainak szama relative kicsi.
Amellett, hogy a két, ide tartozé orszag dominans klubjai talalhatok koézponti poziciod-
ban, egyértelmiien kijelenthetd, hogy a haldzatot elsésorban az orosz csapatok iranyit-
jak.

Hasonloan az el6bbi szamitasokhoz, a nyugat-eurdpai halozatok kulcsszerepldit tartalmazza a
3-6. tablazat.

3-6. tabldzat: Nyugat-Eurdpa kozottiség centralitdas mutato Szerinti rangsora

NYE- NYE+
Ssz. Klub be(i)rorm Klub be(i)rorm
1 FC Burnley (ENG) 1,0000 Celtic Glasgow (SCO) 1,0000
2 Manchester City (ENG) 0,9421 AS Monaco (FRA) 0,5625
3 Espanol (ESP) 0,7710 Paris Saint Germain (FRA) 0,4764
4 Real Madrid (ESP) 0,7667 Ajax Amsterdam (NED) 0,4466
5 FC Sunderland (ENG) 0,7075 AZ Alkmaar (NED) 0,4390
6 Aston Villa (ENG) 0,6436 Olympiakos Pireus (GRE) 0,3444
7 FC Middlesborough (ENG) 0,5384 Feyenoord Rotterdam (NED)  0,2641
8 AC Fiorentina (ITA) 0,4930 Djurgarden IF (SWE) 0,1872
9 Norwich City (ENG) 0,4212 FC Stade Reims (FRA) 0,1669
10  Tottenham Hotspurs (ENG)  0,3868 Panathinaikos Athen (GRE) 0,1575

Forrds: www.transfermarkt.com, sajat szamitas

A kapott mutatdoszamok alapjan az alabbi allitasokat fogalmazhatjuk meg:

A négy top bajnoksag haldzataban (NYE—-) kozponti szerepet tdltenek be ,.kisebb” csa-
patok is, mint példaul a Burnley, a Fiorentina, vagy a Norwich.

A NYE+ csoport rangsoranak elején azok a klubok jelennek meg, amelyek hagyoma-
nyosan aktivak a top ligak felé torténd jatékosmozgasokban (pl. az Ajax, amely modell-
szerlien hasonlit a mar kordbban emlitett Dinamo Zagreb-re, vagy az elsésorban az an-
gol Premier League iranyaba kozvetit6 Celtic Glasgow).

Az elemzés alapjan a top ligak klubjai (NYE-) eltér6 rendez6dést mutatnak, itt a magas
centralitdsi mutatok nem hordoznak lathat6 6sszefiiggést a piaci poziciokkal.

A top bajnoksagok atigazolasi piacan egyetlen német csapatot sem talalunk a meghaté-
roz6 kozponti szereplok kozott, melynek oka lehet, hogy a német klubok alapvetéen
utanpotlasneveld mithelyként is miikodnek és a jatékosok ,,beszerzését” tobbnyire nem
kiils6 forrasbol oldjak meg.
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Osszegezve a vizsgalat eredményeit, Europa labdarigd atigazolasi piacarol a kdvetkezé meg-
allapitasokat tehetjiik: a transzferpiac kulcsszerepl6it azonositd kozottiség centralitds mutatod
alapjan a horvat Dinamo Zagreb ¢s Hajduk Split, valamint a cseh Slavia Prague a KE+-1 halozat,
mig a skot Celtic Glasgow, illetve francia és holland csapatok a nyugat-europai haldzatok meg-
hataroz¢é szerepldi. Rendkiviil figyelemre méltd, hogy a négy top bajnoksagon kiviil, az egyes
régiok kozponti szerepldi a legeredményesebb és legtehetdsebb klubok koziil keriilnek ki. Ki-
vételt jelent példaul a mar emlitett bosnydk Siroki Brijeg, vagy a svéd Djurgarden. Tovéabbi
érdekesség, hogy az egyes hdlozatokban alkalomszertien megjelend ,,outlier” klubok szereplése
egyedi tényezdkkel magyarazhat6. Pl. a Siroki Brijeg az els6szamu és legeredményesebb bos-
nyak klub, amely a piacon legerdsebb horvat klubok (Dinamo, Hajduk, Rijeka ) ,,nagybeszalli-
toja”; mig a Djurgarden foként a 2000-es évek elsd évtizedében szamitott jelentds gyiijté-ne-

veld klubnak, intenziv transzferaktivitassal a top ligak irdnydban.

Az empirikus vizsgalat elsd része alapjan megallapithatd, hogy a fejezethez kapcsolddo kutatasi
hipotézist sikeriilt igazolni, vagyis a dolgozat 1. tézise kimondhato.

T1 A sztarjatékosok legnagyobb felvevépiacat jelenté top klubokat nem a transzferpi-
acon elérheto profit motivalja.

A tarsadalmi hélozatelemzés modszere alkalmas arra, hogy Eurdpa atigazolasi piacat haldzat-
ként kezelve elemezze a labdartigas, ezaltal a sportbéli munkaerdpiac sajatossagait, hiszen se-
gitségével olyan tendencidk €s Osszefliggések azonosithatok, melyek kimutatdsa a modszertan
hasznalata nélkiil nem lehetséges. Az eredmények alapjan megallapithatd, hogy a legnagyobb
transzferpiaci nyereséget realizald kelet-eurdpai halozat messze a leginkabb kisvilag tulajdon-
sagu, vagyis a transzferek szempontjabol egy ,,vilag a vilagban”. A rangsorban 6t kdveti a szin-
tén pozitiv egyenleggel zard nyugat-europai, nem top ligas csapatok halozata. A legkevésbé
Kisvilagnak a két negativ transzferpiaci mérlegili haldzat tekintheto.

A kisvilag mutat6 alapjan kijelenthetd tovabba, hogy az atigazolasi piacon elért gazdasagi ered-
mény valdban kapcsolatban all a kiillonb6z6 halozati tipusokkal. Tekintettel arra, hogy a sze-
replok koriili csomosodasok a kisvilag halozatokban alakulnak ki, fontos ,,kdzvetité” csapato-
kat inkabb a nyereséges klaszterekben érdemes keresni. Vagyis ezekben a kisvilag tipust halo-
zatokban egyenetlen a kapcsolatok eloszlasa, talalhatok benniik nagyon népszer(i csomdpontok,
illetve nagyon népszertitlenek (ezekhez vagy kevesen kapcsolddnak, vagy senki). Tovabba igaz
rajuk, hogy barmely két halozati szerepld viszonylag kevés 1épéssel dsszekapcsolhato.

Azon tilmenden, hogy a haldzatelemzés segitségével kimutathatok Eurdpa labdartigé atigazo-
lasi piacanak az elmult éveket jellemz6 tendencidi, a vizsgalat gyakorlati relevancija, hogy a
regiondlis nyertesek azonositasaval, valamint a nyertes transzferpiaci stratégia tanulmanyoza-
saval példat adhatunk azon magyarorszagi klubok szamara is, melyek f6 bevételi forrasat a
jatékospiacon realizalhato profit jelenti.
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4, A sztarigazolasok hatasa a sportvallalkozasok részvényarfolyamara

Mint a dolgozat el6z6 fejezeteiben mar lathattuk, a hivatasos sportold tobbféle modon is képes
hozzajarulni klubja pénziigyi eredményességéhez, profitabilitasahoz. A pénziigyi értelemben
vett értékteremtés torténhet a sportold nevelésén (pl. tarsasagi adokedvezménybdl szarmazo
bevételek), illetve értékesitésén keresztiil (transzferegyenleg), mig kozvetett hozzajarulasa el-
sOsorban a teljesitményén keresztiil (sportteljesitmény bevételnoveld hatasa) valosul meg. An-
nak ellenére, hogy Magyarorszagon nincs olyan sportvallalkozas?®, amely szerepelne valamely
szabalyozott tokepiacon, nem feledkezhetiink meg arrdl a plusz bevételi forrasrol sem, amelyet
ez a tertilet jelent.

A Bevezetésben mar szo6 esett rola, de fontosnak tartom itt is megjegyezni, hogy a dolgozat
jelen fejezetében a sportszervezeti forma megnevezését illetden kivételt teszek, és az altalanos
»KIlub” kifejezés helyett a sportvallalkozas kifejezést hasznalom. Mindezt indokolja az a tény,
miszerint a vizsgalatban szerepl6 klubok mindegyike mogott nyilvanosan miikodo gazdasagi
tarsasag all.

Korabban mar sz6 esett arrdl, hogy a sportvallalkozasok ,,bens6 értékének™ jelentds hanyadat
maga a human tdke, illetve a vele kapcsolatos tranzakciok jelentik. Egy sportvallalkozas profi-
tabilitasat nagyban meghatarozza jatékosallomanyanak értéke, ebbdl kifolyolag annak valto-
zasa is szignifikdnsan hat gazdasagi eredményességére. Ezek utan nem meglepd, hogy ezen
erdéforras értékteremtése ,,egy idében” tobb szinten lehetséges, vagyis a sportvallalkozasok ter-
melési fiiggvénye a ,,.bensd érték” vonatkozasaban az aldbbiak szerint irhato fel.

Q=f(L,AP) (4-1)

Azon tal, hogy a human téke, vagyis a jatékosallomany értéke (L), a sportvallalkozas mérleg-
beszamoldjaban immaterialis er6forrasként mar dnmagaban megjelenik, annak valtozasa is
nagy hatassal van klubja gazdasagi eredményességére. A sportvallalkozasok dontd tobbségénél
ezen tényezd kimeriti a sportolok profitabilitasra gyakorolt szerepének vizsgalatat. Létezik
azonban egy tovabbi, specialis szegmens, amelyrdl nem feledkezhetiink meg: vannak sportval-
lalkozasok, melyek szerepelnek a szabalyozott tOkepiacokon. Ennek kdszonhetden a jatékosal-
loményuk értéke a részvényeik arfolyaman keresztiil, mig annak valtozasa a részvény arfolyam
valtozasan keresztiil gyakorol hatast a cég ,,benso értékére”.

28 Talan sokan emlékeznek azokra a hirekre, amelyek a Fradi részvények bevezetésérdl szoltak 2002-ben:
https://www.portfolio.hu/uzlet/20021202/tozsdere-megy-a-fradi-25947. Sajnos azonban az FTC Labdartigo és
Sport Részvénytarsasag megalapitasat végiil nem kdvette nyilvanos részvénykibocsatas.
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Az 1990-es évek végén tobb labdartigé klub valasztotta a tokeemelés egy jarhato utjanak azt a
megoldast, hogy részvényeikkel kilépnek valamely szabalyozott tokepiacra. Mig a folyamat
foként az Egyesiilt Kiralysagban kezdddott, addig napjainkra 23, kiillonb6z0 orszagbol szar-
maz0, nagy presztizzsel rendelkezé labdarugo klub szerepel a tézsdén. A STOXX Europe fut-
ballindex tartalmazza az §sszes eurdpai t6zsdén jegyzett futballklubot (4-1. tablazat).

4-1. tabldzat: Az eurdpai tézsdepiacon szerepld labdarugoklubok listdja 2020-ban

Orszag Név Orszag Név
Dénia Parken Sport & Ent. Németorszag Borussia Dortmund
Brondby IF B
AGF
Silkeborg
Aalborg Boldspilklub
Egyesiilt Manchester United Olaszorszag AS Roma
Kiralysag Celtic Glasgow Juventus FC
Lazio
Franciaorszag ~ Olympique Lyon Portugalia SL Benfica
Sporting
FC Porto
Hollandia AFC Ajax Svédorszag AIK Footbal
Lengyelorszag  Ruch Chorzow Torokorszag Fenerbahce Sportif Hizmet
Macedénia Teks Ad Tetovo Galatasaray
Besiktas
Trabzonspor Sportif Yati

Forrds: WWw.stoxx.com?®: sajat szerkesztés

Talan meglepd, hogy a legtobb klubbal Dania szerepelteti magat, tovabba, hogy egy kisebb
futballorszag, mint Macedonia is jelen van egy képviseldvel. A legismertebb és legsikeresebb
klubok a Manchester United, Juventus, Roma, Dortmund vagy az Ajax. Ezen klubok esetében
feltétleniil felmeriil a human téke valtozasaval jaro kozvetett értékteremtés vizsgalata is, hiszen
egy-egy sztarjatékos vasarlasa (esetleg értékesitése) szignifikdns valtozast okozhat részvény
arfolyamaik alakulasaban.

Nézziik azt az esetet, amikor 2018 nyaran Cristiano Ronaldo rekordosszegért, 117 milli6 euro-
ért a Juventushoz igazolt (4-1. abra).

2 Letoltés datuma: 2020.04.20.
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4-1. abra: A Juventus-részvények arfolyamanak (€) alakulasa 2018-ban (Forrds: www.ya-
hoo.finance.com, sajat szerkesztés)

Az éatigazolas tényét hivatalosan julius 10-én (piros vonallal jeldlve) jelentették be. A Juventus
Football Club frankfurti értéktdzsdére bevezetett részvényeinek arfolyama a hir bejelentésének
idészakaban drasztikusan emelkedett, rovid ideig meghaladta az 1 euro-s hatart, ezt kovet6en a
0,8-0,9 euro-savban stabilizalodott. A 2018/19-es bajnoksag kezdetén (vagyis amikor Ronaldo
bemutatkozott a csapatban, és azok szamara is vilagossa valt az igazolas, akik a nyari atigazo-
lasi id6szakban err6l nem értesiiltek) az arfolyam ismét meredeken emelkedett: szeptember 19.-

én 1,69 euro-val torténelmi maximumot ért el, majd némileg mérséklodott.

Kiindulva Cristiano Ronaldo esetébdl, a dolgozat 4. fejezete azt vizsgélja, hogy a cég ,,bensd
értekében” megjelend human erdéforras allomany valtozasa egy-egy sztarjatékos igazolasan ke-
resztiil hogyan befolyasolja a sportvallalkozas részvényeinek arfolyamat, és az arfolyamvalto-
zéas miként hat az adott klub gazdasagi eredményességére.

A véllalatok tézsdére 1€pésének elsddleges motivacidja legtobbszor a finanszirozasi igény to-
kebevonassal jaro kielégitése, azonban ez a cselekedet szamos egyéb elénnyel is jar. A megje-
lenésnek kdszonhetéen novekszik a cég ismertsége, erésddik a markaneve. Tovabba noveli az
tizleti bizalmat, mivel a potencialis befektetok szamanak és diverzitasanak emelkedésével a
kiilfoldi befektetok megjelenésének esélye is nd. Természetesen a tézsdére 1épés nem csak elo-
nyokkel jar, szamolni kell ugyanis a sokkal szigoribb szabdlyozassal, az ezzel egyiitt jaréo meg-
novekedett jogi, konyvelési és marketing koltségekkel is. Annak ellenére, hogy a labdartigés
hatalmas iparag, a sportagba valé befektetés lehetosége a rajongok szamara meglehetden kevés.
Neéhany labdarago klub azonban szerepel valamely értékpapirpiacon, ezaltal részvényeik barki

szamdara megvasarolhatok.

Havran (2016a) 6sszegz6 tanulmanya kiemeli azt a tulajdonosi ,,specialis” motivaciot, amely
alapvetden meghatarozza a sportvallalkozasok miikodését: mig a hagyomanyos vallalatok ese-
tében a kizarolagos cél a profitabilitas, addig a klubtulajdonosoknak a sportszakmai-, illetve a
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pénziigyi célok kozott kell valasztaniuk (Késenne, 2007; Sloane, 1969; Vrooman, 1997). Sza-
bados (2003) szerint a tulajdonosokat jellemz6 siker-korstratégia 1ényege, hogy a kezdeti sport-
eredményességi preferencia késobb sportszakmai sikert eredményez, mely magaval vonzza a
novekvo gazdasagi eredményességet is. A valosagban a képlet azonban nem ilyen egyszert:
Szymanski és Kuypers (1999) felhivja a figyelmet a sport természetébdl fakado versengés ko-
vetkezményeire. Az un. Szymanski-csapda értelmében amennyiben egyazon versenysorozat-
ban tobb klub is a fenti stratégidt koveti, azt eredményezi, hogy lesznek csapatok, melyek nem
nyernek, az elmaradoé sportsiker pedig bevételkiesést eredményez.

A 2. fejezetben lathattuk, hogy milyen 0sszefliggés van a klubok miikddési formaja, és ered-
ményessége (akar gazdasagi, akar sport) kozott. A dolgozat szempontjabol relevans a nyilva-
nosan miikodd klubok vizsgalata, melyek profitabilitasara tehat a leginkabb hatéssal van a pa-
lyan elért eredményesség (Wilson et al., 2013). K6szonhetden ennek az sszefliggésnek, nem
meglepd a hipotézisben megfogalmazott feltevés, miszerint, ha a sporteredményesség a tézsdén
keresztiil hatdssal van a klub pénziigyi eredményességére, akkor annak f6 meghatarozdja, a
jatékosallomany valtozasa is szignifikans elmozdulédst eredményezhet. A fejezet tovabbi rész-
ében empirikus uton kivanom igazolni ezen dsszefliggést, vagyis az eseményelemzés modszer-
tanat alkalmazva azt vizsgalom, hogy a sztarjatékosok igazolasa milyen szignifikdns eltérést
(abnormalis hozamot) okoz az adott klub részvényeinek arfolyamaban.

4.1 Események tokepiaci hatasai a sportgazdasagban

4.1.1 Megaesemények tozsdei hatasa

Koszonhetden a sport 6nallo iparagga fejlodésének, a befektetok egyre nagyobb szamban je-
lennek meg ezen a terepen, igy a részvénypiac vizsgalata a sportgazdasagtan fontos szegmen-
séveé valt. Kozismert tény, hogy az egyes vallalatok részvényarfolyamainak alakuldsat nem csak
egy-egy konkrét esemény (hir), hanem mar az eseményt megel6z6 peridodusban a varakozas 1S
befolyasolhatja, ezért a tézsdei arfolyamok elemzéséhez leggyakrabban az in. eseményelemzés
moddszertanat hasznaljak. Az eljaras lehetdséget biztosit arra, hogy megvizsgaljuk, egy adott hir
(jelen esetben egy sztarjatékos, vagy nagyértéki jatékos leigazolasa) megjelenése milyen val-
tozast general a tékepiaci arfolyamokban, illetve hozamokban. Valaszt ad tovabba arra a kér-
désre is, hogy a valtozas csak a hir bejelentése utan, vagy mar azt megel6z6en jelentkezik-e.

A 2000-es évektol kezdodden a sportgazdasagtan teriiletén is egyre inkabb elterjedt az ese-
ményelemzés (event study analysis) modszerének alkalmazéasa, mellyel azonban elsdsorban az
olimpiai jatékok értékpapirpiacra vonatkozo hatasait vizsgaltak a szerzok a rendezést elnyerd-,
illetve elveszitd orszag vonatkozasaban, vagyis egyéb esemény vizsgalatat csak elvétve talalni.
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Tekintettel arra, hogy az eseményelemzés sportgazdasagtanbéli alkalmazasanak jelentds ha-
nyada foglalkozik egy-egy megaesemény tézsdére gyakorolt hatasanak elemzésével, a mod-
szertan atlatasat segitd szakirodalmi 6sszefoglaldémat ezen korabbi tanulmanyok bemutatasaval
kezdem.

Egy sporteseménnyel kapcsolatos hir és az érintett gazdasagi egység pénziigyi mutatoi kozotti
kapcsolat vizsgalata nem 101j gondolat a sportgazdasagi elemzésekben. Berman és mtsai. (2000)
példaul a Sydney olimpia bejelentésének ausztral tézsdére gyakorolt hatasat elemezték. Felté-
telezésiik szerint a rendezd varos megnevezését kovetden az ausztral tézsde fellendiil, az olim-
piai rendezéssel érintett iparagakban tevékenykedd cégek részvényeinek arfolyama novekedni
fog. A vizsgalat eredménye nem volt egyértelmii, a tanulmany legfébb megallapitasa szerint
ugyanis csak azokban a tevékenységi korokben mutathato ki arfolyam-novekedés, melyek koz-
vetleniil érintettek az olimpia rendezésének infrastruktura-bovitd projektjeiben. Dick és Wang
(2008) kutatasanak targya szintén az olimpiak rendezésének hatasa, azonban a szerzok nem
csupan a nyertes palyazot, hanem a kandidalo, am végiil vereséget szenvedd orszagokat is fi-
gyelembe vették. Hipotézisiik értelmében a rendezés joganak elnyerése pozitiv, mig elvesztése
negativ hatassal van az adott orszag gazdasagara. Az 1988-2004-¢s id6szakban 15 nyari-, illetve
téli olimpiat megvizsgalva arra jutottak, hogy a nyari megaeseményre valo sikeres kandidalas
pozitiv hatdst mutat, mely hatas viszont ellentétes kapcsolatban all az adott orszdg gazdasagi
helyzetével. Megallapitasuk szerint tehat minél gazdagabb a rendezd orszag, annal kisebb mér-
tékili a gazdasagra gyakorolt hatas. Veraros és mtsai. (2004) a 2004-es nyari olimpiara palyazo
végsO két orszagaval kapcsolatosan vizsgaltdk a rendezés elnyerésének gazdasagi hatésait.
Eredményeik szerint az athéni t6zsdén pozitiv abnormalis hozam keletkezett, a milanoi piacon
azonban a szignifikans 6sszefliggés hianyat allapitottak meg. Martins és Serra (2011) elemzése
a legnagyobb rendezvényekre terjedt ki (nyari €s téli olimpia, labdartigo6 vilagbajnoksag, lab-
daragd Eurdpa-bajnoksag), mely soran érdekes eredményre jutottak: amennyiben a rendezés
elnyerésének ténye nagy meglepetést keltett, abban az esetben a piaci reakcid szignifikdns,

vagyis pozitiv a rendezést elnyerd, illetve negativ az azt elveszitd orszag esetében.

Hasonlo vizsgalatot végeztem egy korabbi tanulmanyomban (Fiirész, 2017), melyben szintén
az eseményelemzés modszertanat alkalmazva arra az eredményre jutottam, hogy a rioi olimpiat
szponzorald nagyvallalatok (Coca-Cola Company, Ralph Lauren Corporation, Visa Inc.) az
esemény hatédsara jelentds direkt bevételnovekedést és extraprofitot realizalhatnak.

4.1.2 A sporteredményesség tozsdei hatdsa

A dolgozat eddigi részében lathattuk, hogy a sport specidlis jellegébdl addddan ezen a teriileten
a gazdasagi kérdések vizsgalata a hagyomanyostol eltérd elemzéseket igényel. Tekintettel arra,
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hogy a sportbéli befektetdket alapvetden a sporteredményesség motivalja, dontéshozataluk sok-
kal inkabb jellemezhetd az emocionalis, mintsem a raciondlis jelzével. A sportbéli befektetok
elfogultsaganak mérése operacionalizalhatova valhat abban az esetben, amikor lehetdségiink
nyilik arra, hogy a sporteredményesség kozvetlen hatasat elemezziik. Mivel a tézsdére beveze-
tett sportvallalkozasok esetében a sportbéli eredményesség nem csupan a klubok bevételére,
hanem részvényarfolyamuk alakulasara, illetve annak volatilitasara is hatassal van, lehet6veé,
egyben sziikségessé valik az események t6zsdei hatdsdnak vizsgalata is.

A témaban az egyik legkorabbi kutatdsnak Brown és Hartzell (2001) cikkét tekinthetjiik, mely-
ben a szerzOk harom hatast vizsgaltak egy, az NBA-ban szerepld csapat, a Boston Celtics pél-
dajan keresztiil. A szerz6k 12 bajnoki idény (1987-1998) mérkozéseinek részvényarfolyamra
és volatilitasra gyakorolt hatasat, illetve egyéb események (Boston Garden Arena felépitése és
edzdvaltas) tézsdei hatasat vizsgaltdk. Eredményeik szerint a lejatszott mérkdzések mind az
arfolyamok alakulasara és volatilitasara, mind pedig a tézsdei kereskedés volumenére hatassal
vannak, csakigy, mint az edzévaltas bejelentése. A csarnok épitése ugyanakkor mar nem mu-
tatott szignifikans tézsdei elmozdulast.

Scholtens és Peenstra (2009) tanulmanya tobb mint ezer labdaragd mérk6zés eredménye alap-
jan megallapitja, hogy a vereség, valamint a nemzetkozi porondon lejatszott mérkézések hatasa
szignifikansan erdsebb, mint a gydzelemé, illetve a hazai bajnoksagban elért eredményeké.
Renneboog és Vanbrabant tanulmanyukban 17, t6zsdén jegyzett brit labdartigd klub 1995 és
1998 kozott lejatszott mérk6zéseit elemezve szintén arra jutottak, hogy a gyézelmek pozitiv,
mig a vereségek és a dontetlenek negativ hatassal vannak a részvényarfolyamok alakulasara.
Tovébbi érdekesség, hogy a vereségek hatasa er6sebbnek mutatkozik, mint a tobbi eredmény
(Renneboog & Vanbrabant, 2000). Benkraiem és mtsai. (2011) tanulmanyukban 745 labdaragd
mérkdzeés eredményének a tézsdei arfolyamokra gyakorolt hatasat vizsgaljak és megallapitjak,
hogy a sporteredmények nem a csak a kereskedés volumenére hatnak, de szamos esetben ab-
normalis®® hozamot is eredményeznek. Bell és mtsai. (2012) regressziés modelljeik alapjan ki-
jelentették, hogy az eredmény arfolyamra gyakorolt hatasa egyértelmiien fiigg az adott mérko-
z¢s fontossagatol, vagyis attol, hogy milyen mértékben befolyédsolja a bajnoksag, vagy kupa
Kimenetelét. Szintén ezt a kérdéskort vizsgalja Godinho és Cerqueira (2018), akik 13 klub és 6
bajnoksag eredményei alapjan megallapitjak, hogy a varatlan eredmények jobban befolyasoljak
a részvényarfolyamokat, mint a ,,papirforma” eredmények. Erdekes eredményre jutottak Ed-
mans és mtsai. (2007): a szerz6k 638 labdaragod és 903 egyéb nemzetkozi csapatsport mérko-
zéseit elemezve megallapitottak, hogy csak a vereségek hoznak (negativ) szignifikans tézsdei
elmozdulast, mely negativ hatds erdsebb az alacsonyabb kapitalizacidju részvények és a fonto-
sabb mérkdzések esetében. Ezt az eredményt a szerzok a sportbéli befektetok elfogultsaganak

30 Az abnormalis hozam részletes ismertetésére a modszertani részben keriil sor, de lényegében igy nevezziik a
tényleges €s az elvart (modell altal becsiilt) hozam kozotti kiilonbséget a vizsgalt idészakra vonatkozoan.
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tulajdonitottak. Szintén a befektetdi elfogultsag jelenségének 1étezését tamasztja ala Palomino
¢és mtsai. tanulmanya (2009): a szerzok brit labdartigé klubok 3 szezonbéli eredményességének
tézsdei hatasat vizsgalva azt kaptak, hogy csupan a gydzelmek esetében jelentkezik tézsdei
(pozitiv) reakcio. A mérkdzések vizsgalatat Gsszességében tekintve tehat nem meglep6 az az
altalanos megallapitas, miszerint a gydzelmek pozitiv, mig a vereségek (esetleg dontetlenek)
negativ hatasa figyelheté meg (Amir & Livne, 2005; Fotaki et al., 2007; Renneboog & Vanbra-
bant, 2000). Benkraiem és mtsai. (2009) cikkében nem csupan a mérkézések, hanem azok hely-
szine is szerepel a tdzsdei reakcido mérésekor, eredményeik azonban nem kiilonboznek az eddi-
giektdl. Késobbi kutatasukban arra jutottak, hogy a mérkdézést kovetd napon a részvény arfo-
lyamok volatilisebbé valnak (Benkraiem et al., 2011).

Az eddigiektdl eltérd eseményt, azonban szintén annak tézsdei hatasat elemezte Gannon ¢és
mtsai. (2006) tanulmanya, melyben a szerzok az angol labdartigd bajnoksaghan a televizios
kozvetitési jog elnyerésének tézsdére gyakorolt hatasat kutattak. A labdarugas hatalmas hagyo-
many a szigetorszagban, ezért joggal meriilt fel annak a kérdésnek a megvalaszolasa, hogy je-
lent-e pozitiv abnormalis hozamot a kozvetit6i jog a televizios tarsasag (BSkyB), valamint a
t6zsdén szerepld hat klub szamara. Az 1997-2001 és 2001-2004-es periddus kumulalt abnor-
malis hozamait vizsgalva meglehetdsen vegyes eredményeket kaptak: jelentkezett szignifikans
pozitiv hatds, azonban nem minden eseményablak hossziisdgban és nem az sszes szerepld ese-

tében.

A témaban eddig megjelent sportgazdasagtani tanulméanyokbol lathattuk, hogy az esemény-
elemzés modszertana alkalmas arra, hogy egy-egy (sportbéli) esemény tézsdére gyakorolt ha-
tasait operacionalizalja, ennek alapjan allithatd, hogy alkalmas eszkoze lehet egy sztarigazolas,

mint esemény okozta szignifikdns hatas kimutatéasara is.

4.1.3 Jatékostranszferek hatdasa a sportvillalkozdsok tokepiaci értékére

A téma fontossaga ellenére ez idaig minddsszesen néhany tanulmany foglalkozott azzal a kér-
déssel, hogy a jatékosallomany véltozasa, vagy az edzok, menedzserek®! megszerzése, illetve
elvesztése milyen hatassal van a sportvallalkozasok arfolyamara. Fotaki és mtsai. (2007) human
eréforrds menedzsment aspektusbol részletesen elemezték a labdarugo atigazolasok tézsdei ha-
tasait Nagy-Britannidban 1997 és 2004 kozott. A tézsdére bevezetett 15 angol klub vonatkoza-
sdban a jatékosokon kiviil a menedzserek klubvaltasat is azonositottdk eseményként, melyeket
vizsgalva megallapitottak, hogy a human erdforras szoros kapcsolatban all a vallalat (t6zsdei)

31 Az angol labdariigd bajnoksdgban a hagyomanyos modell szerint a szakvezetd az elsd csapat irnyitasa mellett
menedzseri feladatokat is ellat (igazolasok, targyalasok, utanpotlas feliigyelete, stb.) ezért ket menedzsereknek
nevezik.

59



teljesitményével. Eredményeik azt mutatjak, hogy a jatékos- és edzd atigazoldsok az esemény
idején szignifikansan hatnak a tékepiacra, mely hatas azonban nem minden esetben azonos.

Az elébbihez hasonld, azonban még részletesebb elemzést végzett de Bakker (2016), aki 15, a
tézsdére bevezetett eurdpai labdariugo klub esetében tobb mint 9 000 jatékos-atigazolas tézsdei
hatésat vizsgalta 2000 és 2016 kozott. Erdekes eredménye a dolgozatnak, hogy kiilonbzé mo-
don hat az arfolyamokra, ha egy jatékos a top 5 bajnoksagbol, vagy valamely bajnoksag baj-
nokcsapatabol érkezik, vagyis a részvényhozamot modosito tényezok rendkiviil sokszintiek le-
hetnek. EImondhato példaul, hogy egy aktualisan bajnok labdartigé megszerzése negativan,
mig eladasa pozitivan hat az 6t leigazolo klub részvényarfolyamaira, ugyanis felmeriil a tilara-
zas jelensége (vagyis a jatékos arat ideiglenesen irredlis mértékben megemeli a siker). Pozitiv,
erdsebb piaci reakcid kiséri egy fiatal jatékos kiilfoldre torténd eladasat, mint a tobbi esetben.
Végiil nem meglepd az az eredmény sem, hogy egy magasabb ROA-mutatdval rendelkezd val-

lalat (klub) magasabb hozamot realizalhat az atigazolasbol hosszu tavon.

Bell és mtsai. (2013) a menedzser-szerzédések felbontasanak arfolyamokra gyakorolt hatasat
vizsgalja 16 angol labdaragé klub esetén, a 2000/01 és 2008/09 kozotti idészakban. A tanul-
many szerint az elbocsatasok hatasara az arfolyamok csokkennek, és a negativ hozamok akar
egy honapos iddtavon is szignifikdnsan kiilonbozhetnek a nullatol.

Bjerking és Reisig (2011) a labdartigok atigazolasanak piaci hatésait vizsgalta sportszergyartd
cégek vonatkozasaban. 1998 és 2010 kozott a top 5 ligak legjelentdsebb tranzakcidit elemezte,
vagyis azon atigazolasokat, melyek értéke meghaladta a 15 milli6 eurot. Az eseményeket agg-
regalt szinten vizsgéalva a szerzOk megallapitottak, hogy nincs szignifikans hatas a Nike, Puma
¢és Adidas részvény arfolyamaira, azonban egyes specidlis esetekben mutatkozhat abnormalis
hozam: az azonos mark4ju szerelésben jatszo klubok kozott torténd klubvaltasnal erdsebb hatas
1gazolddik, mint a kiilonb6z6 mezekben szerepld csapatok esetében.

4.2 Empirikus elemzés az eseményelemzés segitségével

A szakirodalom attekintése egyértelmiien mutatja, hogy a sportklubok tulajdonosi 0sszetétele,
a vallalkozasi tipus, illetve a tulajdonrészek (részvények) forgathatosdga meghatarozo jelentd-
ségli a klubok pénziigyi eredményessége szempontjabol. Azt is kijelenthetjiik, hogy a sportese-
ményekkel kapcsolatos hirek, egy-egy mérkdzés eredménye, illetve a klubok huméan eréforras
allomanyaban bekovetkezett valtozas hatast gyakorol a sportvallalkozas részvényarfolyamara.
A hirek hatasara az arfolyamok letérhetnek a korabbi palyajukrol, ezaltal abnormaélis hozamot
eredményezhetnek. A fejezet kovetkezo részében az event study analysis modszerét alkalmazva
azt vizsgadlom, hogy milyen hatassal van egy-egy sztarjatékos megszerzése a nyilvanos rész-
vénytarsasagként finanszirozott labdarigoklubok tézsdei arfolyamara.
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Az eseményanalizis modszertandval médunk nyilik arra, hogy a tékepiac empirikus adatait fel-
hasznalva megallapitsuk, hogy egy adott gazdasagi, vagy ritkdbban egyéb esemény hatassal
van-e az ¢érintett vallalkozas részvényének arfolyamara. Az eljaras Iényege, hogy egy adott rész-
vény tozsdei arfolyamanak alakulasara jol illeszkedd idésor-modellt illesztiink, majd az ese-
mény hatasat a modell altal eldre jelzett értékek és a tényadatok szisztematikus kiillonbségeként
definialjuk (Bedé & Rappai, 2004).

Az eseményelemzést alkalmazd sportgazdasagi kutatasok sokszintisége jol mutatja a modszer-
tan széleskorti alkalmazhatdsagat, melynek soran a részvényhozam alakulasat befolyasolo vizs-
galt események tipusa igen valtozatos lehet. Egyik tipus az eldre nem vart esemény, amely a
piacot nagyon varatlanul éri. Az események ezen tipusaba tartozé hirek nagymértékben alkal-
masak a piaci reakcid mérésére, mivel kimeneteliikkel kapcsolatosan nem léteznek varakoza-
sok, éppen azok eldrejelezhetetlenségébdl adodoan. Ellenkezd esetben, vagyis az eldre jelzett
hirek esetében viszont a piaci varakozas tokéletességét lehet lemérni. Ha pl. a tékepiaci szerep-
16k az egy részvényre jutd jovedelem kovetkezd negyedévre vonatkozd mértékét helyesen an-
ticipaljak, abban az esetben a mutato bejelentésekor nem keletkezik abnormalis hozam. Ezzel
szemben a helytelen varakozasok rogton megjelennek a hir publikalasakor a megugro, a refe-
renciahozamtol eltéré hozam-realizaciokon keresztiil. A hatékony piacok elmélete (Fama et al.,
1969) szerint ugyanis az értékpapirok ara minden elérhet6 informaciét magaban hordoz, vagyis

esetiinkben az arfolyam abnormalis valtozasa csak az ,,4j” hirnek kdszonhetd, arra reflektal.

Az eseményelemzés alapos leirasa megtalalhato MacKinlay (1997) tanulmanyaban, mely e
modszertani rész elméleti alapjaul szolgal. Ha feltételezziik, hogy a T-edik iddpillanatban ko-
vetkezik be az esemény, vagyis ekkor lat napvilagot a vizsgalt részvény arfolyamat befolyasolo
hir, abban az esetben a rendelkezésiinkre allé idésort harom részre osztjuk (4-2. abra).

T-1,-1, T-1, T T+t
|
[ ] | ]
\' ‘ l‘l;
becslési periodus pre-window | post-window
ESEMENY

4-2. abra: Az eseményelemzés idokerete (sajat szerkesztés)

Az 4bran T jeloli az esemény idOpontjat, 7, az eseményt megel6zd (pre-event window) és az
azt kovetd (post-event window) periodus altaldban megegyezd hosszat, mig 7, a becslési peri-

6dus (estimation period) hosszat. Az esemény megvalasztasa mellett szintén fontos az eseményt
megeldzo, pre-event window és az azt kdvetd, un. post-event window kijelolése. Az iddinter-
vallumok megvalasztasa az informacioszivargds, illetve informacio-beépiilés sebességének

meghatdrozasa szempontjabol Iényeges. Ebbdl kovetkezden, ha pl. mar a nulladik id6pontot
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megeldzden (pre-window) hozamemelkedést tapasztalunk, feltételezhetd, hogy az eseményhez
kapcsolodo informéciok egy informadlis csatornan keresztiil megjelentek a piacon. Abban az
esetben, ha az eseményt kovetden (post-window) pozitiv hirnél a hozam tovabbra is emelkedik,
vagy negativ hirnél csokken, akkor feltételezhetjiik, hogy az aktorok nem tudtak megfeleléen
felmérni a hir kovetkezményeit, igy azok hatasa késobb jelentkezik az arfolyamban.

A becslési periodus (estimation period) adatain hatarozzuk meg a normal hozamot, mig a post-
window-ban az abnormalis hozamot. A fentebb emlitett referenciahozamot, vagyis normal ho-
zamot a becslési periddusban realizalodott hozamalakulast is figyelembe véve hatdrozzuk meg.
A normal hozamok generalasara tobb modellt is ismerilink. Az atigazolasok hatasanak elemzése
soran kiindulasként az eredeti Fama és mtsai. (1969) tanulmanyaban hasznalt, in. piaci modellt
alkalmaztam. A modell gondolatmenetét, illetve felhasznalasanak részletes leirasat tartalmazza
Bélyacz (2009) konyve. Lényege, hogy egy konkrét befektetés (részvény) hozamat a piaci at-
lagos hozamot magyardzo valtozoként szerepeltetve, kétvaltozos lineéris regresszio-fliggvény-
nyel becsiili. A hatékony piacok és nyilvanos hirek esetében altaldnosan alkalmazott kétvalto-

z0s regresszio az alabbi formdju:
ﬁt = a+ﬂrmt (4'2)

ahol f, az i-edik részvény arfolyamhozamara vonatkozo6 becslés a t-edik iddpillanatban, r. a
piaci portfolio — tékepiac egészét jellemz6é — hozama a t-edik idépillanatban, ¢, £ pedig a mo-

dell paraméterei.

A pénziigyi 6konometridban viszonylag kdzismert a feltevés, miszerint az el6bbi modellel csak
akkor lehet hatékonyan kozeliteni egy kivalasztott befektetés hozamat, ha a vizsgalt részvén-
nyel jelentds mennyiségben kereskednek, vagyis az ,,blue chip”-nek szamit. Mar Lintner (1956)
felveti, hogy az arfolyamok (ebbdl kovetkezden a hozamok is) csak részlegesen és némi idébeli
késleltetéssel reagalnak az 0j hirekre. A részleges alkalmazkodas modelljét®? alkalmazzak a
részvénypiac modellezése soran Andres és mtsai. (2009), Campbell és Shiller (1988), illetve
Liu (2009). Az altaluk is alkalmazott részleges alkalmazkodasi modell az alabbi formaju:

ﬁt =0yt + :Brmt (4'3-)

A szakirodalom altalaban elégségesnek tartja a kozonséges legkisebb négyzetek modszerével
(ordinary least squares; OLS) torténé paraméterbecslést, de pl. Varga és Rappai (2002) meg-
mutatja, hogy nagy volatilitasti részvényarfolyamok esetén hatasosabb eredményt kapunk,
amennyiben GARCH?®3(1,1) modellspecifikaciot alkalmazunk.

32 partial adjustment model

33 generalised autoregressive conditional heteroskedasticity (magyarul: 4ltalanositott autoregressziv feltételes
heteroszkedaszticitasti modell)
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Valamennyi, el6bb bemutatott megfontolast figyelembe véve, vizsgalatomban a ,,normalis” ho-
zamok meghatarozasa soran a kovetkezé modellt alkalmaztam:

he=ay+al  +p0r +é&

5= N(0(c7) (4-4)

2 2 2
(O'g )t =Vth (Gg )t—l 75 T
ahol a még nem ismert jelolések: ¢, és #, a modell rezidualis valtozoi, ((752 )t a hozamot be-

csiild regresszié sztochasztikus tagjanak idében valtozo varianciaja, o, o, S, 7,, 7,7, Pedig a

becsiilendé paraméterek.

A paraméterekre, illetve az esemény bekovetkezése nélkiil varhaté hozamra vonatkozo6 becslést

a [T —z,—7,,T —7, —1] intervallum adatait felhasznalva végezhetjiik:
f =+ dlri,t—l + Pl (4-5)

A becslést kdvetden kiszamithatok az i-edik részvényre vonatkoz6 abnormalis hozamok az ese-
mény kornyezetében (tehat a pre-, illetve a post-window-ban):
an, =, — (4-6.)

Majd ezek 0sszegzésével nyerjiik a pre- és post-window hosszatdl jelentds mértékben fiiggd
kumulalt abnormélis hozamot (tovabbiakban: CAR):

T+,

car % = 3 a, (4-7)

t=T-1,

Természetesen képezhetjiik a kumulalt abnormalis hozamokat csak az eseményt megel6z0, il-
letve csak az azt koveto idoszakra is, ekkor
— apre-window-ra érvényes CAR:
T
Cari(_rl*o) — Z a.rlt
t=T-7;

— apost-window-ra szamitott CAR:

T+

car"*) = 37 ar,
t=T

Annak eldontésére, hogy egy esemény egyaltalan okozott-e szignifikans eltérést, a hozamot
korabban leiré modellhez képest, vagyis — jelen szOhasznalat szerint — keletkezett-e abnormalis
hozam, szamos tesztet dolgoztak ki. A vizsgélat soran a kiilonb6z6 idépontokban bekdvetkezett
események és a részvényarfolyamok szeparalt tesztelése esetén jo tulajdonsagokkal rendelkezd,
MacKinlay (1997) altal javasolt eredeti paraméteres és a Kolari és Pynnonen (2011) tanulma-
nyaban bemutatott nemparaméteres probat hasznaltam.
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Az eredeti paraméteres teszt, melynek nullhipotézise szerint a CAR normalis eloszlast kovet
nulla vérhaté értékkel és — azonos hosszlisagl pre- és post-window esetén — §’ variancidval, az
alabbi:

2 1 "

S, = )3 (rit _&o - &lri,t—l _ﬁrmt) (4-8.)

T, — 3 T-1,-1,

Amennyiben tehat adott a normalis eloszlasi CAR, a nullhipotézis tesztelhetové valik. A gya-
korlat azonban megmutatta, hogy szdmos esetben nem teljesiil a normalis eloszlas feltétele,
ezaltal az el0bb ismertetett teszt nem hatékony. A Corrado és Zivney (1992) altal alkalmazott
nemparaméteres rangszam-teszt ugyan hatékonyabb lehetne, azonban a CAR-0k alkalmazasa
esetén egyéb problémak is felmeriilnek. A problémat megoldando, kutatdsom soran a Kolari és
Pynnonen (2011) altal kifejlesztett altalanositott rangszam teszt szolgalt a CAR nullatol valod
szignifikans kiilonbozdségének tesztelésére. Az eljaras elso 1épésében kiszamoljuk az altalano-
sitott standardizalt abnormalis hozamokat (GSARit), majd meghatarozzuk ennek csokkentett

standardizalt abnormadlis rangszdmait:
rank (GSAR,
= —( L ) -0.5

4-9.
7,+2 (4-9.

it
Az emlitett tanulmanyokban ismertetett probafiiggvény t-eloszlast kovet, ennek felhasznalasa-
val a nullhipotézis tesztelhetd. A becslési eljaras robusztusnak bizonyult az abnormalis hoza-

crer

mok autokorrelaciojanak és az esemény okozta volatilitas-novekedés tekintetében is.

Az eseményelemzés végrehajtasanak masik sarkalatos pontjat az eseményablak hosszanak
meghatdrozasa jelenti. A hagyomanyos vizsgalatok preferdljak a szimmetrikus (azonos hosz-
szUsagu) pre- és post-window-t, melynek hosszat igy érdemes megvalasztani, hogy az esemény
hatasa teljes egészében megfigyelhetd legyen, vagyis a CAR a vizsgalt idészak végén ne térjen
el jelentdsen a nullatol. Azonban fontos megemliteni, hogy mig az arfolyamok 4atlaga az ese-
ményablak periodusaban nem is valtozik, addig annak varianciaja névekedést mutat (Hillmer
& Yu, 1979). Ez a jelenség konzisztens a hatékony piacok elméletével, ugyanis amennyiben a
részvényarfolyamok reagalnak minden 11j informaciora, az arfolyam-variancianak magasabb-

nak kell lennie az esemény peridodusaban, mint azon kiviil.

Az event study széles irodalma ellenére viszonylag kevés tanulmany foglalkozik az esemény-
ablak hosszanak meghatarozasaval. Altalanossagban elmondhato, hogy a két, leggyakrabban
alkalmazott eljarasi mod az azonos, illetve kiillonb6zd hosszusagu eseményablak. Mig a Lev
(1989) altal feldolgozott 18 tanulmany egy kivételtdl eltekintve az azonos hosszusagu esemény-
ablakot preferalja, addig Krivin és mtsai. (2003) szerint az eseményablak hossza korrelacios
kapcsolatot mutat az esemény okozta reakcid mértékével. Ennek kovetkeztében 6k a részvé-
nyenként és eseményenként eltéré hossziisagu eseményablakot javasoljak. Hasonlé megfonto-
lasbol adodoan Chang és Chen (1989) ajanlasa szerint egy eseményablak hosszat az hatarozza
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meg, hogy az adott hir milyen hosszan képes szignifikans hatast kifejteni. Tobb mint 500 ese-
ményelemzéssel foglalkoz6é tanulmany alapjan Kothari és Warner (2003) szerint a rovidebb
intervallumu ablakok megbizhatobban, mig a hosszabbak kevésbé megbizhatdéan alkalmazha-
tok. Szimulacidkon alapulé vizsgalatuk eredménye szerint az 1 honapos eseményablak-hossz
esetében a leginkabb kielégito a tesztstatisztikak ereje.

Mig a szerzok tobbsége egyetért abban, hogy az azonos hosszisagi eseményablak jobban al-
kalmazhat6, addig magénak az eseményablak hosszanak meghatarozasat illetden nem sziiletett
konszenzus. Chen és mtsai. (2019) tanulmanyukban kinai vallalatok labdarugd klubokba tor-
ténd befektetdi szerepvallalasat elemezték 7, illetve 21 napos ablakot alkalmazva, és fobb meg-
allapitasaik a kovetkezOk: amennyiben egy eseményablak til hosszl, akkor nagy eséllyel fi-

yien)

gyelhetd meg az ,,atlapolas®®” jelensége, mig ha tul rovidre valasztjuk azt, akkor nincs lehetd-

séglink az esemény hatasat végigkovetni (McWilliams & Siegel, 1997).

Figyelembe véve a modszertani ajanldsokat és a sportgazdasagtani gyakorlatot, az atigazolasok
tozsdei hatasat elemz6 empirikus vizsgalatban a 20 munkanapos eseményablakot preferaltam,
mely kozelitdleg egy naptari honapnak feleltetheté meg.

Erdemes végiggondolni, hogy a CAR esetében milyen tipikus lefutisok keletkezhetnek,
ugyanis ennek alapjan hatarozhatjuk meg, hogy az esemény (hir) milyen mértékii, nagysagu és
tipusu hatast gyakorolt a hozamokra. A labdartigd atigazolasok esetében nagyon érdekes az
informacioszivargas jelenségének vizsgalata, vagyis annak kimutatdsa, hogy a sztarjatékosok
igazolasaval kapcsolatos pletykak, illetve sajtoértesiilések mar a hivatalos bejelentés elott ké-
pesek szignifikans eltérést okozni az arfolyamokban (Fiirész & Rappai, 2020).

A H2 hipotézis igazolasa érdekében a kovetkez6 CAR-alakulasokat kiilonboztethetjiik meg:

0. az esemény hatasara egyaltalan nem keletkeztek abnormalis hozamok;
1. az eseményt megel6z6en még nem keletkeztek abnormalis hozamok, majd
1.1. az esemény hatasara egy ideig pozitiv abnormalis hozam keletkezett;
1.2. az esemény hatasara egy ideig negativ abnormalis hozam keletkezett;
2. mar az eseményt megeldzoen keletkeztek abnormalis hozamok, melyek
2.1. el6jele az esemény hatasara nem valtozott, vagyis
2.1.1. mindvégig pozitiv volt;
2.1.2. mindvégig negativ volt;

2.2. eldjele az eseményt kovetden megfordult, vagyis
2.2.1. emelkedést kovetden negativba fordult;
2.2.2. csokkenés utan pozitivva valt.

3 Atlapolas alatt ebben az esetben azt értjiik, hogy az egyik esemény hatasa még tart, amikor mér tjabb esemény
hatésa jelenik meg.
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A 4-3. abra® az eldbb definialt CAR-lefutasok sematikus képét mutatjia meg, az utobbi két
esetben megkiilonboztetve az abnormalis hozamokat eldjeliik alapjan is.

15 20

2.2.1 eset 2.2.2 eset
4-3. abra: A CAR lehetséges tipikus lefutasai (sajat szerkesztés)

% Nem foglalkozom azzal az esettel, amikor a hir hatdsara nem keletkeztek abnormalis hozamok, hiszen ilyenkor
a kumulalt abnormalis hozamok nem térnek el szignifikdnsan a 0-tdl.
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Lathatjuk, hogy az els6 (1.1 és 1.2) esetben az eseményt megeldzéen mindvégig érvényesek
voltak a korabbi 6sszefiiggések: a piaci szereplok a becslési periodusra érvényes modell alapjan
hoztak meg dontéseiket. Az eseményt kovetden viszont abnormalis hozamok alakultak ki, az
1.1 esetben egy ideig pozitiv, az 1.2 esetben egy ideig negativ eldjellel, majd ezt kovetden le-
zajlott a piaci korrekcio és a CAR-ok értéke visszatért a nullahoz.

A masodik tipusi CAR-alakuldsok esetén mar az eseményt megeldzden lathatd szignifikans
valtozas, amely azt mutatja, hogy mar az eseményt megel6zden szivargott az informacio. A 2.1
esetekben az informéciot korabban ,,birtoklo™ szerepldk jol araztak be a piac tényleges mozga-
sat, mig a 2.2 esetekben az esemény hatdsara a hozamok pontosan ellenkezdleg alakultak, mint
azt a korabban reagalok vartak. A tipikus CAR-lefutasok meghatarozhatok a (4-8.)-on és (4-

9.)-en alapuld tesztek elvégzése segitségével (4-2. tablazat).

4-2. tablazat: CAR kategorizalasa

Post-window
Pre-window Ho nem Ho elvethet6
vethet6 el H:: CAR>0 H:: CAR>0
Ho nem vetheto el - 1.1 1.2
" Hi:: CAR>0 - 2.1.1 221
Hoelvethets - cAR<0 - 222 212

Forras: sajat szamitas

Megjegyzés: A nullhipotezis minden teszt esetén: Ho: CAR=0, amely elvethetd, ha a két teszt barmelyikében a p-
erték <0,01.

Empirikus elemzésem soran az elmult néhany év sztarigazolasait vizsgalom, kisérletet teszek
az egyes transzferek tOkepiaci hatasait az elobbi keretrendszerbe illeszteni és altalanos kovet-
keztetéseket levonni.

4.3 Eredmények és kovetkeztetések

Az eseményelemzes alkalmazhatosdganak bizonyitdsa érdekében 100 labdarugo-atigazolast
vizsgaltam. A tranzakciok 2015 és 2019 nyara kozott zajlottak le az eurdpai transzfer-piacon és
az atigazolasi Osszegiik elérte a 10 millid eurot. Némiképpen korlatozza az elemzésbe vonhato
atigazolasok szamat, hogy csak olyan klub altal torténd vasarlasokat elemezhettem, melynek
részvényei bevezetésre kerliltek valamelyik szabalyozott értékpapir-piacra (t6zsdére). A tranz-
akciok soran 10 eurdpai top klub volt vasarléi pozicioban, a klub nevét, a kereskedésnek helyet
ado t6zsdét, illetve a vizsgalt atigazolasok szamat a 4-3. tablazat tartalmazza.
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4-3. tablazat: A vizsgalat adatallomanyat képezo atigazolasok jellemzoi

Klub (T"‘:(ste‘)‘(‘; Atigazoldsok (db)
Ajax Amsterdam Frankfurt (DAX) 7
SL Benfica Lisboa (PSI_20) 4
Celtic Glasgow London (FTSE_100_GBP) 1
Borussia Dortmund Frankfurt (DAX) 19
Juventus FC Frankfurt (DAX) 26
Olympique Lyon Paris (FCHI_CAC40) 8
Manchester United New York (SP_US) 14
FC Porto Stuttgart (DAX) 4
AS Roma Milan (FTSEMIB) 16
Sporting Lisboa Stuttgart (DAX) 1

Forras: www.yahoo.finance.com és www.transfermarkt.com; sajat szamitds

A vizsgalat soran eseménynek az atigazolas hivatalos bejelentését tekintem. Nyilvanvalo, hogy
a médiaban (elsOsorban az elektronikus médidban, de az irott sajtdban is) gyakori, hogy a hiva-
talos bejelentést megel6zéen megkezdddnek a taldlgatisok, illetve ,,megbizhat6é informacion
alapulo” vélekedések. Pontosan ezek piacbefolyasold szerepét kivanjuk felmérni a pre-win-
dow-ban tortént hozam-alakulas elemzésével.

A vizsgalt atigazolasok jelentds hanyada (77 a 100-bol) az altalaban nagyobb jatékosmozgassal
jaro, nyari bajnoki sziinetben (jinius eleje és augusztus vége kozott) keriilt bejelentésre. To-
vabbi 9 atigazolast januar-februarban hoztak nyilvanossagra. Mig az atigazolasra vonatkozo
talalgatasok esetén altalaban egy-masfél honappal az esemény el6tt talaljuk az elsé hireket, ad-
dig az atigazolas bejelentésének hatasa akar ennél jobban is elhtizodhat. Feltételezésem szerint
a részvényarfolyamok tekintetében a kovetkez6 bajnoksag (téli atigazolas esetén a kdvetkezd
idény) els6 néhany forduldjaig mar lecseng az atigazolas altal okozott arfolyamingadozas, hi-
szen addigra a meglepetés elmulik, az esetleges merchandising-bol szarmazé tobbletbevételek
megkeletkeznek, a csapat varhatd eredményességének ,,jrakalkulalasa” lezajlik. Mindebbdl
kovetkezben az eseményelemzés soran a 20 napos pre-, illetve post-window kertilt alkalma-
zasra.

Az empirikus elemzés soran tehat el6szor megbecsiiltem minden egyes arfolyam esetén a ko-
rabban bemutatott GARCH-modell paramétereit, tigy, hogy a becslési periddus 250 tézsdei
munkanapot tartalmazott, vagyis az eseményt megel6z6 270. napon kezdddott (4-4. tablazat).
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4-4. tablazat: A részleges alkalmazkodasu GARCH-modell paraméterbecslési eredményei

Klub _ R? . P-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

Forras: sajat szamitas

A modellek magyarazo ereje a 6% ¢és 28% kozotti tartomanyban mozgott, ami nagyjabol meg-
felel a pénziigyi 6konometridban megszokottnak. Teljesen logikus médon annal magasabb a
regresszios modell R? értéke, minél nagyobb az adott cég tézsdei kapitalizacidja, vagyis a leg-
jobb illeszkedéseket a Juventusnal, az AS Romanal, illetve a Borussia Dortmundnal talaljuk®®.
A kapott f5-koefficiensek alapjan megallapithatd tovabba, hogy az eurdpai labdarugéd klubok
részvényei kevésbé kockazatosak, mint az atlagos piaci kockazat. (A Porto és Sporting esetében
keletkez6 negativ paraméter azt mutatja, hogy ezen részvények arfolyama a modell szerint el-
lentétesen mozgott, mint a piaci trend.)

usztracioképpen tekintsiikk a Manchester United részvények arfolyamabol kiszamithato ku-
mulativ abnormalis hozam alakulasat Paul Pogba 2016-os atigazolasa kapcsan (a vizszintes
tengelyen a pre- és post-window idészak napjai, mig a fiiggdleges tengelyen a CAR lathat6)®’

(4-4. abra).

36 Mig a leggyengébb illeszkedésti modelleket a Benfica, a Sporting és a Celtic esetében kaptuk, melyek a legki-
sebb t6zsdei kapitalizacioval és legkisebb mintaclemszammal rendelkeznek.

37 Az esemény kovetkeztében kialakulé CAR végig kisérése érdekében illusztracioképpen 50 napos eseményab-
lakot hasznaltam.
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Paul Pogba / Manchester United
09/08/2016-105m€

4-4. dabra: Paul Pogba dtigazolasanak hatisa a CAR-ra (Forrds: www.yahoo.finance.com,
sajat szerkesztés)

Lathatjuk, hogy a 20 napos pre-window legelején mar megjelentek a negativ abnormalis hoza-
mok, az esemény (atigazolasok bejelentése) idején mar szinte teljes egészében kialakult a ma-
ximalis CAR, majd az eseményt kdvetden mintegy 20 nappal elindult, és az 50 napos post-

window alatt majdnem teljes egészében bekdvetkezett a korrekcid.

A becsiilt paraméterek segitségével képezhetjiik a teljes idészakra (tehat az eseményt kovetd
20 napra is) a vart hozamokat ( f, ), majd az eseményablakban megfigyelt tényleges (empirikus)
hozamok ¢s a vart hozamok felhasznalasaval az abnormalis, illetve CAR becsiilt értékeinek
id6sorat. Mindazon eseményeknél, melyek hatdsa az alkalmazott probak valamelyike szerint
szignifikansnak bizonyult, a CAR-t dbrazolva beazonosithato, hogy a tényleges hozam-alakulas
melyik, a 4-3. abran bemutatott séma alapjan alakult. A 4-5. tablazat a 20 napos eseményablak
feltételezése mellett keletkez6 CAR-alakuldsok tipus szerinti besorolasait tartalmazza.

4-5. tablazat: Az atigazolasok alakulasa a CAR-tipusok szerint

CAR-tipus Atigazolasok szama
0. 14

1.1 13

1.2 10

2.1.1 28

2.1.2 23

22.1

2.2.2

Forras: sajat szamitas

Lathatjuk, hogy a mintaba keriilt 100 atigazolas tilnyomo tobbsége esetén (86 esetben) az at-
igazolasi esemény hatasara szignifikansan modosult a hozam-idésor alakulasa. A 4-5. tablazat
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adatai alapjan kijelenthetd, hogy az atigazolasi hirek nagyobb része okoz pozitiv arfolyamval-
tozast 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 atigazolas esetében
mar az esemény (hivatalos bejelentés) elott szignifikdns CAR keletkezett (vagyis a 2-€s tipus
valamelyike érvényesiilt), amely arra enged kovetkeztetni, hogy a labdarugo atigazolasi piacon
l1étezik informécidszivargas. Az informacidszivargas tekintetében azonban nem talalhato Iénye-
ges eltérés a klubok kozott: a teljes mintara jellemz6 70 %-0s arannyal konzisztensen a Borussia
Dortmund esetén 14 (19-bdl), az AS Roma esetén 11 (16-bol), a Juventus esetén 19 (26-bol),
mig a Manchester United esetén 11 (14-bdl) atigazolds mutatott informacioszivargast.

Fontos megéllapitas, hogy a befektetok altalaban jol mérik fel az arfolyam-valtozas irdnyat,
vagyis az elébbiekben emlitett, a transzferek kétharmadat érintd informacidszivargasbol csak
elenyész0 szamban, mintegy egy tucat esetben talalkoztunk olyan CAR-lefutdssal, amikor az

atigazolasi hir bejelentésének hatdsdra megfordultak a varakozéasok (2.2.1 és 2.2.2 esetek).

Az elmult négy év 10 milli6 euronal magasabb 0sszegli jatékos-transzfer adatait vizsgalva meg-
allapithatd, hogy egy-egy nagyértékii sztarlabdaragéd klubvaltasa befolyassal bir a vasarlo csa-
pat részvényeinek arfolyamara is. A szakirodalomban korabban tett megallapitasokhoz hason-
l6an, ezen minta alapjan sem jelenthetd ki egyértelmiien, hogy a viszonylag draga jatékosok
érkezése milyen iranyl elmozdulast okoz az arfolyamban, azonban a vizsgalt esetek talnyomo
részében a valtozas pozitiv irdnyl volt. Az elemzés alapjan kijelenthetd, hogy az atigazolasi
hirek bejelentése eldtt az értékpapirpiac egyes szerepldi mar reagalnak az eseményre: a vizsgalt
atigazolasok mintegy kétharmadanal szignifikans arfolyam-valtozas zajlott le, mar a hir nyil-
vanossagra kertilése elétt. Természetesen a labdartigo atigazolasi piaccal rengeteg hir, nyilva-
nossagra keriilé vélekedés és ijsagirdi elemzeEs lat napvilagot, tehat semmiképpen sem tehetd
egyenldségjel az altalam kimutatott informacioszivargas, illetve a bennfentes kereskedés koze.

Buchholz ¢és Lopatta (2017) megmutatta, hogy a részvényvasarlas motivacioit illetéen jelentds
kiilonbségek mutathatok ki a pénziigyi befektetdk és a sportvallalkozasok tipikus, alapvetden
emocionalis és privat befektetdi kozott. A sportvallalkozasok részvényeinek vasarlasat nem az
osztalékvaromany, hanem egyrészt a hosszl tavu arfolyam-ndvekedésbe vetett hit, masrészt az
arfolyam-ingadozas rovidtavi kihasznalasa (spekuldcio) motivalja. Nagy értéki jatékos érke-
zése esetén a befektetok egy része arra szamit, hogy a csapat sporteredménye javul, ami majd
az arfolyamokban is megmutatkozik. Ezzel szemben vannak, akik azt vélik, hogy az 01j szerze-
mény tulsdgosan draga, ezért hosszutavon nem kifizetddd a befektetés. A tokepiacok logikdja
szerint a két elméletnek egyensulyban kellene lenni, am az AR és CAR-re vonatkoz6 vizsgalat
azt mutatta, hogy az igazolasokat gyakrabban itélik meg pozitiv hirként, mint potencialis vesz-
teségforrasként. Mindez valdsziniileg annak tudhat6 be, hogy a labdarigo atigazolasok esetén
1étezik befektetdi elfogultsag, ami nagy eséllyel azért is lehetséges, mert a befektetdk egyben
szurkolok is. Ennek oka feltételezhetéen az, hogy az egyik leginkabb sportspecifikus befektetoi
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attitlid az, hogy a klub részvényeivel rendelkezd szurkolok bizonyos mértékig a jatékosok tu-
lajdonosainak is érzik magukat, ami valosziniileg olyan befektetési stratégiakat eredményez,

ami semmiképpen sem racionalis varakozason alapul.

Huth és mtsai. (2014) szerint az emocionalis (szurkold) befekteték szama, valamint szerepe
novekszik az europai élvonalbeli labdarugd bajnoksagokban, a maganbefektetok pedig jelentds,
pozitiv hatdssal vannak a sportteljesitményre (Rohde & Breuer, 2017). Ez a tény arra 6sztondz-
heti a Klub vezetoit, hogy Iépjenck ki a tézsdére és hasznaljak ki a befektetdk érzelmi hozzaal-
lasat. Ez viszont tovabbi bevételi forrasokat eredményezhet, annak ellenére, hogy Baur és
Mckeating tanulmanya (2011) kimondja, hogy a klubok sportteljesitménye nem feltétleniil ja-
vul a nyilvanos tézsdei kibocsatas (initial public offering) mellett vagy utan.

Szintén a fenti megéllapitdsokhoz kapcsolddnak azon, a klubvezetdk és menedzserek szamara
érdekes ajanlasok is, melyeket a fejezet alapjaul szolgald, European Sport Management Quar-
terly c. lapban megjelent tanulmanyunkban (Firész & Rappai, 2020) fogalmaztunk meg. Az
értékes jatékosok megszerzése pozitiv abnormalis hozamot eredményez, vagyis lehetdvé teszi
a sportklub vezetdinek, hogy arfolyamnyereséget érjen el a hivatalos bejelentésekkel kapcso-
latban, és erdsebb poziciobdl targyaljon a befektetokkel. Szintén elengedhetetlen, hogy az el-
sOsorban szurkoloi attitiddel rendelkez6 érzelmi befektetok elégedettebbek és elkdtelezetteb-
bek legyenek, ezaltal novelve a klub pénziigyi biztonsagat. Igy, ha a vezetés jol iitemezi az
atigazolas bejelentését, akkor egyrészt csokkenti a vasarlas pénziigyi kockazatat, masrészt to-
vabbi bevételi forrasokhoz jut. Feltétleniil sziikséges, hogy a fent emlitett részvényar-manipu-
laciot a torvényeknek megfelelden, a klub érdekében végzett ligyletekkel, bennfentes kereske-
delem nélkiil végezzék. Mivel a részvényarak a vallalat értékének mérészamai, azok elérejel-
zése ¢€s idOben torténd felismerése elengedhetetlen lehet a tulajdonosok és a vezetdk szamara.
A részvényar novekedése noveli a tdrsasag piaci értékét (kapitalizacidjat), ezaltal a megszerzett
részvények szamatol fliggden arfolyamnyereséget general, valamint javitja a vallalat imazsat a
befektetdk szemében. Sportvallalkozas esetében ez utobbi kiilondsen fontos, mivel a csapat si-
kere mellett a tarsasag pénziigyi joléte jelenti a legnagyobb értéket a szponzorok szamara.

Osszegezve a vizsgilat eredményeit, igazolodott a korabban megfogalmazott hipotézis, vagyis
az értekezés masodikként kimondhat6 tézise a kdvetkezd:

T2 Egy sztarjatékos leigazolasa képes arfolyamnovekedést okozni a tékepiacokon, no-
velve ezaltal a klub pénziigyi attraktivitasat és tokevonzo képességét.

Az empirikus vizsgalat példdjan keresztiil lathattuk, hogy a labdaragok atigazolasi piacan tor-
ténd tranzakciok hatdsara abnormalis hozamok keletkeznek (akar mar a bejelentés eldtt), me-
lyen keresztiil az érintett sportvallalkozas profitra tesz szert. Ugy vélem, hogy az empirikus
vizsgalatban alkalmazott eseményelemzés modszere alkalmas ezen hatas kimutatasara.
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5. Sztarjatékosok sporteredményességre gyakorolt kozvetlen és kozvetett
hatasai

A sportoloi human toke kozvetlen értékteremtd képességeinek (transzferpiaci aktivitasbol eredd
bevételek, illetve arfolyam-nyereség) ismertetését, valamint empirikus elemzését kovetden el-
érkeztiink egy olyan kérdéshez, amely napjaink sportgazdasagtani kutatasaiban jelent6s figyel-
met kap. A sport kettds értékteremtésének — sportbéli és gazdasagi eredményesség — elkiilontil-
ten valo vizsgalatan tul nagyon fontos annak a kapcsolatnak a kimutatasa és mérése is, amely a
két fogalmat 6sszekoti.

Az el6z6 fejezetekben megismerhettiik a sztarsportold, mint human eréforras direkt hatasat a
vallalati eredményességre. Konnyen belathatd, hogy ennél fontosabb — legalébbis a sportklubok
»alaptevékenysége” szempontjabol — profittermeld képessége a human erdforrdsnak, hogy
sporteseményeken vesz részt, sportbéli eredményességet ,,0k0z”. Ebbol kifolydlag a magasabb
sportoldi érték varhatéan jobb sporteredményhez vezet, melyek tobb bevételhez, ezéltal na-
gyobb profithoz juttatjak a sportklubokat, illetve az adott ligat.

Dolgozatom utols6 modellezési fejezetében egy ,,kétlépcsds hatast” kivanok korbejarni, mely-
nek fokuszaban egy csapat jatékosallomany-értékének a klubok sportbéli eredményére, illetve
a ligan beliili er6viszonyok alakulasara vonatkozé hatasa all. Alapgondolatom a 2. fejezet 2-3.
tablazataban bemutatott, két csonka termelési fliggvénybdl indul ki, melyekben egyrészt a hu-
man er6forras értéke (L) jelenik meg, amikor a klubok sportbéli eredményességét (SR) kivanom
modellezni. Masrészt un. ,,spillover” hatasként azt is megvizsgalom, hogy az egyes csapatok
jatékosértékének koncentraltsaga hogyan befolyasolja az adott liga izgalmassagat. Utobbi kér-
dés targyalasa azért is kiilondsen fontos, mert a korabban mar emlitett, t¢émaval kapcsolatos
tanulmanyok donté hanyada éllitja azt a tényt, miszerint az izgalmasabb verseny tobb nézot,
vagyis nagyobb keresletet indukal. A téma szakirodalma ezidaig azonban — tudomasom szerint
— az Osszefliggést ,,csupan” kiilon-kiilon vizsgalta (jatékosérték és sporteredményesség, illetve
competitive balance és nézettség), vagyis nem tért ki jelen gondolatmenetre.

A fejezetre vonatkozoan az alabbi, mas ismert termelési fliggvények irhatok fel.
Q=f (L, SR)

(5-1)
SR=g(LQ)

Erdemes ujra felidézni a Szabados altal megfogalmazott sikerkor-stratégiat, melynek 1ényege,
hogy a klubvezetdk elsddleges motivacioja a sporteredményesség maximalizalasa (Szabados,
2003). Az ebben a felfogasban miikodé klubok a sportbéli befektetéstdl azt varjak, hogy a jobb
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sportteljesitmény névekvo nézettséget, illetve bevételt (szponzori, kozvetitési, valamint keres-
kedelmi) eredményez, mely pénziigyi eredményesség jo alapot teremt a tovabbi sportbéli (pl.

jatékosvasarlasi) befektetéshez.

A fejezet gondolatmenete a kdvetkezé: az els6 alfejezetben megvizsgalom, hogy milyen kap-
csolat all fenn a human er6forras értéke és a sporteredményesség kozott. Ezt kovetéen a dolgo-
zat egy uj gondolattal jarul hozza a témaban eddig megjelent irodalomhoz, vagyis ezek ered-
ményeibdl kiindulva egy empirikus elemzés példajan keresztiil bizonyitom, hogy a human eré-
forras értékének sporteredményességgel vald 0sszefiiggésének kimutatasdhoz nem elég 6nma-

crer

5.1 Osszefiiggés a jatékosérték, sporteredményesség és a versenykiegyensiilyo-
zottsag kozott

A sportgazdasaggal, azon beliil is a sportklubok gazdalkodéasanak vizsgalataval foglalkozo ku-
tatasok esetében elsOk kozott meriil fel az a kérdés, hogy milyen 0sszefliggés mutathato ki a
sportold, mint termelési tényezd értéke és a sportbéli output, vagyis a sporteredményesség ko-
zOtt. Annak ellenére, hogy elsé megérzésre azt gondolnank, hogy erds, pozitiv kapcsolat all
fenn a két valtozo kozott, az eddigi irodalmak tobbsége nem szolgaltat altalanos érvényl ered-
ményeket. Ennek oka elsdsorban az dsszefiiggés természetébdl adodik, melynek megismerése

mar statisztikai és modszertani ismereteket is igényel.

A témaval foglalkoz6, empirikus alapkutatasra szerencsére hazankban is akad példa, ugyanis
Stocker doktori értekezésében linearis korrelacios kapcesolatot keres a hazai klubok sportbéli
eredményessége ¢és jatékosainak értéke kozott, 5 szezon példdjan keresztiil. Elemzésében a
sportszakmai eredményességet az adott szezonban elért helyezéssel, mig a jatékosok értékét a
mérlegbeszamoloban megjelend immaterialis javak értékével méri. A korrelacidanalizis ered-
ménye elsére meglepd eredményt mutat, ugyanis a vizsgalt idészakben egyetlen valtozo-par
kozott sem talal szignifikans kapcsolatot, vagyis nem tudja igazolni hipotézisét, miszerint az
értekesebb — tehat vélelmezhetden jobb — jatékosallomannyal jobb eredményt (jobb bajnoki
helyezést) lehet elérni (Stocker, 2012). Még mieldtt azonban a hazai sportvezetdk mindebbdl
azt a kovetkeztetést vonnak le, hogy nem érdemes jobb, azaz dragabb jatékosokat igazolni, hisz
ugysem szerepel ettdl eredményesebben a csapat, a kérdést arnyaltabban kell vizsgalnunk.

A témaval els6ként alaposan foglalkoz6 tanulmany (Hall et al., 2002) a jatékosok fizetése és a
csapat teljesitménye kozott keres Granger-oksagot, és a Major League Baseball és az angol
labdarugas (Premier League) adatai alapjan megallapitja, hogy a magasabb fizetés jobb telje-
sitményt eredményez. Ez az 6sszefliggés akkor is bizonyitottnak tekinthetd, ha a kapcsolat szo-
rossaga, illetve a kimutathat6 strukturélis torés helye sportaganként eltérd. Franck és Niiesch
(2011) azzal magyarazza a nem teljes mértékben altalanosithato 6sszefiiggést, hogy a fizetések
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szorddasa, mint ok, és a csapat teljesitménye, mint okozat kozott U-alakt kapcsolat mutathatd
ki, vagyis a linedris kapcsolatra épitd keresztkorrelacios vizsgalatok torzitanak. A csapaton be-
lili fizetések szorodasanak vizsgalata értelemszerlien elvezet a szupersztar-hatas elemzéséhez,
hiszen a szupersztarok kiugroan magas fizetése okozhatja a csapaton beliili fizetések szoroda-
sanak novekedését. Brandes és mtsai. mar emlitett tanulmanya, amely alapjan a szupersztarokat
definialtuk, tobb kontroll valtozot tartalmazo panelregressziora alapozva megallapitja, hogy a
csapatteljesitmény és a néz0szam szempontjabol a sztarok az igazan fontosak (Brandes et al.,
2008). Kozel két évtizeddel ezel6tt, a téma alapirodalmanak szamito, Hall és mtsai. (2002) altal
irt cikkben a szerzok azt irjak, hogy annak ellenére, hogy a jatékosok fizetése és a sportered-
ményesség (valamint a versenykiegyensulyozottsag) kozotti kapcsolat vizsgalata a sportgazda-
sagtani kutatasok kdzéppontjaban all, viszonylag kevés empirikus elemzést olvashatunk. Ennek
oka részben az adatok érzékenységére vezethetd vissza, ugyanis, mint mar korabban utaltam r4,
a jatékosok fizetése az eurdpai sportban tébbnyire alig, mig a major sportok esetében is csak
korlatozottan elérhetd.

A kovetkezdkben a vizsgalat masodik részéhez kapcsolodo irodalom bemutatdsara keriil sor,
vagyis a versenykiegyensulyozottsag (competitive balance: CB) mérésének széles irodalmat
ismertetem. A sporttudomany egyik legintenzivebben kutatott teriilete a verseny kiegyensulyo-
zottsdganak vizsgalata, mellyel kapcsolatosan napjainkra mar tobb hazai tanulmany is megje-
lent. Ha nem is a klasszikus értelemben vett CB mutatoszamokat alkalmazva, de a verseny-
egyensulytalansag kérdésével mar foglalkozott Kassay és Géczi tanulmanya (2014), melyben
az lizleti fenntarthatdsag kérdéseit vizsgaltdk a szerzok. Az eurdpai top labdarigast az észak-
amerikai major ligdkhoz viszonyitva (2007 és 2011 kozotti adatokat alapul véve) felhivjak a
figyelmet arra, hogy az europai klub-labdartgas iizleti rendszere hosszu tavon fenntarthatatlan
helyzetben van.

Amiota Rottenberg (1956), illetve El-Hodiri és Quirk (1971, 1974) tanulmanyai megjelentek,
a competitive balance a kutatok érdeklédésének kdzéppontjaban all. A hivatasos sporttal fog-
lalkozo kutatasok egyik legfontosabb aktualis kérdése, hogy milyen modon tarthat6 fenn a ver-
seny kiegyensulyozottsaga. A piacelméletben hasznalatos megfontolasokkal egybevagoan, egy
bajnoksagot teljesen kiegyensulyozottnak tekintiink abban az esetben, ha valamennyi résztvevo
egyenld eséllyel gydz vagy veszit barmely mas résztvevdvel szemben. Ebben az esetben telje-
sen kiegyenlitett erdviszonyokrol beszéliink. ElObbi feltétel 1€tjogosultsaga jellemzéen meg-
kérddjelezhetetlen, hiszen a keresletet biztositd érdeklddés (nézettség, jegyek, merchandising,
részvények stb.) altalanos vélekedések szerint annal inkabb fenntarthat6, minél inkabb megjo-
solhatatlan egy-egy verseny, mérkézes, ill. bajnoksag kimenetele. Ahhoz, hogy a kiindulé kér-
dést megvalaszoljuk, megfeleld modszert kell talalnunk a kiegyensulyozottsag mérésére, illetve
ezt kdvetden be kell azonositanunk azokat a potencialis magyarazé valtozokat, amelyek az erd-
viszonyok koncentralodasat, vagyis a kiegyensulyozatlansagot okozhatjak.
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Az elmult 20 évben szamos szerzd vizsgalta és vonta le kovetkeztetéseit a kiegyenstulyozottsag,
valamint a néz0szam, a bevételek alakulasa, illetve a jaték szépségének Osszefliggéseivel kap-
csolatosan (Vrooman, 2007). Altalanosan megéllapitott tény, hogy a tokéletesen kiegyensulyo-
zott ligaban minden csapat egyenld valdszintiséggel érhet el gy6zelmeket, ezaltal nagy a bi-
zonytalansag a bajnoki helyezéseket illetden, ami fokozott érdeklddést eredményez a szurkolok
részérdl (Borland & Macdonald, 2003). Ezzel ellentétben egy kevésbé kiegyenstulyozott liga —
ahol nagy eséllyel megjosolhato a kiizdelem végkimenetele — varhatoan mérsékeli a keresletet,
ezaltal a nézok szamat is (Késenne, 2006; Zimbalist, 2003). Utobbi allitast kérddjelezi meg
tobbek kozott Szymanski (2001), miutan azt tapasztalta, hogy néhany esetben a szurkolok tobb-
sége lathatdan preferalja, amikor egy dominans csapat gyakorlatilag minden ellenfelét legy6zi.
Mindazonaltal megéllapithatd, hogy a tartésan fennall6 egyensulytalansag hossza tdvon az ér-

deklddés csokkenését eredményezi.

A témédban megjelent tarsszerzés nemzetkozi tanulmanyunkban (Fiirész & Acs, 2020) azt vizs-
galtuk, hogy milyen Osszefiiggés mutathato ki a top 5 bajnoksagok versenykiegyensulyozott-
saga és a valogatottak nemzetkozi versenyképessége kozott. Eredményeink szerint kimutathato
Granger-oksag a nemzeti valogatott szereplése és a ligak CB-je kozott, vagyis a jobb nemzet-
kozi szereplés izgalmasabb bajnoksagot eredményez.

Egyes kutatasok (Pawlowski & Budzinski, 2013) kifejezetten pénzben kifejezhetd értéket tar-
sitanak a CB-hez: megmutatjak, hogy az eréviszonyok kiegyensulyozottsaga (illetve ami ezzel
Osszefligg, a mérkdzés kimenetelének bizonytalansaga) egyértelmiien dsszefliggésbe hozhato a
nézdszammal, ideértve a kdzvetleniil a stadionokban szurkold, illetve a TV-képerny6 elétt {il6
nézoket is. A tanulmany megallapitasa értelmében 1étezik olyan limit a CB-értékében, amelyet
elérve erételjes keresleti reakciot varhatunk. Brandes és Franck (2007) cikkiikben a német, an-
gol, olasz ¢és francia labdarugd bajnoksagok viszonylag hosszu idészakra visszatekintd vizsga-
lataval, modern 6konometriai eszkdzoket (Granger-oksag, VAR®-modellek) hasznalva mutat-
tak ki, hogy a néz6szam ¢és a verseny kiegyensulyozottsaga kozotti kapcsolat bajnoksagonként
kiilonbozd lehet, és a két tényezd kozotti ok-okozati dsszefliggés iranya sem tekinthetd egyér-
telmiinek.

Jelentés mennyiségli tanulmanyt taldlhatunk, amely azzal foglalkozik, hogyan tarthato fent a
kiegyenstlyozott verseny a latogatoi (nézéi) bevétel Gjraosztasaval (lasd pl. Andreff &
Szymanski, 2006; Szymanski & Késenne, 2004). A cikkek legnagyobb része egyetért abban,
hosszabb tdvon — segit a nézdszam fenntartdsaban. Nyilvanvaldan dsszefliggés mutathato ki a

nézdszam ¢és a média kozvetitési dijak kozott, ezért jelentds kutatdi kapacitdsok dsszpontosul-

3 vektor autoregressziv modell (vector autoregression model)
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nak erre a teriiletre is. Peeters (2011) tanulmanyaban megmutatja, hogy a médiajogok értékesi-
tése és a CB kozott egyértelmii 6sszefiiggés talalhato. Empirikus adatokon keresztiil bizonyitja,
hogy a verseny kiegyensulyozottsaga szempontjabol nem szerencsés az UEFA Bajnokok Liga-
janak gyakorlata. Carreras és Garcia (2018) az angol és spanyol labdaragé ligak adatait ele-
mezve kimondjak, hogy a verseny kiegyensulyozottsdga szempontjabdl hatranyos, ha Gj mé-
diaszolgaltatok jelennek meg a piacon, ezaltal 1j bevételekhez jutnak a versenyben mar korab-
ban is j6 pozicidkban levd klubok.

5.1.1 A versenykiegyensulyozottsag (competitive balance) elmélete, korabbi kutatdsi

eredmények

A témaval foglalkoz6 szdmos elemzés szilikségessé, illetve lehetdvé tette az irodalmak elméleti
szempontbol torténd csoportositasat. Fort és Maxcy (2003) irdsa két kutatédsi irdnyt nevesit a
CB-irodalomban. A kutatasok egy része a CB alakulasat 6nmagaban vizsgalja: jelentds mod-
szertani jitasok jelentek meg a jelenséget leird mutatoszamok, illetve azok alkalmazhatosaga
teriiletén, valamint sok iddbeli, teriileti és sportagak kozotti 6sszehasonlitast olvashatunk. Ezt
az iranyt ,,analysis of competitive balance” (ACB) kifejezéssel jeloljiik. Az irodalom masik
iranyvonala azt vizsgalja, milyen hatast gyakorol a verseny kiegyensulyozottsaga a keresletre.
Ezek a tanulmanyok az ,,uncertainty of outcome hypothesis” (UOH)-bol kiindulva probaljak
meg szamszerlsiteni a CB hatasat a sportesemények nézdszamara. A versenykiegyenstlyozott-
saggal kapcsolatos empirikus elemzés elméleti megalapozasahoz sziikséges a fenti két irany
bdévebb ismertetése, igy a dolgozat kovetkezd része az eddigi irodalmat modszertani aspektus-
bol mutatja be.

Amennyiben az el6z6 bekezdésben ismertetett kérdést az konometria modszertanaban hasz-
nalatos eljarasoknak akarjuk megfeleltetni, akkor azt mondhatjuk, hogy az ACB irodalom az
egyvaltozos iddsorelemzés eszkdzrendszerével ,,operdl”, mig az UOH-ra épiilé elemzésekben
a CB a vizsgalat targyat képez0 jelenségek okaként jelenik meg, vagyis a modellekben a ma-
gyaraz6 valtozo szerepét tolti be.

A fejezethez kapcsolodo empirikus elemzés egy harmadik tipust vizsgalati kérdést fogalmaz
meg, és arra keresi a valaszt, hogy mi alakitja a CB nagysagat. Ennek érdekében egy olyan
modell épitésére keriil sor, melyben a CB az eredményvaltozo helyén talalhato, vagyis okozat-
ként viselkedik. Ez a vizsgalati irany nem egyediilallo az irodalomban, Hall és mtsai. (2002)
példaul azt vizsgaltak, hogy kimutathato-e 0sszefiiggés egy csapat jatékosainak teljesitménye
¢és a CB kozott. Dolgozatomban azonban nem a szokasos magyarazo valtozok (palyan nyujtott
gével probalom megmagyarazni az eurdpai top futball bajnoksagok versenykiegyensulyozott-
sagat.
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Pawlowski és Nalbantis (2019) kitind dsszefoglaldjat adja az ACB irodalomnak, felsorolva
jelentds szdmu cikket, amely a CB idébeli alakuldsat, illetve sportagak és ligak kozotti kiilon-
boz6ségét vizsgalja. A szerzok szerint ezek a tanulmanyok a hosszi tavra koncentralnak, vagyis
jelen kutatds id6horizontjaval megegyez6 modon vizsgaljak a verseny kiegyensulyozottsagat.
A CB alakulasat vizsgalo elsé tanulméanyok a klasszikus idésorelemzés eszkozrendszerével
(trendelemzés, mozgoatlagolas) elemezték a verseny kiegyensulyozottsagat (Groot, 2008;
Koning, 2000; Pawlowski & Nalbantis, 2015). Szamos tanulmanyt olvashatunk, melyek a hosz-
szutavu (long term) CB-ben kimutathat6 strukturalis torést tesztelik az idésormodellezésben
megszokott médon, vagyis dummy-valtozos regressziot alkalmazva (Fort & Quirk, 1995).

crer

désben, hogy amennyiben az adott bajnoksag valamelyik szerepldje magasabb bevételhez jut,
akkor azt jatékosvasarlasra felhasznalva erdsebb csapatot épit. A nagyobb értékii csapat jobb
teljesitményt nyujtva a verseny kiegyensulyozatlansagénak fokozdodasat eredményezi. A CB
csOkkenésének feleloseként tehat egyértelmiien a jatékosallomany értékndvekedését, ennek
okaként pedig a klub nagyobb ,,gazdagsagat” jelolhetjitk meg. Flores és mtsai. (2010) az el6z6
logikat annyival arnyaljak, hogy megmutatjak, a nagyobb anyagi eréforras tobb kiilfo1di labda-
ragd szerzodtetését teszi lehetdvé (ehhez nyilvan sziikséges a Bosman-szabaly is), és a kiilfol-
diek megjelenése tovabb csokkenti a verseny kiegyensulyozottsagat, vagyis az erdviszonyok
labdartigo bajnoksagok esetében a csapatok altal képviselt eredmény-orientaltsag art a CB-nek,
miutan minden egység ,.extraprofit” azonnal ijabb és jobb jatékosok vasarlasara forditodik.
Ekozben a ,,masik oldalon” a szabalyozasi rendszer a kiegyensulyozottsag ndvelésére torekszik
(pl. kieséses rendszer a ligdkban, vagyis a leggyengébb csapatok kicserélése egy esetlegesen
jobb csapatra a szezonok végén, lasd Sloane, (1971)). Az észak-amerikai zart bajnoksagok (pl.
NBA, NHL, NFL) kiilonb6z6 pénziigyi intézkedéseik (draft, fizetési sapka, luxusado, stb.) se-
gitségével biztositjak a CB elégséges szinten tartasat, megakadalyozva ezzel a nézdszam csok-
kenését kivaltd mechanizmusokat (Totty & Owens, 2011; Quirk & Fort, 1999). Olvashatunk
tanulmanyokat, melyek a Financial Fair Play europai bevezetésének hatasait vizsgaljak (pl. Fre-
estone & Manoli, 2017), am a vagyontobblet—jatékosérték-novelés—kiegyensulyozatlan erévi-
szonyok logikat ezek sem kérddjelezik meg.

Tobb tanulmany vizsgalja a verseny kiegyensulyozottsaga €s a bevétel ujraelosztasa kozotti
kapcsolatot (Késenne, 2000; Szymanski & Késenne, 2004). A cikkek bizonyitjak, hogy a
meccsbevételek tjraosztasa csokkenti a CB értékét. Ezekben az elemzésekben a f6 cél annak
kimutatasa, hogy egy-egy piaci szabalyozas bevezetése okozhatja-e a CB drasztikus valtozasat.
Flores és mtsai. (2010) tanulmanya kimutatja, hogy a Bosman-szabaly bevezetését kdvetden
novekedett a kiegyenstlyozottsag az eurdpai labdartigasban, annak kovetkeztében, hogy a te-
hetségek egyenletesebben oszlanak meg a bajnoksagok kozott. Totty és Owens (2011) a fizetési
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sapka bevezetésének hatasat, Freestone és Manoli (2017) a Financial Fair Play kovetkezmé-
nyeit vizsgaljak, és mindkét iras arra jut, hogy a CB-mutatok értéke csokkent. Haugen (2008),
illetve Haugen és Heen (2018) az eurdpai labdaragasban bevezetett 01j pontozasi rendszer (az
un. 3-1-0 rendszer) hatasat elemezi. Eredményeik szerint a gy6zelemhez rendelt magasabb
pontszam, vagyis az j pontozasi rendszerhez magasabb, un. ,,0sszejatszasi potencial” tarsul. A
bemutatott tanulmanyok keresik ugyan a CB valtozasanak az okat, am azt egy eseménnyel azo-
nositjak, vagyis a hosszl tdvon érvényes ok-okozati 0sszefiiggést nem vizsgaljak.

Az ACB irodalommal ellentétben, az UOH-ra alapozo tanulmanyok azt kutatjak, hogy milyen
Osszefiiggés van a CB és a sport iranti kereslet kdzott. Az irodalom legnagyobb része panelmo-
dellekre alapozva vizsgélja a CB ¢és a stadion latogatottsag, vagy a TV-nézettség kozotti kap-
csolatot. Az 6konometriai modellekben a CB mutatészamokat fiiggetlen valtozoként szerepel-
tetik, mig a néz6szam a fiiggd valtozo (sok egyéb kontroll valtozo mellett).

crer

tétleniil jar egyiitt a CB valtozasaval és az allandosuldo CB-tdl gyakorlatilag fiiggetlen a nézo-
szam. Egy masik munkajaban Szymanski és Késenne (2004) panelregressziot becsiil a gy6-
zelmi arany €s a néz0szam-valtozas kozott, majd ennek paramétereit felhasznalva szimulalja a
nézdészamot teljesen kiegyensulyozott bajnoksag esetén. Meghatarozva a WPCT®® idedlis el-
oszlasat bizonyitjak, hogy a ligdk nem feltétlentil érdekeltek a verseny kiegyensulyozatlansag-
ban. Brandes és Franck (2007) VAR modellt alkalmazva szintén a CB és a nézettség kozott
keres kapcsolatot ez eurdpai labdartgasban. A Granger-oksag tesztelése soran arra jutnak, hogy
sem a két valtozo6 kozotti kapcsolat 1éte, sem pedig annak esetleges irdnya nem egyértelm.

Tobb, az eurdpai profi labdarigast elemzd tanulmanyt olvashatunk arr6l, hogy milyen 6ssze-
fliggés van a kozvetitési jogdijak és a CB kozott (pl. Carreras & Garcia, 2018; Peeters, 2011).
Ezeknek nem sikeriilt maradéktalanul bizonyitani a CB jelentéségét a néz6szam vagy a TV-
béli nézettség ndvekedése szempontjabol. Pawlowski és Budzinski (2013) megmutatta, hogy
létezik egy olyan kiiszobértéke a CB-nek, amelynek atlépése jelentds kereslet-valtozast ered-
ményez. Az utdbbi néhény évben sziiletett tanulmanyok sora a viselkedési kozgazdasagtan esz-
kozrendszerével probalja modellezni az Osszefliggést a CB és a nézdszdm kozott, melyek jo
Osszefoglaloja olvashatd Budzinski és Pawlowski (2017) tanulmanyaban. Humphreys és Zhou
(2015), majd Coates és mtsai. (2014) azt talaltak, hogy a nézok referencia-fiiggd preferenciak-
kal rendelkeznek és mivel a gy6zelmi élmény mellett mas fogyasztoi élmények is érik egy mér-

kdzésen Oket, igy nem feltétleniil az eredmény hatdrozza meg a nézdszamot. Budzinski és

39 A gyézelmi ardny mutatd (winning percentage) az egyik leggyakrabban alkalmazott eredményességi mutaté-
szam a sporttudomanyban. Nevébol adoddan az adott csapatra vonatkozd gy6zelmek aranyat mutatja az osszes
lejatszott mérkézes aranyaban.
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Pawlowski (2014) az ellentmond6 eredmények magyarazataként azt talalta, hogy nem a tény-
leges, hanem csak az ,,észlelt CB” fontos a nézdknek, igy a direkt oksagot kimutatni nehéz.
Témank szempontjabdl fontos megallapitas, hogy az UOH-irodalom altalaban okként tekint a
CB-re, vagyis azt vizsgalja, hogy fliggetlen valtozoként milyen hatast gyakorol a keresletre.

Az el6bbiek alapjan kijelenthetd, hogy a korabban megjelent tanulmanyok ugyan alaposan
elemzik a CB alakulasat (ACB-irodalom), foglalkoznak a CB-valtozas keresletre gyakorolt ha-
tasaval (UOH-irodalom) és elemzik a jatékosallomany értéke, tehetségek, szupersztarok szama
¢s a sportbéli eredményesség kapcsolatat, de eddig még nem sziiletett jo magyarazat arra, hogy
mi az okozoja a CB-valtozasanak.

Az értekezés utolsd empirikus elemzése egy, a korabbiaktol némiképp eltéré gondolatmenetet
alkalmazva keres magyarazatot a CB alakulasara. A feltevés szerint, ha egy adott bajnoksag
leggazdagabb csapata még nagyobb forrasokhoz jut €és ebbdl tjabb top jatékosokat szerzddtet,
akkor sem tud az adott bajnoksdgra jellemzd maximalis pontszdmnal tobbet elérni, vagyis a CB
nem novekszik egy bizonyos hataron tul, mikdzben a vagyonkoncentraci6 — elvben — akarmed-
dig novelhetd. Bemutatasra kertil, hogy a vagyonkoncentracid, ami a korabbi kutatdsokkal meg-
egyez0 modon, jelen modellben is jatékosérték koncentraciot eredményez, nem feltétleniil mo-
zog egylitt az erdviszonyok eltolédasaval.

5.1.2 A versenykiegyensulyozottsag (competitive balance) mérése

Az irodalomban a competitive balance mérésére szamos mutatoszamot dolgoztak ki, ezek jo
Osszefoglalasa megtalalhato Goossens (2006), vagy Kaplan és mtsai. (2011) tanulmanyaban. A
leginkabb elterjedt mutato a gydzelmi arany szorasa a bajnoksagon beliil (Scully, 1989; Quirk
& Fort, 1999). A WPCT (winning percentage) kiszamitasa a

Zn:(WPCTi -WPCT )

(5-2.)

Owpct =

n

képlettel torténik, ahol WPCT; az i-edik csapat altal megnyert mérkézések aranya, n pedig a
bajnoksagban szerepld csapatok szama. (Amennyiben az adott bajnoksagban nincs dontetlen,
az atlagos érték helyére 0,5 keriil.) Konnyen atlathatéan a mutatd magasabb értéke a kevésbé
kiegyensulyozott bajnoksagot jelzi. A szorasra alapozé mutatdszdmok alapos dsszefoglaloja
olvashatd6 Owen ¢és King (2015) tanulmanyaban, melyben a szerzdk azt is bemutattdk, hogy

bizonyos szimulalt pontszam-eloszlasok esetén miként viselkednek a kiilonb6zé mérdszamok.

A mérészam tobb idényre torténd kiterjesztését mutatja be Humphreys (2002), aki megkiilon-
bozteti a ,,within-team variation” mutatojat:
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T

> (wpCT, ~WPCT, ) 53)

i T

ahol T a vizsgalatban szerepl6 szezonok szama, és a ,,within-season variation” mutatot:

Zn:(WPCTM _WPCT; )2 (5-4.)

n

Majd a kett6 hanyadosaként definialja a Competitive Balance Ratio (CBR) mutatot:

ZGT,i T
CBR=< X — (5-5.)
n

Z Ont
t

Kézenfekvd, hogy amennyiben a CBR mutatészam értéke egy, abban az esetben a szamlalo

megegyezik a nevezovel, vagyis a két el6z6 mutaté értéke egyenld. A mutatdészam kiszamitasa
azonban nem egyértelmi az eurdpai labdarugéd bajnoksagokban. Ennek oka egyrészt, hogy a
kiesések ¢és feljutdsok miatt nem mindig ugyanazok a csapatok szerepelnek a bajnoksagokban,
masrészt mert a dontetlen lehetésége miatt az egy szezonban megnyert mérkdzések aranya val-
tozik. Goossens (2006) szerint a mutatd nem hatékony az eurdpai labdarago ligak esetén.

Jobb mddszernek mutatkozik az a megoldas, amikor a gy6zelmi arany helyett az egyes csapatok
altal megszerzett pontok aranyat vizsgaljadk egy-egy bajnoksagon beliil. Erre az aranyszdmra
épil a masik gyakran alkalmazott CB-mérészam, az Gn. Herfindahl-Hirschman Index (tovab-
biakban HHI), mely egy, a koncentraciéo mérésére hasznalt index.

Jelolje p, az adott bajnoksagban az i-edik csapat altal megszerzett pontokat. Ekkor az i-edik

csapat részesedése a pontokbol egy n csapatbol 4ll6 liga esetén:

' Z 0 (5-6.)

i=1

ahol 0<s, <1. A Herfindahl-Hirschman indexet az alabbi médon hatarozhatjuk meg:

HHI = _Zn:siz (5-7.)

A kiegyensulyozottsag mérése, valamint az egyes szezonok, bajnoksagok 6sszehasonlitdsa az
eurdpai ligak esetében nem egyértelmii, ugyanis a csapatok szama nem azonos. A méretbéli
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kiilonbségekkel szamolva Depken (1999) tovabb fejlesztette a CB mérésére hasznalt HHI-t.
Modszere szerint a minimalis értéki HHI kivonasaval plauzibilisebb mutatészdmhoz jutunk,
melynek szamitasa egyszerti. Kihasznalva, hogy amennyiben minden csapat azonos pontsza-

mot ér el, vagyis:

Pp=P,=...=P,=P—>) p=np (5-8.)
i=1
abban az esetben:
1 &, 1
S =S, = :sn=H—> S; :an
L (5-9.
HHImin:_
n

fgy Depken-mutatoja a

dHHI _1_nHAI-1 (5-10.)
n n

format 61ti. Hasonl6 megfontolasbol javasolja Lenten (2009) egy olyan hanyados képzését, ahol
a minimalis érték a nevezdben szerepel (HICB):

HHI HHI
HICB = = = nHHI
HH min 1 (5-11)
n

Hall és Tideman (1967) szerint a koncentracié mérésének teljesitenie kell szdmos elvart axio-
mat, legfoképpen azt, hogy az index értékének nulla és egy kozé kellene esnie. Ehhez azonban
egy olyan mutatdszam kidolgozésara van sziikség, amelynek also korlatja a tokéletes kiegyen-
stlyozottsag (Perfect Competitive Balance, tovabbiakban: PCB) esetén ténylegesen elérheti a
nullat, mig maximuma egy tokéletesen kiegyensulyozatlan allapotban (Perfect Competitive Im-
balance, tovabbiakban: PCIB) egy. Konnyen belathato, hogy sem a Depken-féle dHHI, sem a
Lenten 4ltal kidolgozott HICB nem elégiti ki a fenti feltételeket.

Az eldbbi problémat feloldo, Uin. altalanositott (generalizalt) vagy mas szerzoknél normalizalt
Herfindahl-Hirschman index (Herfindahl-ratio of Competitive Balance, tovabbiakban: HRCB)

szamos irodalomban megjelenik, szamitasa az alabbiak szerint torténik (1asd Alfano & Baraldi,
2011):

HHI —HHI .
HHI,, —HHI .

HRCB = (5-12.)

Lathattuk, hogy a minimalis CB-érték konnyen meghatarozhato, ugyanakkor az egyes bajnok-
sagokban elérhetd maximalis koncentraltsaig meghatarozasa nem trivialis. Belathatd, hogy a
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sportbajnoksagokban nem képzelhetd olyan eset, hogy egy csapat megszerzi az dsszes pontot,
mig a tobbiek nem szereznek egyetlen pontot sem, igy a koncentracidos mérészdmok nem vehe-
tik fel elméleti maximumként az egyes értéket. A tokéletesen kiegyensulyozatlan allapotban

felvehet6 HHI , értékek fliggnek a bajnoksagban szereplé csapatok szamatol, valamint az

adott bajnoksagra jellemz06 pontozasi rendszert6l. Korabbi hazai tarsszerzés tanulmanyunkban
(Firész&Rappai, 2018) a CB kiilonb6zé mutatdszamainak bemutatasa mellett Kidolgoztunk
egy kiilonbdzd pontozasi rendszerekben, kiilonbdzo csapatszamokra alkalmazhatd normalizalt
mutatot is, melynek segitségével a hazai latvanycsapatsportagak versenykiegyestulyozottsagat
hasonlitottuk 6ssze.

A tanulményunk szempontjabol relevans 3-1-0 pontozasi rendszerben a maximalis mutatd-ér-

ték al8 csapatos bajnoksagban (Bundesliga) HHI®® = 0,084, mig a 20 csapatos bajnoksagban
(Premier League, Serie A, La Liga, Ligue 1) HHIZ? =0,075 . (A bizonyitasokat lasd pl. Fiirész

& Rappai (2018), vagy Triguero-Ruiz & Avila-Cano (2018)). Mindezek alapjan az egyes euro-
pai top ligak er6viszonyait méré HRCB értékek meghatarozhatok.

Horowitz (1997) az informacio-elméletbdl vett relativ entropia-mértéket hasznalt a Major
League Baseball kiegyenstlyozottsaganak elemzésére. Az altala javasolt, szintén a csapatok
pontbéli részesedésére alapozott entropia-mutatd az alabbi:

s. log. s
_ 28100 (5-13)

log, n

Ertéke teljesen kiegyenstilyozott bajnoksag esetén egy, és annal tavolabb esik ettél, minél kony-
nyebben elérejelezhetd a bajnoksag kimenetele.

Az elébbihez hasonldan a gazdasagtudomanyokbdl atvett mérdszama a verseny kiegyensulyo-
zottsaganak a pontok koncentraltsagat méré Gini-koefficiens. A mutatdé a Lorenz-gorbe és a
45°-0s egyenes kozotti terililet nagysagat méri, kiszamitasa a

Gini};“" P (5-14.)
2pn?

képlettel torténik. Minél magasabb a mutat6 értéke, anndl kevesebb egyiittes nyeri a mérkdzé-

sek nagy részét. Utt és Fort (2002) a mutatd hasznalatanak szamos veszélyére hivja fel a figyel-

met, amelyek foként abbdl erednek, hogy a sportban a bajnoksagok gyakorlatilag ,,zérus-0sz-

szegl” jat€ékoknak foghatok fel.

A szakirodalomban szamos tovabbi mutatoszdmot olvashatunk, melyek a CB-t mérik. Ezek egy
része annyiban kiillonbozik a bemutatottaktol, hogy nem az Gsszes csapatot, hanem az els6é k
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helyezettet veszik figyelembe a kiegyensulyozottsag mérése soran (Koning, 2000; Manasis et
al., 2013; Mitchie & Oughton, 2004). Kaplan ¢és mtsai. (2011) szerint a felkésziilési mérk6zések
varakozasai felfoghatok a CB proxy-jaként, melyek esetén hatékonyabban el6rejelezhetéek a
nézok varakozésai. Szintén a CB-irodalmahoz kapcsoloddan, egy késébbi tanulmanyomban a
hazai n6i kosarlabda eredményein keresztiil vizsgaltam a CoVid-19 pandémia kovetkeztében
félbeszakitott, vagy lezart bajnoksagok alakulasat (Fiirész, 2020).

A CB-mérdészamok irodalmat attekintve kijelenthetd, hogy eddig még nem sikertilt az altalanos
érvényi mutatdszamot megtalalni. A szerzék szamos érvet sorolnak fel egy-egy mérészam mel-
lett, vagy ellen, ugyanakkor latni kell, hogy a mutatészamok zome a megszerzett pontszamok
szorodasan alapul, ezért a becsiilt CB-értékek szorosan korreladlnak egymassal. Kovetve a ko-
rabban bemutatott tanulmanyok ajanlasait, a tovabbiakban tobb mutatészammal (WPCT,
HRCB, R, Gini) vizsgalom a bajnoksagok versenykiegyensulyozottsagat.

5.2 Empirikus elemzés panelregressziéval

A kovetkez0 vizsgalat arra szolgal, hogy operacionalizaljam a fejezethez kapcsolodo kérdése-
ket, illetve valaszt kapjak a megfogalmazott hipotézisekre. Az elméleti hattérként szolgalo
szakirodalmi 6sszefoglald egyrészt megfeleld alapot nyujt az elemzés elvégzéséhez, masrészt
jol mutatja a téma jdonsagtartalmat. Els6ként tehat a sztarjatékosok ,,birtoklasdnak” kdzvetlen
hatasat, vagyis a jatékosérték és a sportbéli eredményesség kozotti 6sszefiiggést elemzem em-
pirikus adatokon keresztiil, majd megvizsgalom, hogy mit okoz nem 6nmagaban a jatékosérték,

hanem annak koncentracigja a liga versenykiegyenstlyozottsagara.

A vizsgalat adatallomanyat a top 5 labdarigd bajnoksag elmult 14 idénye (2005/06 — 2018/19)
képezi. Az angol, spanyol, francia, német és olasz bajnoksagok végeredménye kozismert. A
jatékosértékek alakulasat az 5-1. dbra szemlélteti.
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1 000 000 000

5-1. abra: A jatékosallomdany értékének (€) alakulasa a 2005/06 és 2018/19 szezonok kozotti
idészakban (Forras: www.transfermarkt.com, sajdt szerkesztés)
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Lathatjuk, hogy az eurdpai labdartigd bajnoksagokban a jatékosok oOsszértéke folyamatosan
emelkedik. Szembe6tld, hogy az angol bajnoksagban mindvégig a legmagasabb a jatékosérték,
ezt koveti a spanyol, illetve az olasz bajnoksag (néhany esetben a sorrend felcserélodott), majd
anémet, ¢€s legvégiil a francia bajnoksag. A jatékosok értékének novekedése az elmult fél évti-
zedben dinamikusabb volt, am ezt részben az értékelési modszertan valtozasa is okozza. Erde-
mes megvizsgalni, hogy mennyire egyenletesen érintette az adott bajnoksag csapatait a jatéko-
sérték novekedése. Az 5-1. tablazatban erre vonatkozoan soroltunk fel néhany jellemzét (a ja-
tékosérték osszefoglald statisztikait a Fliggelék 1. tdblazata tartalmazza):

5-1. tablazat: Jatékosérték-valtozas az elmult masfél évtizedben
Ertékvaltozas 2005/06-r61 2018/19-re

4 Legalacsonyabb Legmagasabb
Bajnoksag Osszes csapat grtékﬁ cs);pat értékii csapat
Premier League 3,85 3,18 3,32
La Liga 3,62 32,06 3,77
Ligue 1 3,52 28,58 6,70
Bundesliga 4,29 3,58 4,38
Serie A 2,78 2,31 2,35

Forras: sajat szamitas

Lathatjuk, hogy a vizsgalatba vont, mintegy masfél évtized alatt az eurdpai top ligakban sze-
repld jatekosok dsszértéke 3-4-szeresére emelkedett. A legnagyobb ndvekedés a német, mig a
legkisebb az olasz bajnoksagban volt tapasztalhato, ugyanakkor mindvégig az angol bajnok-
sagban volt a legmagasabb ¢és a francia bajnoksagban a legalacsonyabb a jatékosok Gsszértéke.
Erdemes felfigyelni arra a tényre, hogy az angol, illetve az olasz bajnoksagban a legkisebb és a
legnagyobb klubok esetén szinte azonos volt az értékvaltozas iliteme. Ekdzben a spanyol €s
francia bajnoksagban a kiugrdan alacsony 6sszértékii csapatok eltiintek a mezénybdl. (A nagy-
sagrendileg 30-szoros értékndvekedés a minimalis értékil francia, illetve spanyol csapatok ese-
tében kicsit csaloka, ugyanis ez annak kdszonhetd, hogy a 2005/06-0s szezonban mindkét baj-
noksagban egy-egy kiugroan alacsony értékli csapatot taldlhatunk. Mar a kdvetkezé évben
mintegy tizszeres novekedés kovetkezett be a legalacsonyabbra értékelt csapatnal. Ha az extrém
értekektdl eltekintiink, akkor ezekben az esetekben is mintegy hdromszoros ndvekedést mérhe-
tiink.)

Képezve a csapatok jatekosalloméanyéanak adott szezonra vonatkozo6 Osszértéke, illetve a csapa-
tok adott idényben elért 6sszpontszama kozotti linearis korrelacios egyiitthatot, ugy tiinik, hogy
a fejezethez kapcsolddo hipotézis elso felét el nem sikeriilt igazolnom (5-2. tablazat).
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5-2. tablazat: A jatékosallomany értéke és a csapat daltal elért pontszam kozotti korrelaciok
(2005/06-2018/19)

Szezon ENG ESP FRA  GER ITA
05/06 0,804 0694 0783 0816 0,828
06/07 0,794 0,769 0747 0588 0,833
07/08 0791 0546 0614 0841 0,838
08/09 0,842 0885 0667 0632 0,854
09/10 0,874 0901 0581 0724 0,739
10/11 0,890 0927 0625 0291 0,715
11/12 0809 0894 0647 0685 0,685
12/13 0864 0851 0809 0845 0,778
13/14 0,802 0803 0815 0809 0,798
14/15 0,885 0819 0764 0685 0,704
15/16 0420 0851 0802 0847 0872
16/17 0,897 0792 0733 0611 0,839
17/18 0,856 0759 0805 0,751 0,916
18/19 0921 088 0731 0880 0,889

Forras: sajat szamitas

Az 6sszesen 70 bajnoki idényt bemutatd tdblazatban minddssze két esetben talaltunk gyenge,
vagy kozepes pozitiv korrelaciot a jatékosérték €s sporteredményesség kozott (pirossal jelolve).
A Bundesliga 2010/11-es szezonjaban a viszonylag kis koltségvetésbol gazdalkodo Borussia
Dortmund lett a bajnok, mikdzben a nagyértékli jatékosallomannyal rendelkezd csapatok né-
talalhato. Hasonloképpen nagy meglepetésnek lehettiink tanai a 2015/16-0s Premier League
idényben, ahol az a Leicester City lett bajnok, amelyiknek jatékosadllomdnya minddssze a 19.
legértékesebb volt (nem érte el a 100 millio eurot). Ekdzben a tobb mint 6tszor ilyen értékes
jatékosokkal kiizdé Chelsea csak a 10. helyet szerezte meg. Az 5-2. tablazatban lathatdo magas
(nemritkan +0,9-et meghalado) korrelacios egyiitthatok alatdmaszthatjak azt a vélekedést, hogy
a nagyobb tokeerdvel rendelkezd, ezaltal értékesebb jatékosokat maguknak tudo klubok jobban
szerepelnek a bajnoksagban.

Szamitasi eredményeim alapjan az eredeti hipotézistdl kismértékben eltéré modon fogalmaz-
hatjuk meg a dolgozat kdvetkezo tézisét:

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

Tehat varakozasaimmal ellentétben sikeriilt kozvetlen kapcsolatot kimutatni a sztar leigazolasa
¢és a sporteredmény kozott, de hangstlyozandd, hogy a kapcsolat nem determinisztikus és —
korabbi kutatasok eredményei alapjan — nem linearis. Az elébbi gondolatmenet folytatasaként
belathatd tovabba, hogy a jatékosok értékének folyamatos ndvekedése csak akkor eredmé-

nyezné az erdviszonyok koncentral6dasat, ha az értékndvekedés nem egyenletesen oszlana meg
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a bajnoksagban szerepld csapatok kozott, azaz, ha a mar korabban is erdsebb csapatok er6folé-
nye novekedne. A kovetkezd rész azt a kérdést vizsgalja, hogy kimutathatd-e Osszefliggés a
jatékosok érték-koncentracioja és a verseny kiegyensulyozottsaga kozott. Els6 1épésben érde-
mes megvizsgalni a szamitott CB-mérészamok értékének terjedelmét (5-3. tablazat).

5-3. tabldzat: A CB-mutatok terjedelmének alakulasa (2005/06-2018/19)

WPCT HRCB Gini Entrépia
Bajnoksag n min max min  max min  max min  max
Premier League 20 0.109 0.179 0.115 0.286 0.139 0.220 0.976 0.991
LaLiga 20 0.115 0.178 0.125 0.295 0.148 0.228 0.975 0.989
Ligue 1 20 0.090 0.151 0.079 0.213 0.112 0.188 0.983 0.994
Bundesliga 18 0.116 0.166 0.127 0.248 0.147 0.211 0.978 0.989
Serie A 20 0.126 0.176 0.151 0.283 0.162 0.225 0.976 0.988

Forras: sajat szamitas

A tablazatbol kiolvashatd, hogy a mutatdoszamok terjedelme viszonylag sziik, kiilondsen igaz
ez az entropia mutatora. A 5-2. dbra még szemléletesebben érzékelteti az 6t bajnoksag elmult
14 idényében mért CB-mutatok értékének terjedelmét, illetve alakulasat.
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5-2. abra: A vizsgalt CB-mutatok értékének alakulasa a 2005/06 és 2018/19 szezonok kozotti

idoszakban (Forras: sajat szerkesztés)

Az abra egyértelmiien mutatja, hogy a kiilonféle indexek értékei parhuzamosan mozognak; ki-
sebb eltérés csak a mutatoszdmok volatilitdsaban realizalhat6. Emellett a mutatészamok kozotti
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korrelacids egyiitthatok eredményei minden esetben erds korrelacidot mutatnak (a lineéris kor-
relacios egyiitthato értéke minden CB-par esetében meghaladja a +0,9-es értéket). Az abra jol
szemlélteti, hogy a CB valtozokban nincs trend, pontosabban enyhe novekvé tendencia csupan
a francia bajnoksag esetében lathato.

Az elemzés szempontjabol érdemes megvizsgalni azt is, milyen kapcsolat mutathato ki a ver-
senykiegyensulyozottsag (szemléltetésképpen a HRCB-mutatd) és a jatékosérték (TOT_VA-
LUE) kozott a vizsgalt bajnoksagokban (5-3. abra).
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5-3. abra: HRCB mutatok alakuldsa a top 5 bajnoksdgra vonatkozéan a 2005/06 és 2018/19
szezonok kozotti idoszakban (Forras: sajat szerkesztés)

Amennyiben az altalanosan elfogadott korabbi hipotézis helytalld lenne, igy markans Gssze-
fliggést kellene latnunk a két mutaté kozott, am — talan a francia bajnoksag kivételével — ugy
tlinik, hogy a verseny kiegyenstlyozottsdga nem reagal szignifikansan a top 5 bajnoksagban
szereplOk értékének folyamatos novekedésére.

A sztochasztikus iddsorelemzésben szokasos modon annak eldontésére, hogy egy valtozoban
kimutathat6-e sztochasztikus trend, egységgydk-probakat alkalmazunk®. A 5-4. tablazat a pa-
nel egységgyok-tesztek eredményeit mutatja.

40 Az alkalmazott probak leirasa megtalalhato Barbieri, L. (2009) tanulmanyéaban.
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5-4. tablazat. Panel egységgyok-tesztek eredményei

p-érték
Teszt .
Tot_value WPCT HRCB Gini Entropia
Levin, Lin & Chu t* 1.000 0.012 0.000 0.010 0.122
Im, Pesaran & Shin W-stat 1.000 0.074 0.027 0.017 0.071
ADF - Fisher Chi-négyzet 0.997 0.132 0.038 0.033 0.123
PP - Fisher Chi-négyzet 1.000 0.108 0.001 0.018 0.054

Forras: sajat szamitas

Lathatjuk tehat, hogy amig az egyes bajnoksagokban a jatékosérték egyértelmiien névekvd ten-
denciat mutat, addig a verseny kiegyensulyozottsagat méré6 CB-mutatok nagy valoszinliséggel
stacionariusnak tekinthetSk. Igy a két valtozopar kozotti oksagi kapcsolat direkt modon nem
mutathato ki. Megvizsgéaltam tovabba, hogy miképpen alakul a jatékosérték valtozasanak a mu-
tatoja (elsd differencia). Mivel azonban ez a valtoz6 sem stacionarius, igy a Granger-oksag
feltételezése itt sem helytallo (Rappai, 2013).

Az eddigi eredmények alapjan kimondhat6 tehat, hogy mig a jatékosok értéke és a csapat sport-
béli teljesitménye kozott talalunk kapcesolatot (T3a), addig a csapatok értékének novekedése
onmagaban nem befolyasolja a verseny kiegyensulyozottsagat. Valoszinlisitheté moddon
mindez annak tudhaté be, hogy az értékndvekedés nem egyforman érinti a bajnoksag dsszes
csapatat. A tovabbiakban azt vizsgalom, hogy mennyire koncentréltan zajlott le a jatékosérték
valtozasa, illetve, hogy az értékkoncentracid képes-e megmagyardzni a competitive balance

valtozasat.

5.2.1 A jatékosdllomdny értéke, mint a klubvagyon proxy-ja

A kiinduld hipotézis szerint nem pusztan a labdartigd klubok vagyongyarapodasa, illetve az
ebbdl kovetkezd folyamatos jatékosérték novekedés okozhatja az erdviszonyok koncentracio-
jat, hanem az a jelenség, mely szerint az értéknovekedés nem egyenletesen (vagyis valamennyi
klubban azonos iitem szerint zajlik), hanem a gazdag klubok még gazdagabba valnak, mik6zben
a szegények lemaradasa allandésul. Fontos Gjra felhivni a figyelmet arra (lasd 5-1. tdblazat),
hogy a vizsgalt 14 idény soran az egyes ligakban a legkisebb jatékos-osszértékkel rendelkezd
klubokban is jelentdsen gyarapodott a jatékerd. S6t Franciaorszagban és Spanyolorszdgban —
ahol extrém alacsony értéke volt a legkevésbé tehetds klub jatékosallomanyanak — mintegy 30-
szorosara novekedett a jatékosok Osszértéke. Mindez alatamasztja vélekedésemet, miszerint a

crer

vetkez0 ,.eltolodasoknak™.

Nyilvéanval6, hogy az alapkérdés az lenne, hogy a klubok k6zotti vagyonkoncentracié okozoja-

crer
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megbizhatd adatdlloméannyal. Ebbdl kovetkezden kénytelen vagyok €lni azzal a feltételezéssel,
hogy a klubok vagyonuk jelentds hanyadat a jatékosallomany megszerzésére €s fenntartasara
forditjak. Mivel a jobb jatékosok magasabb értékkel birnak, igy a magasabb jatékos dsszérték-
kel bir6 labdartgo klubok egyidejlileg vagyonosabbak is. Ebbdl kovetkezoen a jatékosok 6ssz-
értékét a klub-vagyon proxyjanak tekintjiik. (A KPMG jelentése szerint a 13 milliard eurot
meghalado cégértékkel rendelkez6 labdartigo klubok esetében a jatékosallomany-érték és a val-
lalkozas értékének aranya 26 és 84% kdzott mozog, sot, a klubok dontd tobbségénél ez az arany
meghaladja az 50% -ot (KPMG, 2019).)

Szamos tanulmany vizsgalja a pénziigyi egyenl6tlenség hatasat a competitive balance-re (Ké-
senne, 2006; Szymanski, 2001; Szymanski & Késenne, 2004). Ezen tilmenden, egyes kutata-
sok negativ korrelaciot véltek felfedezni a bevételek egyenldtlensége és a CB kozott.
Pawlowski és mtsai. (2010) a Bajnokok Ligaja kifizetési rendszerében bekovetkezett valtoza-
sok utan a top 5 bajnoksagban a CB jelentds csokkenését észlelték. Carreras és Garcia tanul-
manya (2018) a bevételndvekedés pénziigyi egyenldtlenségre gyakorolt hatasat vizsgalta és leg-
fobb eredményiik szerint az esetleges pénziigyi egyenlétlenség ndovekedése art a CB-nek. Ha-
sonloképpen, tobb tanulmany vizsgalja a Financial Fair Play bevezetésének CB-re gyakorolt
hatasat, kiilonos tekintettel a bevétel ujraosztasara (Freestone & Manoli, 2017; Peeters &
Szymanski, 2014; Plumley et al., 2019; Schubert & Lopez Frias, 2019).

Arnold és Benveniste (1987) mindazt mar kimutattak, hogy a tendencia, miszerint az elit klubok
tovabb novelik dominanciajukat, negativan hat a verseny egyensulyara, azonban az irodalom-
ban a jatékosérték és a CB kozotti kapcesolatot ezidaig még nem vizsgaltak. Jelen vizsgalat célja
ezen rés betdltése, mivel a hipotézis értelmében a sportklubok értékében mutatkozo kiilonbség
a klubok kiilonb6z6 vagyonpoziciojabol, nem pedig a folyd bevételek kiilonbségébdl fakad.

Mivel valamennyi csapat és szezon esetén meghatarozhato a jatékosallomany Osszértéke, igy a
vagyonkoncentracio mérése szintén torténhet a Herfindahl-Hirschman index-szel (HHI), ha-
sonloképpen, mint a bajnoksagban elért pontok megoszlasanak vizsgalatanal. A korabban el-
mondottak értelmében, a kiillonbdzd szamu csapatot felvonultatd bajnoksagok dsszehasonlitha-
tosaga, illetve a mutatoval szemben tamasztott kvetelmények teljesiilése érdekében itt is sziik-
séges a HHI-mutaté normalésa. {gy a kordbban bemutatott HRCB-mutatdval 8sszemérhetd mu-
tatdszamhoz jutunk. A kapott normalt mutatot Herfindahl-ratio of Value-nek (HRV) nevezem,
melynek képzési elve teljes egészében megegyezik a kordbban bemutatottal. A normalas soran
itt 1s a maximalis érték meghatarozasa a neuralgikus pont, hiszen elméletben sem képzelhetd
el, hogy egyetlen klub rendelkezik az Osszes jatékossal, vagyis, hogy egy klub rendelkezzen a
liga teljes vagyonaval.

crer

lansag (PCIB) kiszamitasahoz két feltételezésre volt sziikség:
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— egyrészrol, empirikusan bizonyitottnak tekintettem, hogy a bajnoksagban mar el
lehetett indulni azzal a jatékosalloméannyal, amely az adott idényben a legkisebb
értéki (v, ), ezt tehat az adott bajnoksagra vonatkoz6 adottsag;

— masrészrél nem indokolt, hogy a top bajnoksagok kozott egy adott idényben va-
gyon-atrendez6déssel szamoljunk, vagyis ezt operacionalizalva feltételeztem, hogy
egy konkrét idényben és bajnoksagban a jatékos-0sszérték ( SUmV ) szintén adott-

sag.

A maximalis érték-koncentracio kiszamitasahoz elséként feltételezhetjiik, hogy a bajnoksagban
egy kivételével az dsszes csapat az empirikus minimum értékkel rendelkezik és a bajnoksdgban

szerepld csapatok Osszes vagyondnak fennmarado része egyetlen klubnal jelenik meg, vagyis:

V1:\/2:"':Vn—1:\/min 515
v, =SumV —(n-1)v,;, (5-15)
Ebben az esetben HHI,,, értéke:
2 (sumV —(n-1)v,y, |
HHI () = (n—1 (—Vmi” j + —/ min 5-16.
o =(11) Sumv Sumv (16
Innen a HRV™" mar szamolhato*!:
o (NHHI=1)SumV?
HRV ™" = (5-17.)

(n=1)(SumV —nv,;, )2

Nyilvanvaldan az elébbi modell (monopolhelyzet feltételezése) erds egyszertsités, hiszen ko-
rantsem biztos, hogy az egyedi jatékosértékek, illetve a jatékosok posztjdnak figyelembevétele
mellett ,,el6allithatd” lenne egy ilyen elméleti eset. A monopol piaci modellhez képest némi
kozelités a valosag felé, ha nem egyetlen, hanem néhany csapat esetén tételezziik fel, hogy a
maximalis koncentraltsag esetén is eltér a jatékosallomanyuk a minimalisan sziikségestol.
Amennyiben egy ilyen ,,0ligopol” piacot tételeziink fel, a csapatok jatékosallomanyanak értéke
az alabbiak szerint alakul:

Vl:VZ :"':Vn—k :Vmin
SumV —(n—-k)v
n—k

A vagyonkoncentraciot mutaté index pedig a kovetkezo lesz:

(5-18.)

min

Vn :Vn—l = :Vn—k+l =

41 A jeldlésben szerepld felsé index a monopol-helyzet feltételezésére utal.
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Ebben az esetben nyilvanvaloan az is feladat, hogy minden egyes bajnoksagra és idényre meg-
hatarozzuk, hogy hany csapat emelkedik ki a ,,kicsik” koziil, vagyis hanyan uraljak a jatékos-
piacot. Empirikus modelljeimben azzal szamoltam, hogy egy bajnoksagban annyi dominans
klub van, ahany csapat jatékosallomanyanak az értéke meghaladta az atlagos érték kétszeresét.
(Erdekes empirikus észrevétel, hogy mig a bajnoksagok tobbségénél ez a szam altalaban 2-3,
addig az olasz bajnoksagban sokkal tobben, altalaban 6-7 csapat is eléri az elobb meghatarozott

HRV % =

k (NHHI —1) Sumv/ 2

(n—k)(SumV -nv,,,. )’

kiiszobértéket.)

crer

és HRV ") az egyes bajnoksagokra jellemzé alakulasat lathatjuk:
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5-4. abra: Jatékoseérték-koncentracio alakulasa az 6t bajnoksagra vonatkozoan a 2005/06 és
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Az 4bra jol mutatja, hogy mikdzben az eredeti, illetve @ monopdlium feltételezésével szamitott
koncentracios mérészam egyiitt halad, addig a legreélisabbnak tin6 feltételezés, vagyis az oli-
gopolium esetén szamszerdsitett mutatd sokkal nagyobb volatilitasi. Erdemes megvizsgalni az
egyes mérdszamokra vonatkozo egységgyok-teszteket is (5-5. tablazat).

5-5. tablazat: Panel egységgyok-tesztek a jatékosérték-koncentraciot méro mutatokra

p-value
Test .
HHI (value) HRV(mon) HRV (olig)
Levin, Lin & Chu t* 0.000 0.085 0.001
Im, Pesaran and Shin W-stat 0.014 0.338 0.028
ADF - Fisher Chi-square 0.035 0.332 0.045
PP - Fisher Chi-square 0.224 0.211 0.060

Forras: sajat szamitas

A probak eredménye alapjan megallapithato, hogy a monopol piaci feltevés esetén a teljes ja-
tékosérték folyamatos ndvekedésének koszonhetéen az egységgyok hipotézist nem lehet eluta-
sitani, vagyis a HRV ™" nem tekinthetd stacionarius véltozonak; kovetkezésképpen nem ma-
gyarazhatja a stacionarius CB valtozokat. Ezzel ellentétben, az oligopol piac feltételezésével

szamitott maximum alapjan kalkulalt mutatészam stacionarius, igy — elvben — nem zarhato ki,

hogy a HRV *" az 6konometria klasszikus értelmében oka az er6viszonyok idérél-idére torténd

valtozasanak.

5.2.2 VagyonKencentracio és a versenykiegyensiilyozottsag kapcsolata

Az el6z6 pont megmutatta, hogy a vagyonkoncentracid lehet okozoja a verseny kiegyensulyo-
zatlansaganak, ezért a kovetkezOkben a két jelenség kozotti oksagi kapcesolatot vizsgaltam. Az
adatallomany mérete (14 idény adatai 5 bajnoksagra vonatkozdan) nem ad lehetdséget a Gran-
ger-oksag tesztelésére, mivel az elégségesen hosszl késleltetések esetén a modell szabadsag-
foka drasztikusan csokkenne (Rappai, 2013). Igy a vagyonkoncentracié és az eréviszonyok ki-
egyensulyozottsaga kozotti kapcesolatot panelregresszioval elemeztem, ahol a jatékosérték kon-

crer

Az Osszefiiggés korrekt modellezése érdekében részleges alkalmazkodast tételeztem fel, hiszen
nehezen elképzelhetd, hogy a jatékosérték valtozasa azonnal €s teljes mértékben determinalja a
csapatok altal a bajnoksagban szerzett pontok atrendezddését. A kiinduldé modell-specifikacio:

CB, =5+ ﬂlHRVii“g + &y (5-20.)
ahol — a mar megszokott jeloléseken til —CB, , az adott vagyonkoncentracié mellett vart com-

petitive balance mérészam (jelen esetben tehat lehet WPCT, HRCB vagy Gini-koefficiens), i az
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adott bajnoksagot, t a konkrét szezont, mig &, a szokasos tulajdonsagokat felvevo rezidualis
valtozot jeloli.
Feltételezésem szerint az erfviszonyok nem azonnal és teljes mértékben reagalnak a jatékosal-

lomanyokban bekovetkezett valtozdsokra. Ezt a részleges alkalmazkodast irja le az aldbbi
egyenlet:

CB;, =CB, ,+4(CB,~CB,,)+U,
0<A<l

(5-21.)

ahol CB/, az egyidejii oksag (azonnali teljeskorii alkalmazkodas) esetén feltételezett er6kon-

centracio. Osszevonva a kiindulé egyenletet a részleges alkalmazkodas modelljével, kapjuk a
becsiilendd modellt:

CB,, = ByA +(1-4)CB,, + BAHRVS® + Jg,,

.- (5-22.)
CB,, =4 +pBCB  +5 HRVi,(; Y+ &

A fix hatast panelmodell paraméterbecslését a szokasos OLS-sel végeztem, a standard hibakat
White-korrekcioval szamitottam. Az elemzés soran mindkét modell (eredeti és részleges alkal-
mazkodas) paramétereit, mindharom (WPCT, HRCB és Gini-koefficiens) fliggd valtozo esetén
megbecsiiltem. A részleges alkalmazkodast, fix hatast panelregresszio becslési eredményeit
mutatja az 5-6. tablazat, mig az eredeti modell becslési eredményei a Fiiggelékben talalhatok.

5-6. tablazat: A panelregresszio becslési eredményei

Paraméter Yis —
WPCT HRCB Gini
0,080 0,088 0,121
yiX (0,017) (0,027) (0,023)
[0,000] [0,002] [0,000]
0,303 0,303 0,174
yix (0,113) (0,113) (0,075)
[0,001] [0,001] [0,024]
0,088 0,220 0,119
s (0,038) (0,096) (0,049)
[0,024] [0,026] [0,018]
R? 0,399 0,394 0,369
E-stat 6,426 6,286 5,652
[0,000] [0,000] [0,000]
DW 2,175 2,181 2,148

Forras: sajat szamitas
Megj.: A standard hibdk ,, () ’-ben, a p-értékek ,,[ ] ’-ben szerepelnek.
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A becslések meggy6z6 eredményeket szolgaltattak. A globalis F-probak eredményei azt mu-
tatjak, hogy mind a hat modell 1étez6 kapcsolatot vizsgal. A modellspecifikacio helyességére
utal, hogy az altalanos diagnosztikai tesztként hasznalatos Durbin-Watson statisztika az elvart
kett6 koriili értéket mutatja. A modellek magyarazo ereje minden esetben meghaladja a 30% -
ot. (Ez az érték magasabb, mint altalaban a stacionarius valtozok k6zotti panelregressziok ese-
tében.) Nem meglepd, hogy a részleges alkalmazkodas modell jobban illeszkedik, hiszen itt a
magyarazo valtozok kozott megjelent a fiiggd valtozo késleltetett értéke. Mivel az R? -k kozotti
kiilonbség nem tekinthetd szignifikansnak, nem érdemes kiilonbséget tenni az egyes modellek
kozott.

Osszegezve, fliggetleniil a competitive balance mérésére hasznélt mutatdszamoktol, megalla-
pithato, hogy van kapcsolat a jatékosérték-koncentracio és a CB kozott. (Ez egyaltalan nem
meglepd eredmény azok utan, hogy a harom alkalmazott CB-index szorosan korrelal; tehat

szinte egyforman magyarazhatok.) Mind az eredeti, mind a részleges alkalmazkodas modellek

esetében a HRV " valtozohoz pozitiv regresszids egyiitthatok tarsulnak. Vagyis a fejezethez
kapcsolodo hipotézis 2. felét mar el kell fogadnom, igy a dolgozat kovetkezo tézise:

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

Kovetkezésképpen, a HRV ™' magasabb értéke magasabb CB-értéket jelent, vagyis minél na-
gyobb az értékkoncentracid, annal nagyobb a CB-index értéke. Mindez praktikusan azt jelenti,
hogy a jatékosérték koncentracioja kifejezetten art a verseny kiegyenstlyozottsaganak. Ugyan-
akkor a vizsgalat tovabbi érdekes eredménye a CB késleltetett értékéhez tartozo regresszios
egyiitthato szignifikans volta, melybdl arra kovetkeztethetiink, hogy a vagyonkoncentracio6 ha-
tasa nem feltétleniil teljes egészében és azonnal jelentkezik.

5.2.3 Stztarjatékos vasarlasanak hatdsa a verseny kiegyensulyozottsagdara

Az el6z6 alfejezetben lathattuk, hogy az eurdpai top bajnoksagokban a labdartigd klubok va-
gyoni helyzete (vagyon-, illetve jatékosallomany-érték koncentracioja) jelentdsen befolyasolja
a verseny kiegyensulyozottsagat. A részleges alkalmazkodas modellje segitségével kimutattam,
hogy a vagyonkoncentracio és az eréviszony-koncentracié kozott szignifikans pozitiv iranya
kapcsolat talalhato, vagyis az elobbi novekedése a kiegyenstlyozottsagot csokkenti. Kézen-
fekvd a kérdésfeltevés, hogy egy sztarjatékos leigazolasa egy adott bajnoksag valamely csapa-
tdhoz mennyiben valtoztatja meg az erfviszonyokat. Mindezt egy viszonylag egyszerli szimu-
lacioval vizsgaltam, mely az alabbi 1épésekbdl all.
— Adottnak tekintem az el6z0 vizsgalat utolsé szezonjaban (vagyis 2018/19-ben) a baj-
noksagban szerepld csapatok jatékosallomany-értékét, illetve az adott idény versenyki-
egyensulyozottsagat. (A vizsgalat soran mindvégig a HRCB mutatoval dolgoztam, hiszen
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ez a legkevésbé érzékeny a kiesés-feljutas rendszer problémajara, illetve a bajnoksagok
kozotti jatékos-0sszérték kiillonbozdségre.)

Azt szimulaltam, hogy mi torténne a csapatok kozotti vagyonkoncentracioval, ha vala-
melyik csapat leigazolna egy Cristiano Ronaldo értékii, azaz egy 110 milli6 euroért meg-
szerezhet6 sztarjatékost. Nem foglalkoztam azzal a kérdéssel, hogy egy adott csapat egy-
altalan képes lenne-e a vasarlasra, hanem feltételeztem, hogy a bajnoksag 6sszes csapa-
tanal el6fordulhat ez az eset. A relativ szorason alapuld koncentraciés mérdszdmok logi-
kajabol adoddan a szimulacid természetesen ,,megengedi”, hogy ezen tranzakcion kiviil
tovabbi adasvételek is torténjenek a bajnoksagban résztvevo csapatoknal, am ezekrol fel-
tételeztem, hogy a vagyonkoncentracié szempontjabol invariansak. A HRV mutaté meg-
hatarozasa soran mindvégig az oligopol keretrendszert alkalmaztam.

Elvégeztem az el6bbiekben leirt ,,fiktiv igazolast” valamennyi bajnoksag valamennyi csa-
patara és meghataroztam a HRV °"9-mutatét, majd az el6z6 pontban becsiilt fix hatdst
panelmodell alapjan, a 2018/19-es tényleges HRCB és a fiktiv HRV °19 értékét a modellbe
helyettesitve elérejeleztem a sztarigazolas utan varhatdé HRCB -értéket.

Az eljaras végeztével pedig a top 5 bajnoksagok 6sszehasonlithatosaga érdekében nor-
maltam a HRCB-értékeket és képeztem az igy keletkezett értékek komplementerét. A
végeredmény azt mutatja, hogy milyen mértékben (hany szézalékkal) névekszik a ver-
seny kiegyensulyozottsaga akkor, ha a bajnoksdg valamely kevésbé vagyonos csapata
igazol egy sztart, ahhoz képest, mintha a sztar az eddig is legértékesebb jatékosallomany-
nyal rendelkezd klubhoz érkezne.

Mindez példaul a német Bundesligaban azt jelenti, hogy amennyiben a leggazdagabb, mintegy

750 milli6 euros jatékosallomannyal rendelkezd Bayern Miinchen igazol egy 110 milli6 euro
értékis sztart, akkor a HRV °"9 mutat6 az eredeti (tranzakci6 el6tti) 0,1068 értékrdl 0,1215 ér-
tékre (mintegy 14%-kal) novekszik. Ugyanakkor, ha ugyanezt a jatékost példaul a Hertha BSc
vasarolja meg, akkor a vagyonkoncentracio mérészama 0,1018-ra, azaz kozel 5%-Kkal csokken.
(Mindez nagyon plauzibilis, hiszen amennyiben a legnagyobb vagyonnal rendelkezének tovabb
gyarapodik a vagyona, akkor a vagyonkoncentracio nd, ugyanakkor, ha egy ,,szegényebb” klub
vagyona gyarapodik, akkor a vagyonmegoszlas kiegyenlitettebbé valik.)

Elvégeztem tehat a szimulaciot mind az 5 bajnoksag valamennyi csapatara, €s az erdviszony

crer

koncentraciojanak komplementere a kdvetkezok szerint valtozott (5-5. abra):
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5-5. dbra: Eréviszonyok alakuldsa (a versenykiegyensulyozottsag relativ névekedése) a
2005/06 és 2018/19 szezonok kozotti idoszakban (fiktiv adatok; sajat szerkesztés)

Az abra alapjan tobb érdekes kovetkeztetés vonhato le:

— Az erdviszonyok kiegyensulyozottabba valnak, minél kevésbé tehetds klubokhoz keriil
a sztarjatékos (mindossze csak azért nem jelenthetd ki, hogy a fenti gorbék szigortan
monoton névekvoek, mert a legszegényebbek jatékosallomany értékének ndvekedése
megvaltoztatja a ,,piacra 1épési kiiszob-értéket” a HRV °'9 szamitasa soran).

— Lathato, hogy a legnagyobb hatast Franciaorszagban, mig a legkisebbet Angliaban lehet
elérni a sztarigazolassal, mig az el6bbi esetben, ha egy ,.kiscsapat” megvasarolna (vagy
meg tudna vasarolni) egy Ronaldo kaliberti sztart, akkor tobb mint 5%-kal néveked-
hetne a verseny kiegyensulyozottsaga. Angliaban ugyanakkor az er6koncentracio ma-
ximalis csokkenése nem tobb, mint 1%.

— Figyelemre mélto, hogy az dbran szerepld gorbék ,,ellaposodéasa” is mashol kdvetkezik
be: Franciaorszagban, — ahol a Paris Saint-Germain a teljes jatékosallomany-érték tobb
mint egynegyedét birtokolja — mar a negyedik legmagasabb vagyonu csapattol kezdve
szinte mindegy, hogy hol torténik a sztarigazolas, mindekdzben Anglidban, ha az els6
7-8 csapat barmelyike leigazol egy szupersztart, akkor jelentésen megvaltozik a com-
petitive balance.

Osszefoglalasként érdemes megjegyezni, hogy noha a szimulacié azt mutatja, hogy ,,egy fecske
nem csindl nyarat”, — azaz egyetlen sztartol nem véltoznak meg jelentésen az erdviszonyok —
de amennyiben egy-egy kiscsapat valamilyen okbol kifolyolag jelentds vagyongyarapodasra
tehetne szert, a bajnoksagok kiegyensulyozottsaga a szurkolok szamara is érzékelheté modon
novekedne. (Nem témaja a disszertacionak, de gyakorlatilag ezt a célt szolgélja az észak-ame-
rikai profi kosarlabda bajnoksag draft-rendszere, ahol a kevésbé erések/tehetosek vagy elséként
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valaszthatnak potencialis sztart maguknak, vagy — a valasztas joganak értékesitésével — vagyoni
helyzetiiket javithatjak jelentésen.)

Altalanosan elfogadott vélemény, hogy egy sportklub (csapat) jobban szerepel a bajnoksagban,
ha nagyobb jatékerot képvisel, vagyis, ha jobb jatékosokbol all. A sportgazdasaggal foglalkozo
kutatasokban premisszaként kezeljiik, hogy a competitive balance rovasara megy, ha a csapatok
egyre vagyonosabbak, ezaltal egyre értékesebb jatékosokat tudnak vasarolni. Jelen vizsgalat azt
mutatta, hogy dnmagaban a sportba aramlé pénzmennyiség ndvekedése nem veszélyezteti a
verseny kiegyensulyozottsagat. Az erdviszonyok drasztikus eltolédasahoz, ezaltal a bajnoksag
esetleges unalmassa valasadhoz az sziikséges, hogy a vagyongyarapodas ne egyenletesen érintse
valamennyi klubot. Az empirikus elemzések, valamint a szimulacio is igazoltak, hogy a va-
gyonkoncentracio, és ebbdl kdvetkezden a jatékosérték-koncentracié névekedése az okozdja a

competitive balance novekedésének, vagyis az eredményesség kiegyensulyozatlansdganak.

Az empirikus adatok alapjan szamitott maximalis értékek alapjan kijelenthetd, hogy az oligopol
piac feltételezése kozelebb all az elméleti feltételezésekhez. Ebben az esetben ugyanis a va-
gyonkoncentracié mutatdja nagyjabdl stacionarius, hasonloan a competitive balance értékéhez.
Némiképpen meglepd, am az egyes futballnemzetek utanpotlasnevelési és atigazolasi stratégi-
djat tanulmanyozva nem irredlis észrevétel, hogy az olasz bajnoksadgban nagyobb szdmban ta-
lalhato olyan csapat, ahol a jatékoskeret 0sszértéke meghaladja a bajnoksag atlaganak a kétsze-
resét, mint a masik négy eurdpai top ligaban. Osszességében kijelenthetd, hogy a magasabb
jatékosérték (igy attételesen a vagyon) koncentracid magasabb competitive balance értéket
eredményez, vagyis noveli a verseny kiegyensulyozatlansagat, ezaltal az eredmények kiszamit-
hatosagat.

Nyilvanvald, hogy a ligdk, a nézettség szinten tartdsa, vagy novelése érdekében a minél ki-
egyensulyozottabb erdviszonyokban érdekeltek, vagyis céljuk, hogy a competitive balance ne
legyen magas. A vagyonkoncentracio €s a pontszdmmegoszlas Osszefliggését taglald, egyéb-
irant teljes mértékben logikus kovetkeztetést alaposabban atgondolva elmondhat6, hogy a li-
géknak célja lehet a jatékosérték koncentralodasanak megakadalyozédsa. Ennek mddja azonban
nem csak a leggazdagabb klubok korlatozasaval érhet6 el, éppen ilyen, sét az el6z6nél hatéko-
nyabb eszkoz lehet a relativ szegényebb csapatok poétldlagos forrashoz juttatasa, illetve a vi-
szonylag tehetdsebbek korének kiszélesitése. Példaként emlitendd, hogy a vagyonkoncentracio
ellen hathat a jegybevétel ujraosztasa, a ,,oroadcasting” dijak nem egyenletes felosztasa, az
észak-amerikai major sportokban alkalmazott fizetési sapka, a progressziv adok bevezetése,
vagy olyan potlolagos forrasok felkutatasa, mint példaul a hazankban alkalmazott ,, TAO-rend-
szer”.
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6. Az értekezés eredményeinek osszegzése és tovabbi kutatasi iranyok

Ertekezésemben egy 0j aspektusbol vizsgaltam a sztarsportolok szerepét, vagyis empirikus ada-
tokon keresztiil, kiilonb6z6 modellezési eljarasok segitségével elemeztem azon hatasokat, me-
lyeket egy-egy nagy értékii jatékos megszerzése okoz a klub eredményességében. A hivatasos
sportszervezetek kettds célrendszerét kovetve vizsgaltam mind a gazdasagi, mind pedig a sport-
béli eredményességet is. A Bevezetés rész, vagyis az 1. fejezet célja a korabbi sportgazdasag-
tani kutatasok altalanos ismertetése volt annak érdekében, hogy elhelyezzem dolgozatomat —
mind témdjat, mind pedig fokuszat tekintve — a sportgazdasagtan térképén. Roviden bemutat-
tam a sport, mint iparag jelenlegi helyzetét, illetve fejlodését, bizonyitva ezaltal dolgozatom
relevancidjat, illetve aktualitasat. A 2. fejezet a hivatasos sportoldéi munkaerdpiac jellegzetessé-
geit targyalta, kiilonos tekintettel a sportiparban jellemz6 tehetséghiany fogalmara, valamint
annak kovetkezményeire. A dolgozat (1j megallapitasok (tézisek) megalapozasat lehetévé tevo
fo fejezetei egy-egy empirikus adatallomanyra alapozott vizsgalatot tartalmaznak, mely elem-
zések eredményei szolgaltatjak az értekezés téziseit.

A 3. fejezet az atigazolasi piacot, mint haldzatot azonositotta, ennek megfelelden az un. social
network analysis (tarsadalmi halozatelemzés) segitségével kimutathatova valtak azon kiilonb-
ségek, melyek a tokeerds, €s altalaban kész jatékosokat igazol6 klubok, illetve az tin. neveld-
értékesitd stratégiat folytatdé klubok munkaerdpiaci magatartasa kozott figyelhetok meg. A 4.
fejezet szintén az atigazolasokat vizsgalta, azonban egy egészen eltéré nézGpontbol. Itt ugyanis
nem a transzferek kdzvetlen pénziigyi hatasait (transzferpiaci egyenleg), hanem a sztarigazola-
sok egy egészen specialis értékteremtd sajatossagat elemeztem. Az event study modszertanat
haszndlva a sztarvasarlasokat tokepiaci vonatkozasban vizsgaltam, vagyis arra voltam kivancsi,
hogy okoz-e arfolyamndvekedést, ezaltal abnormalis hozamot egy sztarjatékos érkezése az
adott klub részvényeinél. A dolgozat 5. fejezete elsOsorban a sztarjatékosok sportbéli eredmé-
nyességére fokuszalt. A jatékosok piaci értékét, mint a ,,birtoklo” klub vagyoni proxy-jat hasz-
nalva azt vizsgaltam, hogy milyen hatdsa van a jatékosok megoszlasanak (a jatékosérték kon-

crer

A dolgozat iranyultsagat tekintve motivaciomat elsdsorban a Bevezetésben mar emlitett, And-
ras és mtsai. altal készitett hazai sportgazdasagi kutatasok dsszegz6 tanulmanya jelentette (And-
ras és mtsai., 2019). Ugyanakkor a hipotézisek tobbféle, egymastol viszonylag tavol allo mo-
dellezési eljarassal torténd tesztelése megitélésem szerint jol illeszkedik a nemzetkdzi sport-
gazdasagtani kutatasok aktualis trendjébe, melyek szintén megkérddjelezhetetlenné teszik a
modszertani alkalmazasokat. Kis mértékben nehezitette munkamat, hogy a dolgozat kiillonb6z6
fejezeteiben nem mindig azonos modszertan (sztochasztikus modell) hasznalatara keriilt sor.
Ennek oka az egymastol merdben eltérd elemzéseket kivano kutatasi hipotézisek 1étében kere-
sendd, melyek korrekt modon torténd tesztelése érdekében sokkal inkabb az adekvat modell
megtalaldsa, mintsem az egységesség ¢s konnyebb olvashatdsag motivalt. Bizom abban, hogy
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mindezek kovetkezményeként az értekezés nem csak, hogy érdekes, és hazai viszonylatban 1j
eredményeket tartalmaz, hanem egyféle modszertani betekintést is enged a sportgazdasagi ku-

tatasok vildgaba.

6.1 A dolgozatban megfogalmazott tézisek

A dolgozat soran a kovetkezé gondolatmenet mentén haladva vizsgaltam azon hatasokat, me-

lyeket egy sztarsportold megszerzése, illetve teljesitménye jelent klubja szamara:

— az atigazolas kozvetlen hatasa egyrészt az atigazolasi piac pozitiv egyenlegeként eset-
legesen megjelend transzferpiaci haszon, masrészt a sportbéli eredményesség;

— emellett az atigazolas kozvetett hatasokkal is jarhat: egyrészt képes arra, hogy szignifi-
kans valtozast okozzon a tézsdei arfolyamokban, melynek kdszonhetéen egy sztarjaté-
kos megszerzése potldlagos tokebevonast eredményezhet a vasarld klub szamara;

— ezentul egy sztarjatékos megszerzése a verseny kiegyensulyozottsagan keresztiil hatas-
sal lehet a teljes bajnoksag sportbéli eredményességére is;

— tehat egy sztarjatékos leigazolasa kozvetlen, illetve kdzvetett modon is hatassal van
sportklubja eredményességére, mely hatds a hivatasos sport esetében kettds: sportbéli-,
illetve gazdasagi.

A tovabbiakban roviden dsszefoglalom az empirikus eredményeket, illetve megismétlem a hoz-
zajuk kapcsolddoan megfogalmazott téziseimet. Az értekezés 3. fejezetéhez kapcsolodd halo-
zatelemzésben Eurdpa labdaragd atigazolasi piacat vizsgalva beigazolodott a feltevésem, mi-
szerint szignifikans kiilonbség van a jellemzden dragabb, tehat sztarjatékosokat igazold nyugati
(angol, német, olasz, spanyol) és keleti (orosz, torok) top klubok, valamint a kevésbé tehetds
klubok atigazolasi haldzata kozott. Az elmalt, kozel 15 szezon, majdnem 20 ezer atigazolasat
figyelembe véve megallapithatd, hogy a sztarjatékosokat igazolo top klubok valoban jellem-
z6en veszteségesek a transzferpiacon. A transzferegyenlegek alapjan azonositott hal6zatok ko-
ziil a nyugat-europai és kelet-eurdpai top bajnoksagok klubjai negativ-, mig a nyugati- és kelet-
eurdpai ,,nem top” klubok pozitiv mérleggel rendelkeznek. A halézatelemzés modszerével
megallapitottam tovabba, hogy a nyereséges ¢és veszteséges régiok eltérd strukturaju halozato-
kat eredményeznek, mely halézatokban pontosan azonosithatdk a kulcsszereplok. Az eredmé-
nyek alapjan tehat kimondtam a dolgozat elso tézisét:
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T1 A sztarjatékosok legnagyobb felvevdpiacat jelenté top klubok akar a pénziigyi
veszteséget is hajlandok vallalni az igazolas érdekében.

A dolgozat 4. fejezetében az eseményelemzés modszerét alkalmazva bebizonyosodott, hogy a
sztarjatékosok igazolasa az esetek tobbségében valdoban pozitiv hatast gyakorol a vasarlo klub
részvényeinek arfolyamara. Tovabbi érdekes eredménye a vizsgalatnak az Gn. informacioszi-
vargas jelenségének azonositasa a transzferpiacon, mely azt jelenti, hogy a sztarjatékosok iga-
zolasanak hivatalos bejelentését megel6z6 iddszakban mar szignifikans arfolyam-novekedés
tapasztalhatd. Az értekezés 4. fejezetének eredményei alapjan fogalmaztam meg a dolgozat
masodik tézisét:

T2 Egy sztarjatékos leigazolasa képes arfolyamnovekedést okozni a tokepiacokon, no-

velve ezaltal a klub pénziigyi attraktivitasat és tokevonzo képességét.

A dolgozat 5. fejezete az el6z6 fejezetektol eltér6 modon, elsésorban mar a sztarjatékosok
sportbéli eredményességre gyakorolt hatasat vizsgalta. Az elmult 15 szezon elemzése tobb ér-
dekes eredményt szolgaltatott. Elsoként beigazolodott a feltevés, miszerint a top 5 labdarugo
bajnoksagokban szerepld jatékosok piaci 0sszértéke és a csapatok sportbéli eredményessége
kozott kimutathato szignifikans kapcsolat, mely azonban nem determinisztikus €s nem is fel-
tétlentil linedris. A hipotézis értelmében egy sztarjatékos megszerzése még ,,6nmagaban” nem
feltétlentl jar egyiitt a Klub jobb sportbéli eredményességével, mivel az fiigg a tobbi csapat
jatékosallomanyatol is. A panelregresszios modellezés eredményei igazoltak a hipotézist: a ja-
tékosok értékének koncentracidja valoban hatassal van a verseny kiegyensulyozottsagara, még-
pedig nem meglepéen pozitiv moédon, vagyis a magasabb érték-koncentracio (dominansabb
klubok) a verseny kiegyenstlyozottsaganak ,,romlasahoz” vezet. Mindezek alapjan értekezé-
sem harmadikként megfogalmazott tézisei a kovetkezok:

T3a Egy sztarjatékos leigazolasa altalaban jobb sporteredményhez vezet, de a hatas
nem fiiggvényszeri és nem feltétleniil linearis.

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

Annak ellenére, hogy az értekezés gerincét ado, harom elemzési fejezethez kapcsolodo hipoté-
zisek tesztelése ugyan eltérd aspektusbdl torténtek, ezaltal kiilonbdzé modszertant igényeltek,
vélekedésem szerint kutatdsomban mégis egy komplex eredményre jutottam.
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Az egyes vizsgalatok alapjan kirajzolodo 6sszetett modell megmutatja azon kapcsolatokat, me-
lyek a sztarigazolasok és a klubok eredményessége kdzott mutathatok ki (6-1. abra).
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6-1. abra: Sztarigazolasok eredményességre gyakorolt hatdsanak komplex modellje
(sajat szerkesztés)

Az abran TB (Transfer Balance) a transzferegyenleget, P (Stock Prices) a részvény arfolyamo-
kat, CB (Competitive Balance) a versenykiegyensulyozottsagot, FR (Financial Results) a pénz-
tigyi eredményességet, SR (Sporting Results) pedig a sporteredményességet jeloli.

Fontosnak tartom megjegyezni, egyuttal kutatdsom legfobb értékének tartom, hogy az abran
lathat6 kapcsolatok mindegyikét sikeriilt empirikus adatokon keresztiil is igazolnom, vagyis a
folytonos vonallal jelolt kozvetlen, illetve a szaggatott vonallal jelolt kdzvetett kapcsolatok nem
csupan korabbi tanulmanyokon, hanem sajat eredményeken alapulnak. A kordn beliili 6ssze-
fliggések megegyeznek a dolgozat elsd, masodik, illetve harmadikként megfogalmazott tézise-
ivel, mig a szaggatott kor magat a H4 hipotézisben feltételezett, komplex modell 1étezését mu-
tatja. Mindezek alapjan az értekezés utolsoként megfogalmazott tézise a kovetkezo:

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

A tézisekben megfogalmazott, a sportgazdasagtan szamara fontos és érdekes gyakorlati ered-
ményeken tul, érdemes megemliteni, hogy a gazdasagtudomanyokban széles korben és stan-
dard moédon alkalmazott sztochasztikus modszerek (idésoros 6konometria, halozatelemzés, pa-
nelregresszid, eseményelemzés) jol alkalmazhatok a sportgazdasagi kutatasokban is. Ezen
modszerek alkalmazasa mélyebb és megalapozottabb eredmények kimondasat teszik lehet6veé,
mint a megszokott, megérzéseken alapuld, verbalis elemzések.
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6.2 A Kutatas tovabbi fejlesztési iranyai

Dolgozatom végén szeretném megjegyezni, hogy annak ellenére, hogy ugy vélem, a doktori

kutatasom kezdetekor, célként megjeldlt vizsgalatokat szinte teljes mértékben sikertilt elvégez-

nem, természetesen az értekezés irasa kozben felmeriiltek tovabbi elemzési lehetdségek, me-

lyek alapos koriiljarasa jovobéli terveim kozott szerepel.

1)

2)

3)

4)

A sztarsag ,.ertékének” egyértelmii kijeldlése nem minden vizsgalatban kovetkezett be.
Erdemes lenne tehat az atigazolasi halozat vizsgalatanal is az eseményelemzésnél kije-
161t, 10 millié euros értékhatart figyelembe venni. Mindez azonban egyrészt az eddigi,
mintegy 20 ezer atigazolast tartalmazo haldzat méretét szignifikansan, szinte csak a top
klubokra csokkentené. Masrészt meghitsitand a kutatds alapotletét, miszerint Eurdpa
atigazolasi piaca nem vizsgéalhat6 csupan egyetlen haldzatként, mert az egyes régiok,
illetve klubok kozott hatalmas eltéréseket talalunk.

Szintén az atigazolasi piacnal maradva, érdemes lenne megvizsgalni, hogy létezik-e a
labdaragasban komparativ elény, vagyis megallapithato-e példaul, hogy a nyugati top

klubok jellemzéen milyen jatékosokat igazolnak.

Dolgozatom utolsé vizsgalatdhoz kapcsoldddan szélnom kell arr6l a hidnyzo6 lancszem-
r6l, mely az egész kutatast egy masik ,,dimenzidoba” emelné: megfelelé adatok hianya-
ban, sajnos nem volt médom azt a vizsgalatot elvégezni, mely a competitive balance,

mint sportbéli-, és a gazdasagi eredményesség kapcsolatara vonatkozik.

Végezetiil mindenképp emlitést érdemel az értekezés eredményeinek hazai vonatkozéasa
alkalmazasa. Azt gondolom, hogy a kutatasban alkalmazott, kiilonb6zé modszertani
elemzések mind mélységiiket, mind pedig soksziniiségiiket tekintve alkalmasak arra,
hogy a magyar labdarigé6 klubok szdmara, megfeleléen alkalmazva ,,best practise” ajan-
lasokat fogalmazzunk meg. Mindezen javaslatokra latunk mar példat a témaban sziile-
tett, hazai tanulmanyokban (Fiirész, 2020; Firész & Rappai, 2018), melyek soranak
gazdagitasa szintén jovobeéli terveim kozott szerepel.

Mindezek ellenére, bizom abban, hogy az igy leirtak is jelentds mértékben gyarapitottak a sport-

gazdasagi kutatasokat.
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Fiiggelék

F-1. tablazat: Az ,,eredeti” panelregresszios modell becslési eredményei

CB,,
Paraméter :
WPCT HRCB Gini

0,121 0,142 0,151
£, (0,008) (0,020) (0,010)
[0,000] [0,000] [0,000]
0,099 0,246 0,132
B (0,037) (0,095) (0,046)
[0,010] [0,012] [0,005]
R2 0,310 0,306 0,336
Estat 5,740 5,647 6,491
[0,000] [0,000] [0,000]
DW 1,519 1,495 1,729

Forras: sajat szamitas (Megj.:

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

105



F-2. tablazat. A jatékosértek leiro statisztikai a 2005/06 és 2018/19-es szezonok kozotti idoszakban (millio €)

Premier League Ligue 1 Bundesliga Serie A La Liga
Szezon (n=20) (n=20) (n=18) (n=20) (n=20)
min  max atlag szordas min max  atlag szords min max atlag széras min max  atlag szords min  max atlag  szoras
05/06 326 3522 1171 848 22 1375 505 329 152 1715 540 375 171 3169 882 909 17 2838 802 828
06/07 18.8 4039 1171 931 126 1858 582 394 175 167.0 578 393 164 2691 769 777 222 3549 962 94.0
07/08 39.3 4232 1290 1021 198 1817 59.9 39.2 213 2229 645 496 26.7 2809 994 826 16.1 4022 1084 107.8
08/09 38.6 406.7 146.6 104.0 27.0 2084 61.8 420 295 2389 728 523 335 3498 1151 1003 19.7 367.3 1125 1005
09/10 385 4439 1688 1211 29.1 1759 710 404 316 2833 86.0 60.6 359 3632 1275 999 216 4894 1275 1283
10/11 38.1 4462 1864 127.7 241 2103 79.3 501 299 2845 904 684 355 3899 139.3 1055 27.1 561.1 1351 146.7
11/12 225 4675 1813 1378 243 2231 763 546 350 3356 90.8 70.2 325 3757 1252 949 340 6215 136.1 157.9
12/13 440 5102 185.0 139.2 20.0 3329 789 709 318 4073 946 908 449 300.6 121.0 821 239 621.0 1312 1684
13/14 64.3 583.0 209.3 155.7 182 3709 86.3 838 29.6 484.0 107.0 1099 57.1 4021 1415 980 338 6204 137.7 1722
14/15 36.8 526.1 2052 156.8 13.8 386.0 76.2 851 225 564.2 120.0 130.6 35.6 356.7 140.2 1035 21.1 6451 131.8 178.0
15/16 68.0 579.8 2144 1411 139 4330 81.7 945 198 6085 126.2 1428 37.8 3943 1409 1045 29.3 700.8 157.0 188.9
16/17 81.8 6214 2689 177.0 209 502.1 853 1086 328 5954 129.0 140.8 249 4220 1445 1116 369 7872 186.1 22238
17/18 64.4 649.7 305.7 2075 20.6 5811 1025 1299 488 6103 1442 1473 37.0 5405 1721 1412 356 7725 2028 2221
18/19 1035 1,170.0 4519 3419 615 9223 1778 199.2 544 7515 231.7 191.3 39.6 7455 2454 1988 529 1,070.0 2905 3054

Forras: www.transfermarkt.com;

sajat szamitas
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cimi doktori értekezésemet a mai napon benyuitom a(z)

PTE Egészségtudomanyi Doktori Iskola

Sport és Egészségtudomény Programjahoz.

Témavezetd neve: Prof. Dr. Rappai Gabor

Egyftttal nyilatkozom, hogy jelen eljaras soran benyujtott doktori értekezésemet

- korabban mas doktori iskolaba (sem hazai, sem kiilfoldi egyetemen) nem nyujtottam be,

- fokozatszerzési eljarasra jelentkezésemet két éven beliil nem utasitottak el,

-~ az elmult két esztendGben nem volt sikertelen doktori eljarasom,

- 8t éven beliil doktori fokozatem visszavonasara nem keriilt sor,

- értekezésem 6nallé munka, mas szellemi alkotasat sajatomként nem mutattam be, az
irodalmi hivatkozasok egyértelmiiek és teljesek, az értekezés elkészitésénél hamis vagy
hamisitott adatokat nem hasznaltam.
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