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Czynniki determinuj ce
warto  rynkow  pi karzy

na przyk adzie zawodników polskiej Ekstraklasy

ukasz Leksowski*

Celem artyku u jest odpowied  na pytanie, jakie czynniki determinuj  warto  rynkow  
pi karzy oraz jaki jest wp yw poszczególnych czynników na rynkow  wycen  zawodników 
w klubach Ekstraklasy. Za pomoc  regresji liniowej wyznaczone zosta y parametry modeli 
okre laj cych wp yw poszczególnych zmiennych egzogenicznych na warto  rynkow  pi karzy 
w klubach Ekstraklasy. Wyniki analizy przeprowadzonej metod  regresji liniowej wskazuj  
na istotny, pozytywny zwi zek mi dzy warto ci  rynkow  pi karzy a wynikami klubów w roz-
grywkach krajowych i mi dzynarodowych. Wydatki na transfery klubów Ekstraklasy okaza y 
si  negatywnie skorelowane z rynkow  wycen  pi karzy znajduj cych si  aktualnie w kadrach 
analizowanych klubów. Ponadto, wydatki na wynagrodzenia i przychody okaza y si  pozytyw-
nie skorelowane z warto ci  rynkow  kadry w klubach Ekstraklasy. Wa nym czynnikiem, który 
ma istotny wp yw na warto  zawodników jest tak e ich wiek. Najbardziej cennymi zawodni-
kami s  pi karze posiadaj cy do wiadczenie na najwy szym poziomie rozgrywkowym, maj cy 
jednocze nie przed sob  wiele lat profesjonalnej kariery pi karskiej. Aby w sposób prawid owy 
oceni  warto  rynkow  pi karzy, nale y wzi  pod uwag  wiele czynników mog cych poten-
cjalnie wp yn  na ich wycen . Model biznesowy stosowany przez kluby Ekstraklasy w zna-
cz cy sposób ró ni si  od klubów z czo owych lig europejskich, szczególnie nale cych do 
ligowej czo ówki. Najbardziej skutecznym sposobem pozyskania pi karza o wysokiej warto ci 
rynkowej jest inwestowanie w rozwój m odych, utalentowanych polskich pi karzy o wysokim 
potencjale sprzeda owym.
Artyku  stanowi rozwini cie bada  nad czynnikami determinuj cymi warto  rynkow  pi ka-
rzy, uwzgl dniaj c wiele zmiennych, które nie zosta y do tej pory w pe ni zweryfikowane. Bada-
nie wyró nia tak e zakres czasowy, obejmuj cy 15 sezonów polskiej Ekstraklasy. Kompleksowe 
podej cie pozwala okre li  g ówne tendencje w kszta towaniu polskiego rynku pi karskiego na 
przestrzeni ostatnich kilkunastu lat.

S owa kluczowe: warto  rynkowa, wycena pi karzy, wyniki sportowe, konkurencja rynko-
wa, rynek mi dzynarodowy.
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Factors Determining the Market Value of Football Players
on the Example of Ekstraklasa

The aim of the study is to answer the question of what factors determine the market value 
of players and what is their impact on the market valuation of players in Ekstraklasa clubs. 
Using linear regression, the parameters of the models determining the impact of individual 
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1. Wprowadzenie

Warto  rynkowa pi karzy i metody 
jej szacowania stanowi  przedmiot ana-
liz i rozwa a  wielu autorów. Pi karze s  
kluczowym aktywem klubów pi karskich, 
a posiadanie w sk adzie zawodników 
o wysokiej warto ci rynkowej w znacz cy 
sposób pomaga zrealizowa  cele sportowe. 
Pi karze s  znacz cym zasobem, którym 
dysponuj  kluby pi karskie. Kluby, które 
posiadaj  lepszych zawodników maj  zde-
cydowanie wi ksze szanse na osi gnie-
cie sukcesów sportowych, przyci gni cie 
sponsorów i s  postrzegane jako poten-
cjalnie lepsze miejsce pracy dla nowych 
zawodników. Posiadanie warto ciowych 
pi karzy mo e wi c w bezpo redni sposób 
przyczyni  si  do poprawy wyników finan-
sowych i sportowych klubów pi karskich. 
Warto  rynkowa jest jednak zdetermi-
nowana przez wiele czynników, których 
znaczenie ró ni si  w zale no ci od ligi 
i okresu podlegaj cego analizie. W wi k-
szo ci przypadków najwa niejszym czyn-
nikiem, który nale y wzi  pod uwag  s  
umiej tno ci zawodnika, ale na wycen  
pi karza wp yw ma tak e wiele innych 
zmiennych, które mog  mie  du e znacze-
nie dla potencjalnych nabywców. Celem 
artyku u jest okre lenie ich znaczenia 
dla warto ci rynkowej pi karzy w polskiej 

Ekstraklasie. Zestaw hipotez obejmuje 
weryfikacj  wp ywu wyników sportowych 
i finansowych na wycen  pi karzy, wp ywu 
warto ci rynkowej na liczb  bramek strze-
lonych i straconych przez poszczególne 
kluby, okre lenie znaczenia si y ligi mie-
rzonej wspó czynnikiem UEFA na wycen  
pi karzy, a tak e sprawdzenie czy warto  
rynkow  pi karzy w poszczególnych eta-
pach kariery mo na opisa  za pomoc  
funkcji wyk adniczej. Badanie obejmuj ce 
weryfikacj  powy szych hipotez przepro-
wadzone zosta o z wykorzystaniem regre-
sji liniowej. Dane wykorzystane w cz ci 
praktycznej pochodz  ze specjalistycznego 
serwisu internetowego Transfermarkt, zaj-
muj cego si  wycen  pi karzy i opracowa-
niem statystyk pi karskich.

2. Analiza literatury

Dotychczasowe badania na temat warto-
ci rynkowej pi karzy skupia y si  g ównie 

na wycenie zawodników z kilku czo owych 
lig europejskich. W najwi kszym stop-
niu analizowano statystyki opisuj ce gr  
poszczególnych pi karzy, np. liczb  strza-
ów, poda , zdobyte bramki i otrzymane 

kartki. Poni ej przedstawione zosta y wnio-
ski p yn ce z bada  na temat czynników 
kszta tuj cych warto  rynkow  pi karzy 
w ostatnich kilkunastu latach.

exogenous variables on the market value of footballers in Ekstraklasa clubs were determined. 
The results of the analysis indicate a significant, positive relationship between the market value 
of players and the results of clubs in national and international competitions. The expenses on 
transfers of Ekstraklasa clubs turned out to be negatively correlated with the market valuation 
of players. Moreover, expenses on salaries and revenues turned out to be positively correlated 
with the market value of the players in Ekstraklasa clubs. An important factor that has a sig-
nificant impact on the value of players is also their age. The most valuable players are players 
with experience at the highest level of competition, who at the same time have many years 
of professional football career ahead of them. In order to correctly assess the market value 
of footballers, many factors that could potentially affect their valuation should be taken into 
account. The business model used by Ekstraklasa clubs is significantly different from those of 
the leading European leagues, especially those belonging to the top league. The most effective 
way to find a player with high market value is to invest in the development of young, talented 
Polish players with high sales potential.
The article is an extension of the research on the factors determining the market value of foot-
ballers, taking into account many variables that have not been fully verified so far. The study 
also distinguishes the time span, covering 15 seasons of the Ekstraklasa. A comprehensive 
approach allows for identifying the main trends in shaping the Polish football market.

Keywords: market value, players valuation, sports results, market competition, interna-
tional market.

JEL: L8
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Na podstawie danych uwzgl dniaj cych 
lig  hiszpa sk  z lat 2018–2019 Poza (2020) 
opracowa  model do szacowania warto ci 
rynkowej zawodników La Liga. W modelu 
uwzgl dnione zosta y trzy rodzaje umie-
j tno ci zawodników: pi karskie (bramki, 
asysty, dryblingi, podania, szybko , strza y, 
faule, przej cia, odbiory, umiej tno ci tak-
tyczne), personalne (zdolno ci przywódcze, 
dyscyplina taktyczna, wiek) i zawodowe 
(popularno , d ugo  kontraktu, warto  
marketingowa, przynale no  klubowa). 
W ramach ka dej grupy umiej tno ci 
uwzgl dnionych zosta o 6–10 zmiennych, 
których wagi przypisane zosta y metod  
eksperck . Wyniki analizy wskazuj , e 
umiej tno ci sportowe, a nast pnie perso-
nalne s  najwa niejszym czynnikiem okre-
laj cym warto  rynkow . Najwa niejszymi 

zmiennymi, okre laj cymi warto  pi karzy 
s  strzelone bramki, konkurencyjno  i czas 
trwania kontraktu, a tak e marka klubu 
nabywcy. Przy wycenie powinny jednak 
zosta  uwzgl dnione tak e inne czynniki.

Pantuso i Hvattum (2020) opracowali 
model zapewniaj cy wsparcie dla mened e-
rów pi karskich przy podejmowaniu decy-
zji na rynku transferowym. Na podstawie 
zestawu cech i umiej tno ci zawodników 
z ligi angielskiej w sezonie 2013/2014 opra-
cowany zosta  system oceny boiskowych 
osi gni  pi karskich i model pozwalaj cy 
podejmowa  najlepsze decyzje transferowe 
w zale no ci od bud etu i profili ryzyka 
finansowego. Wyniki analizy wskazuj , e 
dzi ki zastosowaniu powy szego modelu 
mo liwe jest ograniczenie ryzyka w zakresie 
decyzji na rynku transferowym, mo e by  
on równie  wsparciem na ró nych pozio-
mach mo liwo ci finansowych.

Ante (2019) przeanalizowa  jak czynniki 
charakteryzuj ce pi karzy (wiek, posiadanie 
agenta i popularno  w mediach spo eczno-
ciowych) i ich statystyki pi karskie (poda-

nia, strza y, odbiory pi ki, faule, asysty, 
bramki) wp ywa y na wydatki transferowe 
w latach 2018–2019 w klubach z pi ciu 
czo owych lig europejskich. Wyniki analizy 
wskazuj , e istnienie doradcy zewn trz-
nego (agenta) pozytywnie wp ywa na wyso-
ko  kwoty transferowej przy transferach 
powy ej 5 mln euro. Najwy sze kwoty 
transferowe wyst puj  przy transferach pi -
karzy z Ameryki Po udniowej do klubów 
angielskiej Premier League, a grup  naj-
wy ej wycenianych pi karzy s  ofensywni 
pomocnicy. Ponadto, posiadanie konta 

w mediach spo eczno ciowych tak e jest 
silnie i pozytywnie skorelowane z wycen  
pi karza.

Kim i in. (2019) analizuj  decyzje podej-
mowane przez europejskie kluby pi karskie 
na rynku transferowym w latach 2012–2019. 
Na podstawie zestawu zmiennych opisuj -
cych cechy pi karzy, takich jak: liczba roze-
granych meczów, bramki, asysty, strza y na 
bramk , faule i liczba poda  oraz wysoko ci 
op aty transferowej przyporz dkowali ka -
dego z graczy do jednej z czterech grup. 
Dzi ki analizie regresji okre lili skutecz-
no  transferów przeprowadzonych przez 
kluby europejskie w latach 2012–2019, 
oceniaj c osi gni cia boiskowe pi karzy 
w kontek cie kwoty wydanej na ich trans-
fer. Uwzgl dniona zosta a tak e boiskowa 
pozycja pi karzy – w zale no ci od niej do 
oceny efektywno ci wykorzystane zosta y 
inne statystyki pi karskie. Autorzy przy-
znaj , e poza intuicj  koniecznym elemen-
tem skutecznego transferu jest szczegó owa 
analiza danych opisuj cych gr  potencjal-
nego zawodnika.

Mahdi Nasiri i in. (2018) na podstawie 
kilku grup zmiennych, charakteryzuj cych 
umiej tno ci pi karzy, opracowali model 
matematyczny oparty na maksymalizacji 

cznego wyniku wybranych pi karzy przy 
jednoczesnym minimalizowaniu kosztów 
transferowych. Pierwsza grupa zmiennych 
obejmowa a podania, strza y na bramk , 
rzuty wolne i gr  bez pi ki, druga grupa 
za  wspó prac  w zespole, czytanie gry, kre-
atywno  i zdolno  do adaptacji w nowej 
dru ynie, natomiast trzecia – szybko , 
wska nik kontuzji, si  i skoczno . Na 
podstawie zestawu rozwi za  optymalnych 
z punktu widzenia zasady Pareto okre lono 
najbardziej efektywne scenariusze z punktu 
widzenia klubu. Uzyskane wyniki pokazuj , 
którzy pi karze powinni zosta  sprzedani 
przez klub, a którzy kupieni b d  wypo y-
czeni. Wskazuj  one równie  czy zawod-
nicy, którym wygasaj  kontrakty powinni 
zosta  w klubie, czy te  powinni zosta  
sprzedani. Wyniki modelu pokazuj , e 
naukowe wsparcie decyzji w okresie trans-
ferowym mo e realnie przynie  korzy ci 
zespo owi i u atwi  odniesienie sukcesów.

Korniienko i Perechuda (2018) spraw-
dzili czy wska niki efektywno ci mierzone 
metodami EVA, VAIC i Markhama s  wza-
jemnie skorelowane i czy zachodzi relacja 
mi dzy warto ci  zawodników jako kluczo-
wych aktywów w profesjonalnych klubach 
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pi karskich. Analizie poddane zosta y dwa 
kluby angielskiej Premier League noto-
wane na gie dzie: Manchester United Foot-
ball Club i Arsenal Football Club. Wyniki 
bada  wskazuj , e nie mo na potwierdzi  
czy wybrane metody wyceny warto ci doda-
nej s  silnie zale ne od wyników sporto-
wych lub wykazuj  du  zale no  wobec 
siebie. Aby ostatecznie odrzuci  to za o e-
nie, konieczne jest przeprowadzenie ana-
lizy korelacji wewn trz klubów w d u szym 
szeregu czasowym. Takie badanie zwi zane 
jest jednak z du  trudno ci  interpreta-
cyjn , wynikaj c  z ró nych uwarunkowa  
zewn trznych i wewn trznych, jakim pod-
dane s  kluby, jak wielko  i ród a finanso-
wania, strategia pozyskiwania zawodników 
oraz struktura przychodów.

Zelenkov (2017) przeanalizowa  efek-
tywno  rosyjskich klubów pi karskich 
w latach 2012–2016. Weryfikuje on nast -
puj ce hipotezy: (1) ilo  dost pnych rod-
ków finansowych ma najwi kszy wp yw na 
umiej tno ci graczy (czyli zasoby determi-
nuj  mo liwo  zakupu utalentowanych 
zawodników); (2) umiej tno ci zawodników 
maj  pozytywny wp yw na konkurencyjno  
zespo u; (3) równowaga konkurencyjna 
zespo u ma pozytywny wp yw na wyniki 
sportowe; (4) osi gni te wyniki sportowe 
przynosz  korzy ci polityczne i spo eczne. 
Uwzgl dnione zosta y zmienne opisuj ce 
wyniki sportowe (takie jak liczba punk-
tów, wygranych meczów, frekwencja czy 
przeprowadzone ataki), a tak e finansowe 
(jak bud et i warto  rynkowa pi karzy). 
Jako najbardziej efektywne kluby zosta y 
wskazane PFC CSKA Moscow, FK Rostov 
i Zenit Petersburg, a hipotezy badane przez 
autorów zosta y zweryfikowane pozytywnie.

Perechuda (2016) analizowa  rela-
cj  mi dzy warto ci  klubu, wynikaj c  
z cznej warto ci pi karzy, warto ci  ksi -
gow  oraz kapitalizacj  gie dow . Wyniki 
wskazuj  na zale no  mi dzy warto ci  
ksi gow  a kapitalizacj  gie dow  jako 
najsilniejsz . Pozytywna korelacja mi dzy 
warto ci  rynkow  pi karzy i warto ci  ksi -
gow  jest tak e zauwa alna, ale mniejsza. 
Ustalono te , e warto  rynkowa pi ka-
rzy jest wy sza ni  warto  ksi gowa klubu. 
W wi kszo ci przypadków warto  rynkowa 
na podstawie kapitalizacji jest wy sza od 
warto ci ksi gowej, ale jest ona mniejsza od 
skorygowanej warto ci ksi gowej.

Majewski (2014), na podstawie trans-
ferów przeprowadzonych przez kluby nie-

mieckiej Bundesligi, oszacowa  parametry 
modeli ilustruj ce wp yw poszczególnych 
zmiennych na warto  rynkow  pi karzy, 
w zale no ci od ich boiskowej pozycji. Ana-
liza obejmowa a lata 2013–2014, a g ów-
nymi zmiennymi poddanymi badaniu by a 
liczba bramek, asyst, rozegranych meczów 
i otrzymane kartki. Istotny wp yw na war-
to  karty zawodniczej dla napastników 
maj  liczba strzelonych bramek (ka da 
bramka powoduje wzrost warto ci o red-
nio 0,895%) i liczba meczów w europej-
skich pucharach (o 1,33%); dla pomocni-
ków natomiast kluczowe s  liczba bramek 
(o 22%), asyst (o 33,3%) i wzrost warto ci 
rynkowej klubu (o 97,7%); dla obro ców 
kluczowe s  z kolei liczba rozegranych 
meczów (o 0,676%) i wzrost warto ci ryn-
kowej klubu (o 0,784%); w ko cu dla bram-
karzy najwa niejsze s  liczba rozegranych 
meczów (o 1,175%) i wzrost warto ci ryn-
kowej klubu (o 0,859%). Przeprowadzona 
analiza pozwoli a wyspecyfikowa  naj-
bardziej istotne zmienne obja niaj ce dla 
rynku niemieckiego. Dzi ki obserwacjom 
i szacunkom dokonanym w jednorodnych 
grupach zawodników, z punktu widzenia 
funkcji pe nionych w trakcie gry, mo na 
dostrzec zmienne uniwersalne oraz charak-
terystyczne dla badanych grup. W wyniku 
przeprowadzenia porównania modelu 
ca o ciowego z modelami indywidualnymi 
mo na wnioskowa , e podej cie indywi-
dualne umo liwia obserwowanie specyfiki 
grup.

Majewski (2015) wykaza  tak e, e 
wykorzystanie ró nych postaci analitycz-
nych funkcji cyklu ycia produktu, mo e 
pomóc w analizie i diagnozie tendencji 
wyst puj cych podczas kszta towania war-
to ci rynkowej pi karzy. Jest on przydatny 
równie  podczas okre lania warto ci rynko-
wej zawodników w warto ciach niematerial-
nych i prawnych w ród aktywów przedsi -
biorstwa pi karskiego. Analiza obejmowa a 
pi karzy w Ekstraklasie w latach 2009–2014. 
Postawi  on hipotez , e na ka dym eta-
pie cyklu ycia karty zawodniczej mo na 
wykorzysta  odpowiedni rodzaj funkcji 
ekonometrycznej: wyk adniczej, liniowej 
lub pot gowej, do bardzo dobrego opisu 
kszta towania si  tego zjawiska, a punkty 
przecinania si  funkcji wyznacza  b d  fak-
tyczne granice zako czenia i rozpocz cia 
kolejnych faz. Pi karze traktowani s  w ana-
lizie jako produkty, a ich kariera odpo-
wiada przechodzeniu przez poszczególne 
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fazy cyklu ycia. Wyniki analizy wskazuj , 
e modelowanie ekonometryczne mo e 

by  wykorzystane do wspomagania decy-
zji zwi zanych z zarz dzaniem aktywami 
niematerialnymi, natomiast modele okaza y 
si  dobrze dopasowane do rzeczywistych 
danych i charakteryzowa y si  istotno ci  
parametrów strukturalnych. Najlepsza do 
aproksymacji okaza a si  funkcja wyk adni-
cza. Czynnikiem, który nale y uwzgl dni , 
s  kontuzje zawodników powoduj ce d u-
gotrwa e wykluczenie z gry.

Majewski (2016) dokona  analizy czyn-
ników maj cych wp yw na warto  rynkow  
pi karzy oraz stworzy  model ekonome-
tryczny, który najlepiej opisuje czynniki 
maj ce na ni  wp yw. W badaniu wska-
zano najwa niejsze zmienne wp ywaj ce 
na warto  rynkow  150 najcenniejszych 
pi karzy na wiecie. Do tych czynników 
zalicza si  liczby strzelonych bramek, asyst, 
warto  rynkow  reprezentowanego klubu 
oraz wspó czynnik reprezentuj cy mark  
zawodników. Najlepsze wyniki uzyskano za 
pomoc  metody najmniejszych kwadratów.

Kiefer (2014) na podstawie wyników 
sportowych osi gni tych w Euro 2012 prze-
analizowa , jaki jest ich wp yw na popu-
larno  pi karzy w mediach spo eczno cio-
wych, jak równie  ich warto  rynkow . 
Przetestowa  on hipotezy wskazuj ce na 
wzrost popularno ci i warto ci rynkowej 
dzi ki udzia owi zawodnika w Euro 2012. 
Uwzgl dnione zosta y zarówno osi gni cia 
i indywidualne cechy zawodnika, takie jak 
np. bramki, asysty, wiek, liczba minut sp -
dzonych na boisku, pope nione faule oraz 
otrzymane kartki, jak i osi gni cia turnie-
jowe dru yny. Zarówno popularno , jak 
i warto  rynkowa pi karzy zwi ksza y si  
wyra nie w przypadku sukcesów sporto-
wych w Euro 2012. W obu przypadkach 
wa nym ograniczeniem by  jednak wiek 
pi karza: m odzi pi karze szybciej zyskiwali 
na popularno ci w mediach spo eczno cio-
wych, a ich warto  rynkowa wzrasta a szyb-
ciej ni  starszych pi karzy.

Mo liwe przyczyny wzrostu wydatków 
na zakup nowych pi karzy przeanalizo-
wali Trequattrini i in. (2012). W ród naj-
wa niejszych czynników, które wp ywaj  
na rynkow  wycen  zawodnika, wymienia 
si  wiek pi karza, salary effect zwi zany 
z rol  pi karza i klubem w którym gra, 
a tak e efekt p ynno ci zwi zany z mo li-
wym sprzedaniem zawodnika do innego 
klubu w przysz o ci. Analizie poddana jest 

równie  warto  marki, która w przypadku 
klubu pi karskiego zwi zana jest z relacjami 
zarówno tymi cz cymi klub z kibicami, jak 
i tymi cz cymi mark  z interesariuszami.

Dawson i in. (2000) na podstawie analizy 
spotka  rozgrywanych w Anglii w latach 
1992–1998 okre lili jakie czynniki wp ywaj  
na sukcesy trenerów pi karskich. Wzi li oni 
pod uwag  wyniki klubów w rozgrywkach 
ligowych, umiej tno ci pi karzy mierzone 
ich warto ci  rynkow , wynagrodzenia tre-
nerów oraz zmienn  czasow . Wydajno  
trenerów jest tylko cz ciowo skorelowana 
z wynikami sportowymi klubu pi karskiego, 
ale za to jest w du ym stopniu zwi zana 
z wydatkami na zakup nowych pi karzy, 
a tak e z wynagrodzeniami. Negatywnie 
zweryfikowana zosta a zmienna okre la-
j ca czas pracy, co oznacza, e efektywno  
trenerów spada a wraz ze wzrostem sta u 
pracy w danym klubie.

W ostatnich latach powsta o tak e kilka 
opracowa  na temat relacji mi dzy wyni-
kami finansowymi a sportowymi w klubach 
Ekstraklasy. Soko owska (2016) analizowa a 
przychody klubów Ekstraklasy w latach 
2006–2014. W analizowanym okresie czne 
przychody wszystkich klubów uczestnicz -
cych w rozgrywkach wzros y ze 182 do 
380 mln z otych, co jest wynikiem porówny-
walnym do przychodów klubów z lig szkoc-
kiej, austriackiej i du skiej. Zdecydowanie 
najwi kszy udzia  w cznych przychodach 
klubów Ekstraklasy maj  przychody komer-
cyjne, które stanowi y prawie po ow  przy-
chodów ogó em. Jedynym okresem, w któ-
rym nast pi  spadek cznych przychodów 
by y rozgrywki 2013/2014. Przyczyni a si  
do tego degradacja posiadaj cych wyso-
kie przychody komercyjne klubów, a tak e 
spadek przychodów z kontraktów telewi-
zyjnych, spowodowany brakiem sukcesów 
polskich klubów na arenie mi dzynarodo-
wej w europejskich pucharach. Podstaw  
analizy by o zbadanie zale no ci mi dzy 
bud etami klubów a osi gni tymi wyni-
kami sportowymi, mierzonymi liczb  punk-
tów zdobytych w poszczególnych sezonach 
przy wykorzystaniu metod statystycznych. 
Na podstawie przeprowadzonego badania 
autorka przedstawi a wniosek, e najwy -
szy bud et mo e mie  wp yw na wygranie 
Ekstraklasy, jednak najni szy nie ma ju  
takiego wp ywu na spadek z ligi. Wielokrot-
nie nawet stosunkowo wysokie bud ety nie 
gwarantowa y utrzymania w Ekstraklasie, 
co potwierdza przyk ad Zag bia Lubin 
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w sezonie 2013/2014. W trakcie badania 
zosta a zweryfikowana równie  zale no  
mi dzy przychodami a zdobytymi punktami 
za pomoc  wspó czynnika korelacji liniowej 
Pearsona. Dodatnia warto  wspó czynnika 
wskazuje, e wraz ze wzrostem przychodów 
klubów w Ekstraklasie, wzrasta a liczba 
zdobytych punktów. Korelacja okaza a 
si  statystycznie istotna, co odzwierciedla 
wp yw klubowych dochodów na ich pozy-
cje w ligowej tabeli. Zale no  jest jednak 
umiarkowana, co z kolei wskazuje na wp yw 
elementów pozafinansowych na liczb  zdo-
bytych punktów, w ród których wymieni  
mo na jako  treningów i opiek  wyspecja-
lizowanej kadry.

Wyszy ski (2016) na podstawie wyni-
ków finansowych i sportowych z rozgrywek 
2014/2015 zauwa y , e koszty wynagro-
dze  w najwi kszym stopniu wp ywaj  na 
efektywno  ekonomiczn  klubów pi kar-
skich. Jedna trzecia analizowanych klu-
bów ma zbyt wysokie wydatki w stosunku 
do osi ganych efektów. Kluby efektywne 
ekonomicznie charakteryzuj  si  wy szymi 
przychodami ni  koszty wynagrodze  ich 
zawodników, a ich efektywno  ekono-
miczna nie jest skorelowana z miejscem 
w tabeli ligowej. Rezultatem badania jest 
równie  okre lenie optymalnych relacji 
mi dzy nak adami a efektami dla nieefek-
tywnych klubów oraz stworzenie rankingu 
wydajno ci klubów pi karskich.

Wyszy ski (2017) dokona  oceny wspó -
zale no ci mi dzy wspó czynnikami efek-
tywno ci a wska nikami sytuacji finansowej 
klubów sportowych: p ynno ci, rentowno-
ci i zad u enia. Wyniki wskazuj  na silny, 

istotny statystycznie zwi zek mi dzy sytu-
acj  finansow  a efektywno ci  w ród klu-
bów zarówno efektywnych, jak i nieefek-
tywnych. W ród analizowanych wska ników 
finansowych najlepszym dyskryminato-
rem rozró niaj cym kluby na dwie grupy 
i maj cym najwi kszy wp yw na wzrost 
efektywno ci jest wska nik bie cej p yn-
no ci finansowej. Na podstawie przepro-
wadzonej analizy dyskryminacyjnej, przy 
zastosowaniu wspó czynników efektywno ci 
wyznaczono tak e równanie funkcji dyskry-
minacyjnej, ró nicuj cej kluby do dwóch 
grup w zale no ci od warto ci wska ników 
finansowych. Uzyskane warto ci funkcji 
dyskryminacyjnej pozwoli y na syntetyczn  
ocen  ryzyka upad o ci klubu pi karskiego. 
Na podstawie ustalonej warto ci granicznej 
funkcji, kluby zaklasyfikowano do wyp acal-

nych lub zagro onych upad o ci , a tak e 
do efektywnych lub nieefektywnych wed ug 
metody DEA.

Pawlak i Smole  (2011) analizowali 
udzia  wydatków na transfery w cznych 
kosztach dzia alno ci klubów pi karskich 
w polskiej Ekstraklasie oraz ich bilans 
transferowy. Analiz  obj te zosta y przy-
chody, koszty, wydatki na transfery i struk-
tura aktywów polskich klubów. Przeprowa-
dzone badanie pozwoli o wywnioskowa , e 
zyski i straty zwi zane z transferami pi ka-
rzy maj  istotny wp yw na wynik finansowy 
analizowanych klubów, a przychody i koszty 
zwi zane z nabywaniem i sprzeda  pi ka-
rzy nale y traktowa  jako wa ny element 
strategii finansowej klubów pi karskich.

3. Metodyka bada

Pierwszym etapem analizy jest okre lenie 
warto ci rynkowej pi karzy wyst puj cych 
w rozgrywkach polskiej Ekstraklasy. Dane 
na ten temat pochodz  z serwisu Transfer-
markt.de, który w powszechnej opinii sta-
nowi najdok adniejsze ród o informacji na 
ten temat. Szczegó owy sposób szacowania 
warto ci pi karzy przez Transfermarkt.de 
przedstawi  Grabowski (2021), który wyja-
ni , jakie czynniki wp ywaj  na ocen  pi -

karzy oraz jak przebiega proces przypisania 
aktualnej warto ci do zawodnika. Na kolej-
nym etapie przedstawiono zmienne, które 
zosta y uznane jako potencjalnie skorelo-
wane z warto ci  rynkow  pi karzy w klu-
bach Ekstraklasy. Nast pnie, za pomoc  
analizy regresji liniowej zweryfikowany 
zosta  zwi zek mi dzy warto ci  rynkow  
pi karzy w Ekstraklasie a tymi zmiennymi. 
Przedstawione zosta y równie  parametry 
modelu. W kolejnej cz ci artyku u zwery-
fikowano jak inne zmienne, takie jak strze-
lone i stracone bramki, pozycja polskiej 
ligi w rankingu UEFA oraz wiek pi karzy 
wp ywaj  na warto  rynkow  zawodników 
w poszczególnych klubach Ekstraklasy. 
Zakres czasowy analizy to lata 2004–2019, 
a zakres przedmiotowy obejmuje wszystkie 
kluby polskiej Ekstraklasy.

Na podstawie powy szej analizy litera-
tury oraz wiedzy na temat funkcjonowania 
klubów pi karskich uwzgl dnione zosta y 
nast puj ce zmienne, potencjalnie zwi -
zane z warto ci  rynkow  pi karzy:

X1 – koszty wynagrodze  (w mln euro),
X2 – wydatki na transfery (w mln euro),
X3 – frekwencja,
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X4 –  wyniki klubu w rozgrywkach ligo-
wych,

X5 – przychody (w mln euro),
X6 –  udzia  pi karzy zagranicznych 

w kadrze klubu,
X7 –  historyczna liczba punktów zdobyta 

w rozgrywkach ligowych,
X8 –  udzia  pi karzy m odzie owych 

w kadrze klubu,
X9 –  liczba punktów w rankingu UEFA 

zdobytych w rozgrywkach mi dzy-
narodowych.

W dalszej cz ci artyku u za pomoc  
modeli z jedn  zmienn  obja nian  zwery-
fikowany zosta  zwi zek warto ci rynkowej 
z innymi zmiennymi:
• liczb  strzelonych bramek (warto  ryn-

kowa pomocników i napastników),
• liczb  straconych bramek (warto  

obro ców i bramkarzy),
• si  ligi mierzona warto ci  wspó czyn-

nika UEFA,
• wiekiem pi karzy.

Przeprowadzona analiza obejmuje wery-
fikacj  nast puj cych hipotez badawczych:
H1. Znacz cy, istotny statystycznie 

wp yw na warto  rynkow  pi karzy 
w Ekstraklasie maj  wyniki zarówno 
sportowe (mierzone liczb  punktów 

w rozgrywkach ligowych i pucharo-
wych), jak i finansowe (mierzone 
przychodami, kosztami wynagrodze  
i wydatkami na transfery) klubów 
Ekstraklasy.

H2. Warto  rynkowa pi karzy ofensywnych 
ma znacz cy wp yw na liczb  strzelo-
nych goli w rozgrywkach ligowych 
przez poszczególne kluby Ekstraklasy, 
a warto  rynkowa pi karzy defensyw-
nych znacz co determinuje liczb  stra-
conych goli przez poszczególne kluby.

H3. Si a ligi mierzona wspó czynnikiem 
UEFA jest istotnym statystycznie czyn-
nikiem wp ywaj cym na warto  ryn-
kow  pi karzy.

H4. rednia warto  rynkowa pi karzy 
w Ekstraklasie ro nie do osi gni cia 
okre lonego wieku, a nast pnie maleje 
a  do momentu zako czenia kariery.

4. Wyniki bada

W tabeli 1 przedstawiona zosta a czna 
warto  rynkowa pi karzy znajduj cych 
si  w kadrze klubów pi karskiej Ekstra-
klasy w sezonach 2004/2005–2018/2019 
w podziale na pozycje: bramkarzy, obro -
ców, pomocników i napastników.

Tabela 1. Warto  rynkowa pi karzy polskiej Ekstraklasy (w mln EUR) w sezonach 2004/2005–2018/2019

Rozgrywki Bramkarze Obro cy Pomocnicy Napastnicy
Warto  rynkowa pi karzy

(w mln EUR)

2004/2005 18,79 64,03 69,77 48,79 201,37

2005/2006 18,14 79,38 67,61 53,80 218,93

2006/2007 20,26 80,62 70,97 48,03 219,88

2007/2008 18,57 68,82 67,76 48,94 204,09

2008/2009 15,43 67,51 72,12 46,46 201,52

2009/2010 21,46 71,60 80,50 57,27 230,83

2010/2011 20,40 73,85 82,90 63,54 240,69

2011/2012 17,64 68,53 72,90 65,79 224,86

2012/2013 16,23 61,68 58,08 61,19 197,18

2013/2014 14,31 63,60 63,17 50,00 191,08

2014/2015 11,65 46,60 49,43 47,68 155,36

2015/2016 12,83 50,38 57,70 51,06 171,97

2016/2017 12,61 58,83 69,54 67,62 208,60

2017/2018  9,61 60,68 66,83 61,71 198,82

2018/2019 17,80 74,05 75,83 83,44 251,12

ród o: opracowanie w asne na podstawie: www.transfermarkt.de.
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Rysunek 1 prezentuje procentowy udzia  
warto ci rynkowej pi karzy na poszczegól-
nych pozycjach w cznej warto ci rynko-
wej pi karzy znajduj cych si  w kadrach 
klubów Ekstraklasy w okresie 15 sezonów. 
Przedstawione dane wskazuj , e pomi -
dzy poszczególnymi sezonami wyst puje 
wyra ne zró nicowanie. W wi kszo ci 
sezonów grup  najbardziej warto ciowych 

pi karze stanowili pomocnicy, jednak 
w niektórych sezonach wy ej wyceniani 
byli obro cy. Wysoka warto  zawodników 
defensywnych w porównaniu z pi karzami 
wyst puj cymi na innych pozycjach zauwa-
alna by a szczególnie w pierwszych latach 

analizy. Sezon 2018/2019 okaza  si  jedy-
nym, w którym najwy ej wycenian  grup  
pi karzy byli napastnicy.

Rysunek 1. Udzia  warto ci rynkowej pi karzy na poszczególnych pozycjach w cznej warto ci rynko-

wej pi karzy w klubach Ekstraklasy
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ród o: opracowanie w asne na podstawie: www.transfermarkt.de.

Pierwsz  z analizowanych zmiennych, 
potencjalnie zwi zanych z warto ci  ryn-
kow  pi karzy, s  koszty wynagrodze . 
Kluby, które przeznacza y wi ksze kwoty 
na wynagrodzenia pi karzy powinny, teo-
retycznie ujmuj c, posiada  w kadrze pi -
karzy o wy szej warto ci. W analizowanym 
okresie koszty wynagrodze  w klubach Eks-
traklasy wzros y ponad dwukrotnie, przez 
wi kszo  sezonów utrzymuj c tendencj  
wzrostow .

Kolejn  z analizowanych zmiennych, 
które maj  potencjalnie wp yw na warto  
rynkow  pi karzy, s  wydatki na transfery. 
Kluby, które przeznaczaj  du e kwoty 
na zakup nowych zawodników powinny 
z logicznego punktu widzenia zwi ksza  
warto  swojej kadry i posiada  bardziej 
warto ciow  kadr , ni  kluby sprzedaj ce 
swoich najlepszych zawodników, które 
charakteryzuje s absza sytuacja finansowa. 
Poza rozgrywkami 2008/2009, we wszystkich 

sezonach kluby Ekstraklasy zarabia y wi -
cej na sprzeda y pi karzy, ni  przeznacza y 
na zakup nowych zawodników. Wynika to 
z faktu, e dla wi kszo ci klubów sprzeda  
czo owych zawodników jest konieczna, aby 
zapewni  sobie stabiln  sytuacj  finansow .

Czynnikiem potencjalnie zwi zanym 
z warto ci  rynkow  pi karzy jest tak e 
frekwencja. Kluby posiadaj ce w sk adzie 
wy ej wycenianych pi karzy mog  teore-
tycznie liczy  na wi ksz  liczb  fanów ni  
kluby dysponuj ce zawodnikami o ni szej 
warto ci. Zauwa alny jest bardzo wyra ny, 
prawie dwukrotny, wzrost liczby fanów 
uczestnicz cych w meczach Ekstraklasy.

Potencjalnie zwi zana z warto ci  ryn-
kow  pi karzy jest tak e wysoko  przy-
chodów uzyskiwanych przez poszczególne 
kluby. Te z nich, które osi gaj  wy sze 
przychody mog  sprowadzi  pi karzy 
o wy szej warto ci rynkowej, co wskazuje 
na potencjalnie pozytywn  korelacj  mi -
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dzy tymi zmiennymi. Zauwa alna jest bar-
dzo du a dynamika wzrostu przychodów, 
które w analizowanym okresie wzros y 
ponad czterokrotnie. W ka dej z g ównych 
kategorii przychodów: sponsorskich, z dnia 
meczowego i ze sprzeda y praw telewizyj-
nych zauwa alny jest dynamiczny wzrost.

Wp yw na warto  rynkow  klubowej 
kadry mo e mie  tak e jej struktura. Kupno 
zagranicznego pi karza przez klub Ekstra-
klasy ma na celu podniesienie jako ci spor-
towej dru yny. Z kolei pi karze w wieku do 
23 lat postrzegani s  jako perspektywiczni 
i dysponuj cy wysokim potencja em spor-
towym, co pozytywnie wp ywa na ich war-
to  rynkow . Z du ym prawdopodobie -
stwem mo na w obu przypadkach mówi  
o pozytywnej korelacji mi dzy warto ci  
rynkow  pi karzy a udzia em analizowa-

nych grup w kadrach klubów Ekstraklasy. 
W analizowanym okresie udzia  pi karzy 
zagranicznych wzrós  ponad dwukrotnie, 
co wiadczy  mo e o wy szej relacji jako ci 
do ceny w przypadku zawodników zagra-
nicznych.

Warto jednak zauwa y , e w wielu przy-
padkach liczba pi karzy nie przek ada si  
na liczb  minut sp dzonych na boisku przez 
tych pi karzy. W ostatnich latach wyra nie 
wzros a wiadomo  klubów, które dzi ki 
posiadaniu du ej liczby m odych zawodni-
ków mog  liczy  na potencjalne korzy ci, 
wynikaj ce z ich sprzeda y do bogatszych 
klubów z innych lig.

Tabela 2 przedstawia warto ci anali-
zowanych zmiennych we wszystkich klu-
bach Ekstraklasy w sezonach 2004/2005–
–2018/2019.

Tabela 2. Warto ci zmiennych obja niaj cych w modelu wyja niaj cym kszta towanie warto ci rynkowej 

w sezonach 2004/2005–2018/2019

Rozgrywki X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7

2004/2005 42,25  5,11  72738  31,6 14,83 46,83  2,5

2005/2006 56,29  4,18  85782  40,53 20,16 42,51 1,13

2006/2007  56,1  1,88 107823  47,19 19,52 45,25 2,63

2007/2008 57,92 12,21 121457  63,35 16,50 46,02 1,67

2008/2009  47,7 –2,07 118218  65,5 16,51 38,28  5

2009/2010 43,62  1,12  83074  60,22 17,52 43,06 2,13

2010/2011 53,28  5,07 134877  75,88 26,74 42,07  4,5

2011/2012 59,78 11,90 140869  88,23 27,33 42,37 6,63

2012/2013 63,57 12,01 133903  84,09 24,54 46,65  2,5

2013/2014 71,92 10,76 132679  91,56 23,78 52,49 3,13

2014/2015  64,4 10,19 132252  89,77 26,60 46,81 4,75

2015/2016 64,71  0,80 145336 118,41 27,19 46,94  5,5

2016/2017 76,01 25,74 152625 132,86 28,36 47,19 3,88

2017/2018  82 23,20 151376 129,12 34,79 42,95 2,88

2018/2019 91,68 24,25 144177 123,91 30,49 50,97 2,25

X1 – koszty wynagrodze  klubów Ekstraklasy cznie (w mln EUR),
X2 – saldo transferowe klubów Ekstraklasy cznie (w mln EUR),
X3 – frekwencja na meczach Ekstraklasy (warto  rednia w ca ym sezonie dla jednego klubu),
X4 – przychody klubów Ekstraklasy cznie (w mln EUR),
X5 – redni % pi karzy zagranicznych w klubach Ekstraklasy,
X6 – redni udzia  pi karzy do lat 23. w kadrach klubów Ekstraklasy,
X7 – si a Ekstraklasy mierzona wspó czynnikiem UEFA.

ród o: opracowanie w asne na podstawie: Ernst i Young, 2009.
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Na podstawie powy szych danych sfor-
mu owany zosta  model regresji liniowej 
mi dzy warto ci  rynkow  a zmiennymi 

egzogenicznymi. Wyniki modelu, uzyska-
nego za pomoc  narz dzia Analiza danych, 
przedstawione zosta y na rysunku 2.

Rysunek 2. Wyniki modelu regresji liniowej wyja niaj cego kszta towanie warto ci rynkowej w sezo-

nach 2004/2005–2018/2019

PODSUMOWANIE – WYJ CIE

Statystyki regresji

Wielokrotno  R 0,827601

R kwadrat 0,684923

Dopasowany R kwadrat 0,672485

B d standardowy 4,195772

Obserwacje 238

ANALIZA WARIANCJI

df SS MS F Istotno  F

Regresja 9 8725,352 969,4835 55,07021454 2,59E-52

Resztkowy 228 4013,826 17,6045

Razem 237 12739,18

Wspó czynniki
B d 

standardowy
t Stat Warto -p Dolne 95% Górne 95% Dolne 95,0% Górne 95,0%

Przeci cie 4,12204 1,576447 2,614766 0,009524292 1,015772 7,228309 1,015772 7,22830912

WYN 1,620169 0,223714 7,242132 6,73009E-12 1,179357 2,060982 1,179357 2,060981586

WTRA –0,44902 0,175607 –2,55698 0,011207898 –0,79504 –0,103 –0,79504 –0,103003057

FREK –6,2E-05 8,11E-05 –0,76074 0,447597534 –0,00022 9,81E-05 –0,00022 9,81312E-05

PUNKTY 0,136681 0,028726 4,758165 3,46808E-06 0,08008 0,193283 0,08008 0,193282831

PM 1,275005 0,25331 5,033388 9,77706E-07 0,775878 1,774133 0,775878 1,774132543

PRZ –0,37673 0,13327 –2,8268 0,005119278 –0,63933 –0,11413 –0,63933 –0,114129569

ZAG –0,01089 0,023989 –0,45388 0,650346755 –0,05816 0,03638 –0,05816 0,03638

HIS 0,001035 0,000331 3,122996 0,002022044 0,000382 0,001688 0,000382 0,001688073

M O –0,06311 0,024881 –2,53645 0,011867034 –0,11213 –0,01408 –0,11213 –0,014083248

ród o: opracowanie w asne.

Przyjmuj c poziom istotno ci 0,05, ze 
statystycznego punktu widzenia nieistotne 
okaza y si  dwie zmienne: frekwencja 
i udzia  pi karzy zagranicznych.

Z wykorzystaniem programu Gretl prze-
prowadzono analiz  modelu pod k tem 
istnienia wspó liniowo ci. Dla wszystkich 

uwzgl dnionych w modelu zmiennych war-
to  czynnika inflacji wariancji VIF przyj-
muje warto  mniejsz  ni  10, co oznacza, 
e problem wspó liniowo ci nie wyst puje. 

Warto ci czynnika inflacji wariancji dla 
poszczególnych zmiennych zaprezento-
wano na rysunku 3.

Rysunek 3. Warto ci czynnika inflacji wariancji dla zmiennych wykorzystanych w modelu wyja niaj cym 

kszta towanie warto ci rynkowej w sezonach 2004/2005–2018/2019

WYN 5,820
WTRA 1,271
FREK 2,088

PUNKTY 1,748
PM 1,767

PRZ 6,465
ZAG 1,143
HIS 1,578
MLO 1,051

ród o: opracowanie w asne.
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Na podstawie testu White’a przeprowa-
dzono tak e ocen  istnienia heteroskeda-
styczno ci sk adników losowych. Istotno  
statystyki F okaza a si  ni sza ni  0,05. 
Potwierdza to istnienie heteroskedastycz-
no ci sk adników losowych. Na podstawie 

wyników testu Durbina – Watsona nie ma 
podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej 
o braku autokorelacji sk adników losowych. 
Na rysunku 4 zaprezentowane zosta y wyniki 
testu White’a weryfikuj cego istnienie hete-
roskedastyczno ci sk adników losowych.

Rysunek 4. Wyniki testu White’a dla zmiennych wykorzystanych w modelu wyja niaj cym kszta towanie 

warto ci rynkowej w sezonach 2004/2005–2018/2019

Statystyka testu: TRˆ2 = 156,883252,

z warto ci  p = P (Chi–kwadrat (54) > 156, 883252) = 0,000000

ród o: opracowanie w asne.

Na kolejnym etapie zweryfikowane 
zosta y parametry modelu zawieraj cego 
zmienne, uznane za istotne na pierwszym 

etapie analizy. Wyniki modelu, uzyska-
nego za pomoc  narz dzia analiza danych, 
zaprezentowano na rysunku 5.

Rysunek 5. Wyniki skorygowanego modelu regresji liniowej wyja niaj cego kszta towanie warto ci 

rynkowej w sezonach 2004/2005–2018/2019

PODSUMOWANIE – WYJ CIE

Statystyki regresji

Wielokrotno  R 0,826851

R kwadrat 0,683682

Dopasowany R kwadrat 0,674055

B d standardowy 4,185705

Obserwacje 238

ANALIZA WARIANCJI

df SS MS F Istotno  F

Regresja 7 8709,549 1244,4221 71,0167 5,65E-54

Resztkowy 230 4029,628 17,52012

Razem 237 12739,18

Wspó czynniki
B d 

standardowy
t Stat Warto -p Dolne 95% Górne 95% Dolne 95,0% Górne 95,0%

Przeci cie 3,87095 1,457884 2,655183 0,008481 0,998434 6,743465 0,998434 6,743465

WYN 1,60067 0,221843 7,215316 7,74E-12 1,163565 2,037776 1,163565 2,037776

WTRA –0,44765 0,175079 –2,55682 0,011207 –0,79261 –0,10268 –0,79261 –0,10268

PUNKTY 0,131735 0,027841 4,731606 3,89E-06 0,076878 0,186591 0,076878 0,186591

PM 1,256605 0,250779 5,010799 1,08E-06 0,762486 1,750723 0,762486 1,750723

PRZ –0,39478 0,131515 –3,00178 0,00298  –0,65391 –0,13565 –0,65391 –0,13565

HIS 0,000972 0,000316 3,077514 0,002341 0,00035 0,001594 0,00035 0,001594

M O –0,06335 0,024615 –2,57362 0,010692 –0,11185 –0,01485 –0,11185 –0,01485

ród o: opracowanie w asne.

gdzie:
Y – warto  rynkowa pi karza,
X1 – koszty wynagrodze ,
X2 – wydatki na transfery,
X4 – wyniki klubu w rozgrywkach ligowych,
X5 – przychody,

X6 –  udzia  pi karzy zagranicznych w kadrze 
klubu,

X8 –  udzia  pi karzy m odzie owych 
w kadrze klubu,

X9 –  liczba punktów zdobytych w rozgryw-
kach mi dzynarodowych.

Parametry modelu, uzyskanego za pomoc  narz dzia analiza danych, s  nast puj ce:

Y = 1,6X1 – 0,45X2 + 0,13X4 + 1,26X5 – 0,39X6 + 0,001X8 – 0,06X9,
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Podobnie jak w przypadku poprzed-
niego modelu, dokonano weryfikacji jego 
parametrów w programie Gretl. Warto ci 
czynnika inflacji wariancji wskazuj  na 

brak wspó liniowo ci mi dzy poszczegól-
nymi zmiennymi. Warto ci czynnika VIF 
dla zmiennych wykorzystanych w modelu 
zaprezentowano na rysunku 6.

Rysunek 7. Wyniki testu White’a dla zmiennych wykorzystanych w skorygowanym modelu wyja niaj -

cym kszta towanie warto ci rynkowej w sezonach 2004/2005–2018/2019

Statystyka testu: TRˆ2 = 127,197751,

z warto ci  p = P (Chi–kwadrat (35) > 127,197751) = 0,000000

ród o: opracowanie w asne.

Rysunek 6. Warto ci czynnika inflacji wariancji dla zmiennych wykorzystanych w skorygowanym 

modelu wyja niaj cym kszta towanie warto ci rynkowej w sezonach 2004/2005–2018/2019

WYN 5,751
WTRA 1,269

PUNKTY 1,650
PM 1,740

PRZ 6,326
HIS 1,439
MLO 1,034

ród o: opracowanie w asne.

Podobnie jak w przypadku pierwszego 
z weryfikowanych modeli, wyniki testu 
White’a wskazuj  na istnienie heteroske-
dastyczno ci sk adników losowych. Z kolei 
przeprowadzony test Durbina – Watsona 

wskazuje, e nie ma podstaw do odrzucenia 
hipotezy o braku autokorelacji sk adników 
losowych. Na rysunku 7 zaprezentowane 
zosta y wyniki testu weryfikuj cego istnienie 
heteroskedastyczno ci sk adników losowych.

Zgodnie z wcze niejszymi za o eniami 
koszty wynagrodze  s  pozytywnie skore-
lowane z warto ci  rynkow  pi karzy. Przyj-
muj c za o enie ceteris paribus, wzrost kosz-
tów wynagrodze  o 1 mln euro zwi zany 
jest ze wzrostem warto ci rynkowej pi karzy 
o 1,6 mln euro. Podobnej zale no ci nie 
zaobserwowano w przypadku wydatków na 
transfery. Wzrost wydatków na transfery 
netto o 1 mln euro przyczynia si  do spadku 
warto ci rynkowej kadry o 0,44 mln euro. 
Mo na to t umaczy  faktem, e czo owe 
polskie kluby zwykle sprzedaj  pi karzy 
za relatywnie wysokie kwoty, w zwi zku 
z czym ich bilans transferowy jest nega-
tywny. Zgodnie z oczekiwaniami, pozytyw-
nie skorelowana z warto ci  rynkow  jest 
liczba punktów zdobytych w rozgrywkach 
ligowych. Wzrost ich liczby o jeden wi e 
si , ceteris paribus, ze wzrostem rynkowej 
warto ci kadry o 0,13 mln euro. Zauwa-
alna jest tak e znacznie wy sza warto  

rynkowa kadry klubów, które uczestniczy y 
w rozgrywkach mi dzynarodowych. Wzrost 
liczby punktów zdobytych do rankingu 
UEFA o jeden zwi zany jest ze wzrostem 
warto ci rynkowej o 1,26 mln euro. Nega-
tywnie zweryfikowane zosta o za o enie 
o pozytywnej relacji mi dzy przychodami 
a warto ci  rynkow . Wzrost przychodów 
o 1 mln euro zwi zany by  ze spadkiem war-
to ci rynkowej, ceteris paribus, o 0,39 mln 
euro. Wzrost udzia u pi karzy o statusie 
m odzie owca o 1 pp. zmniejsza  warto  
rynkow  kadry przeci tnie o 0,06 mln euro, 
co obala hipotez  o pozytywnej zale no ci 
mi dzy zmiennymi. Historyczne osi gni -
cia klubu w Ekstraklasie nie maj  znacz -
cego wp ywu na warto  rynkow  klubowej 
kadry.

Czynnikiem, który potencjalnie mo e 
w znacz cy sposób wp yn  na wycen  pi -
karzy, jest tak e ich pozycja boiskowa. Na 
kolejnym etapie zweryfikowana zosta a rela-
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cja mi dzy liczb  strzelonych i straconych 
bramek a warto ci  rynkow  pi karzy, którzy 
w najwi kszym stopniu odpowiadaj  za gr  
w defensywie i ofensywie. Parametry modeli 
okre laj cych zale no  mi dzy liczb  stra-
conych bramek a warto ci  rynkow  bram-
karzy i obro ców, s  nast puj ce:

Y = –0,03349X1 + 2,28147
(dla bramkarzy).

Y = –0,14842X1 + 9,69554
(dla obro ców).

Z kolei parametry modeli, sprawdzaj -
cych zale no  mi dzy liczb  strzelonych 
bramek a warto ci  pomocników i napast-
ników, s  nast puj ce:

Y = –0,13773X1 + 9,44359
(dla pomocników).

Y = –0,14189X1 + 8,88536
(dla napastników).

Warto ci oszacowanych modeli pokazuj , 
e warto  rynkowa pi karzy reprezentuj -

cych poszczególne formacje nie jest mocno 
uzale niona od liczby strzelonych i straco-
nych bramek. Warto ci wspó czynnika R2 
wahaj  si  od 31,28 do 17,7%, co wskazuje, 
e ró nice w warto ci rynkowej pi karzy 

w niewielkim stopniu wyja niaj  ró nice 
w liczbie strzelonych i straconych bramek 
przez poszczególne kluby Ekstraklasy.

Czynnikiem, który mo e wp yn  na 
wycen  pi karzy jest tak e si a ligi. W zale -
no ci od tego, jak kluby reprezentuj ce 
Ekstraklas  spisuj  si  w rozgrywkach 
mi dzynarodowych, do polskiej ligi przy-
pisany jest wspó czynnik, który okre la jej 
si  na tle innych lig europejskich. Jest on 
wynikiem liczby punktów zdobytych w roz-
grywkach Ligi Mistrzów i Ligi Europejskiej 
w ostatnich pi ciu latach poprzedzaj cych 
tworzenie rankingu. Parametry modelu s  
nast puj ce:

Y = –0,31212X1 + 14,158.

Warto  modelu wskazuje, e zale no  
mi dzy zmiennymi jest negatywna, a warto  
wspó czynnika R2 wynosi 0,42%. Wraz ze 
wzrostem liczby punktów przypisanych klu-
bowi w rankingu UEFA o 1, rednia warto  
rynkowa klubowej kadry zmniejsza a si , 
ceteris paribus, o 0,31 mln euro. Pozycja ligi 
na arenie mi dzynarodowej, w przypadku 
klubów polskiej Ekstraklasy, mia a bardzo 

niewielkie znaczenie dla wyceny pi karzy 
wyst puj cych w tych rozgrywkach. Oznacza 
to, e lepsza pozycja polskiej ligi w rankingu 
mi dzynarodowym nie przek ada si  na wy -
sz  warto  pi karzy graj cych w polskich 
klubach. Mo e by  to spowodowane faktem, 
e niewiele polskich klubów jest zdolnych do 

skutecznej rywalizacji na arenie mi dzyna-
rodowej, a ich wyniki maj  niewielki wp yw 
na jako  ca ej ligi. Pojedyncze sukcesy pol-
skich klubów nie zmieni y w znacz cy spo-
sób pozycji polskiej Ekstraklasy w Europie, 
która przez ca y okres poddany analizie 
by a stosunkowo s aba, bior c pod uwag  
jej potencja  finansowy i organizacyjny.

Ostatnim etapem analizy by a weryfika-
cja zmian warto ci rynkowej kadry klubów 
Ekstraklasy w zale no ci od redniej wieku 
zawodników graj cych w danej dru ynie. 
Tabela 3 pokazuje, jak kszta towa a si  
rednia warto  rynkowa w poszczegól-

nych przedzia ach wiekowych. Zgodnie 
z oczekiwaniami zwi ksza a si  ona wraz 
ze wzrostem wieku pi karzy, a nast pnie 
spada a ze wzgl du na ni szy popyt na pi -
karzy w wieku powy ej 25 lat. Momentem, 
w którym zawodnicy byli wyceniani najwy-
ej, by  wiek 24 lat. Pi karzy w tym wieku 

charakteryzuje zwykle kilkuletnie do wiad-
czenie na najwy szym poziomie rozgryw-
kowym, jednocze nie uznawani s  te  za 
perspektywicznych, co pozwala przysz emu 
pracodawcy na przysz  sprzeda  z zyskiem. 
W praktyce dla wielu pi karzy Ekstraklasy 
jest to optymalny wiek na transfer do klubu 
zagranicznego.

Tabela 3. rednia warto  rynkowa pi ka-

rzy Ekstraklasy wed ug wieku w sezonach 

2004/2005–2018/2019

redni wiek dru yny
rednia warto  

rynkowa (w mln euro)

22,00–22,50 10,72

22,51–23,00 12,32

23,00–23,50 13,57

23,51–24,00 13,67

24,00–24,50 15,09

24,51–25,00 13,68

25,00–25,50 13,58

25,51–26,00 11,12

26,00–26,50  9,17

26,51–27,00  9,04

ród o: opracowanie w asne na podstawie: www.
transfermarkt.de.
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Rysunek 8. Kszta towanie si  redniej warto ci rynkowej pi karzy klubów Ekstraklasy w zale no ci od 

ich wieku
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ród o: opracowanie w asne na podstawie: www.transfermarkt.de.

5. Wnioski

Wyniki analizy wskazuj , e znacz cy 
wp yw na warto  rynkow  pi karzy wyst -
puj cych w klubach Ekstraklasy maj  
wyniki sportowe w rozgrywkach zarówno 
krajowych, jak i mi dzynarodowych. Kluby, 
które odnosz  sukcesy w Ekstraklasie maj , 
co zrozumia e, zawodników dysponuj cych 
najwi kszymi umiej tno ciami, a wi c rów-
nie  najbardziej po danych z perspektywy 
ich potencjalnych pracodawców. Najlepsze 
kluby Ekstraklasy regularnie zdobywaj  
równie  punkty do rankingu UEFA, który 
jest miernikiem osi gni  w rozgrywkach 
mi dzynarodowych. Zmiennymi skore-
lowanymi z warto ci  rynkow  pi karzy 
Ekstraklasy s  tak e wydatki klubów na 
wynagrodzenia pi karzy i przychody. Kluby 
dysponuj ce zawodnikami o wy szej war-
to ci, przeznaczaj  wi ksze kwoty na ich 
wynagrodzenia, ale osi gaj  tak e wy sze 
przychody, co pozwala im na zakup kolej-
nych warto ciowych pi karzy. Ma o istotna, 
z perspektywy wyceny zawodników, oka-
za a si  za to liczba strzelonych i straconych 
bramek przez reprezentowane przez nich 
kluby. Jest to do  zaskakuj ce, zwa ywszy 
e strzelone i stracone bramki s  zwykle 

mocno zwi zane z pozycj  klubu w tabeli 
ligowej. Warto równie  wspomnie  o nega-
tywnej zale no ci mi dzy wydatkami na 
transfery a warto ci  rynkow  pi karzy. 

Pokazuje to, e kluby w Polsce stawiaj  
raczej na promowanie wychowanków lub 
sprowadzaj  pi karzy o stosunkowo niskiej 
warto ci, sprzedaj  za to najbardziej uta-
lentowanych pi karzy za kwoty znacznie 
przekraczaj ce ich wydatki transferowe. 
Ma o istotna, z perspektywy warto ci pi -
karzy, okaza a si  tak e si a ligi w rankingu 
mi dzynarodowym – wzrost lub spadek 
wspó czynnika UEFA nie przek ada  si  
w znacz cy sposób na zmiany w szacun-
kowej warto ci pi karzy. Wa n  zmienn , 
któr  nale y wzi  pod uwag  przy szaco-
waniu warto ci pi karza jest za to jego wiek. 
W klubach Ekstraklasy najwy ej cenieni s  
zawodnicy w wieku oko o 24 lat. Mo na 
to wyja ni  pozyskanym ju  przez nich 
do wiadczeniem, du ym potencja em sprze-
da owym oraz relatywnie d ugim okresem 
pozostaj cym do zako czenia kariery.
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