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Recenzja rozprawy doktorskiej mgr Anny Rapacewicz pt. ,,Metody szacowania wartoSci
rynkowej pilkarzy z wykorzystaniem modeli ekonometrycznych” napisanej pod

Kierunkiem naukowym dra hab. Sebastiana Majewskiego, prof. US

1. Podstawa prawna sporzgdzenia recenzji i kryteria oceny rozprawy doktorskie]
Podstawe formalng opracowania recenzji stanowi Uchwata nr 39/06/2024 Rady
Naukowej Instytutu Ekonomii i Finansow Uniwersytetu Szczecinskiego z dnia 6.06.2024 roku
powotujgca mnie na recenzenta rozprawy doktorskiej mgr Anny Rapacewicz pt. ,,Metody
szacowania wartosci rynkowej pitkarzy z wykorzystaniem modeli ekonometrycznych”
napisanej pod kierunkiem naukowym dra hab. Sebastiana Majewskiego, prof. US.
Zgodnie z wymogami Ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. — Prawo o szkolnictwie wyzszym
i nauce (Dz. U. z 2023 r. poz. 742 ze zm.), recenzja obejmuje oceng, czy rozprawa prezentuje
0gblng wiedzg¢ teoretyczna kandydatki w dyscyplinie Ekonomia 1 Finanse oraz czy
przedmiotem rozprawy jest oryginalne rozwigzanie problemu naukowego (art. 187 Ustawy z
dnia 20 lipca 2018 r. — Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce). Oceniajac spetnienie wymogow
formalnych Ustawy, w recenzji uwzglednitem kryteria obejmujgce oceng:
— wyboru problemu badawczego 1 zakresu tematycznego rozprawy,
— struktury i1 zawartosci merytorycznej rozprawy,
— wykorzystanych metod badawczych i zrédet informacji,

— formalnej rozprawy.

2. Ocena wyboru problemu badawczego i zakresu tematycznego rozprawy doktorskiej
Klubowa pitka nozna przeszta w drugiej potowie XX wieku droge profesjonalizacji, co

doprowadzito do jej komercjalizacji i przyjecia przez kluby pitkarskie orientacji biznesowej.

Impulsem do rozpoczecia tego procesu byto pojawienie si¢ w nich nowych wiascicieli, ktorzy

czesto odniesli wcezesniej sukces w biznesie, a takze wickszych $rodkdéw pienieznych z



transmisji telewizyjnych (poczawszy od podpisania przez angielskg Premier League kontraktu
z telewizja Sky w 1992 roku). W $lad za tym pojawily sie wieksze zasiegi telewizyjne (Premier
League jest transmitowana do ponad 200 krajéw) 1 wzrost przychodow od sponsordw. Z czasem
powstal rowniez rynek talentéw pitkarskich. Ten ostatni dzigki orzeczeniu Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej (TSUE) w sprawie mato znanego pitkarza RC Liege Jeana-
Marca Bosmana i w jego wyniku pdzniejszemu uregulowaniu przez federacje pitkarskie FIFA
oraz UEFA statusu wolnego zawodnika oraz wolnego transferu.

Profesjonalizacja klubéw pitkarskich sprawila rowniez, Zze zaczely one poszukiwad
coraz lepszych rozwigzan w zakresie analityki sportowej, przygotowania zawodnikow,
marketingu, czy w innych obszarach, korzystajac przy tym z wiedzy, ktéra jest tworzona przez
wyzsze uczelnie lub instytuty badawcze. Wiele klubow ma zresztg w swoich strukturach réznie
ukierunkowane centra rozwoju i organizuje tez konkursy start up’ 6w, wdrazajgc nowoczesne
rozwigzania w zakresie technologii, analityki i marketingu. Stale potrzebne jest im wsparcie
naukowe, bez ktorego niemozliwy jest ich rozwéj.

W §lad za tymi procesami zaczely powstawaé coraz liczniejsze opracowania naukowe
ukierunkowane na sport, w tym na funkcjonowanie klubow pitkarskich. Powstaty dedykowane
tym problemom czasopisma naukowe, takic jak: Soccer & Society, European Sport
Management Quarterly, czy Sport, Business and Management. Organizowane sg kongresy,
konferencje i seminaria, w trakcie ktorych nast¢puje wymiana wiedzy. Pitka nozna juz dawno
przestala by¢ sportem ukierunkowanym na klase robotniczg, a stala si¢ szezegdlnym biznesem,
bo jak w zadnym innym interesariusze sg blisko i kazdego dnia chtong informacje o klubach,
silnie identyfikujg sie z nimi i oczekuja od zarzadzajgcych ciagltego rozwoju.

Mimo to w Polsce wcigz jest stosunkowo mato opracowan naukowych w temat
zarzadzania klubami pitkarskimi oraz sg liczne luki w badaniach. Takg luke wypelnia rozprawa
doktorska mgr Anny Rapacewicz, ktéra dodatkowo odnosi si¢ do problematyki, ktéra jest
wazna z punktu widzenia zaréwno teoretycznego, jak i praktycznego. Budowanie druzyny,
negocjacje kontraktdéw oraz niezbgdna w tych dwoch dziataniach wycena zawodnikéw sg
przedmiotem zainteresowania w klubach pitkarskich: wlascicieli, zarzadow, piondéw
sportowych i1 dzialdw marketingu. Sa réwniez istotne dla posrednikéw transakeyjnych i
elekiryzujg kibicow. Biorac to pod uwage, jak 1 wzrost znaczenia klubowej pitki noznej oraz
naukowego podejscia do niej, pozytywnie oceniam wybor problemu badawczego oraz zakres

tematyczny rozprawy doktorskiej.



3. Ocena struktury i zawarto§ci merytorycznej rozprawy

Rozprawa sklada si¢ ze wstepu, szesciu rozdziatow 1 zakofczenia (wnioski 1 uwagi
koncowe). We wstepie Doktorantka okredlita najwazniejsze zalozenia pracy, w tym jej cel i
hipotezy. Celem rozprawy bylo ,,opracowanie modeli ekonometrycznych na potrzeby
szacowania wartosci rynkowej pitkarzy, ktore moga stuzy¢ jako narz¢dzie wspomagajace
decyzje zarzadeze klubow pitkarskich dotyczace zawodnikow”.

W rozprawie postawiono trzy hipotezy badawcze, ktére zostaly zweryfikowane
empirycznie:
HI: Wartosci pitkarzy obliczane przez portale Transfermarkt i SciSport stanowig réwnowazne
zrodlo danych do tworzenia modeli ekonometrycznych na potrzeby szacowania wartosci
rynkowej pitkarzy.
H2: Wielko$¢ 1 poziom rozwoju zawodowego rynku pitkarskiego ma wpltyw na jako$¢ modeli
ekonometrycznych stuzacych do szacowania wartosci rynkowej pitkarzy.
H3: Zastosowanie modeli ekonometrycznych opracowanych na ogélnie dostgpnych danych
dotyczacych wartosci zawodnikdéw i charakterystyk zwigzanych z pitkarzami zwigksza

efektywnos¢ decyzji klubow pitkarskich dotyczacych transferow.

W tej czgsei Doktorantka uzasadnita podjecie tematu, w tym opisata znaczenie wyceny
zawodnikow dla klubdéw pitkarskich. Na str. 7 znalazto sie stwierdzenie, ze ,,wycena
zawodnikow z perspektywy klubow jest priorytetowa, poniewaz stanowi kluczows pozycje
wplywajacg na wyceng przedsigbiorstwa i jest uzyteczna przy planowaniu budzetu”. Zgadzam
si¢ z duzym znaczeniem samej wyceny, ktora jest istotna dla klubow, gdyz sprzedaz praw do
zawodnikow stanowi w zdecydowanej wigkszo$ci z nich wazng pozycje przychodow.
Potraktowalbym to stwierdzenie jednak polemicznie w odniesieniu do budzetéw. Po ich stronie
przychodowej nie sama wycena odgrywa znaczenie, a raczej przychody ze sprzedazy praw do
zawodnikow, ktore sg zapewne skorelowane z wyceng pitkarzy. Te przychody nie muszg w
petni odpowiada¢ wycenie. Dodatkowo po tej stronie nalezy uwzgledniaé przychody pewne.
W innym przypadku moze doj$¢ do rozbieznosci w realizacji strony przychodowej i kosztowej,
a klub poniesie strate w okresie.

Rowniez po stronie kosztowej wycena moze znajdowaé swoje odzwierciedlenie
posrednio w pozycji wynagrodzenia zawodnikow, ktore w pilce noznej sa z nig skorelowane.
Najogolniej stwierdzajac, lepsi zawodnicy, a przez to wyzej wyceniani, s§ w stanie
wynegocjowaé wyzsze kwoty wynagrodzen (kwota stata plus uzalezniona od wyniku) wpisane

w kontrakty. Oczywiscie w samym budzecie znajduje si¢ kwota zagregowana, bedgca suma
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wynagrodzen wszystkich zawodnikéw. Odnoszac si¢ do samego budzetu klubu, widziatbym
posredni wpltyw wyceny na pozycje koszty transferdw, jesli klub takg umieszcza, gdyz wiele z
nich podpisuje kontrakty z zawodnikami, ktérym te kontrakty z poprzednim klubem wygasty
lub wygasng za pdt roku. Natomiast kluby zazwyczaj najpierw okreslajg kwote, jaka moga
przeznaczy¢ na transfery, a pdzniej poszukuja zawodnikow na wybrane przez siebie pozycje,
dazac do zmieszczenia si¢ w tej kwocie. Oczywiscie sama wycena ma bardzo duze znaczenie
dla podejmowania decyzji przez piony sportowe (np. dyrektora sportowego lub komitet
transferowy), w szczegolnosci dla decyzji zwigzanych 7z oczekiwanymi kwotami transferow
przychodzacych i wychodzgcych.

Uzasadniajac podjecie tematu Doktorantka stwierdzita rdéwniez, Zze ,stworzenie
narzedzia wspomagajgcego decyzje zarzadcze dotyczace kluczowych aktywow w klubach
pitkarskich, czyli zawodnikéw, moze pomoc w monitorowaniu aktualnej sytuacji finansowe;j
oraz ksztattowaniu polityki transferowej”. Zgadzam si¢ w zupelnosci, ze znaczenie takiego
narzedzia jest niezwykle wazne ze wzgledéw praktycznych. Kluby pilkarskie sa 1 beda nim
zainteresowane. Tym bardziej, ze modele, jak dodata Doktorantka w koncowej czgsci wstepu,
,»pozwalajg identyfikowa¢ pitkarzy niedoszacowanych i przeszacowanych” (str. 9). Dodatkowo
stworzenie takiego narzedzie pozwala nam lepiej zrozumieé funkcjonowanie branZy'
pitkarskiej, a tym samym ma rowniez znaczenie dla nauki.

Pierwszy rozdzial pracy zostal zatytutowany ,,Finanse i rynek transferowy w pilce
noznej”. Ma on charakter wprowadzajacy. Rozpoczyna si¢ od krotkiego przedstawienia historii
rozwoju klubowej pitki noznej. Opisane zostaly przetomowe, takie jak ich powstanie oraz
utworzenie angielskiej Premier League, czy sprawa Jeana-Marca Bosmana.

Nastepnie Doktorantka przedstawila cele dziatania i etapy rozwoju klubow pitkarskich.
Stusznie przy tym przytaczajac koncepcje nazwang blednym kotem ich wynikoéw, ktora
uwzglednia zalezno$ci migdzy wynikami sportowymi i finansowymi. Odniosta si¢ rowniez do
istoty rynkdéw transferowych, uwzgledniajac przy tym roznice modeli europejskiego i
amerykanskiego. Podkreslita, ze rynek transferowy charakteryzuje si¢ swobodg zawierania
kontraktow z zawodnikami, w tym kontraktow miedzynarodowych, duza liczba kupujacych i
sprzedajacych oraz istnieniem sieci informacyjne] pozwalajacej na obserwacje aktywnosci i
wynikow zawodnika” (str. 20). Te ostatnie sg gromadzone w bazach danych, z ktérych
korzystajg kluby pitkarskie, takich chociazby jak InStat lub Opta.

Na koniec tego rozdzialu Doktorantka scharakteryzowata pojecia transfer w pitce
noznej oraz karta zawodnicza jako warto$¢ niematerialna i prawna. Na str. 25 odniosta si¢ do

znaczenia platform, podajgc przyktad platformy TransferRoom 1 stwierdzila, ze platformy
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pozwalajg na ,,zamieszczenie zapytan dotyczacych zawodnika o konkretnych parametrach lub
wystawiania wlasnych zawodnikow na sprzedaz” (str. 25). Oczywiscie samo znaczenie
platformy TransferRoom jest szersze i zwigzane ogdlnie z nawigzywaniem wspdtpracy, w tym
rowniez umawianiem meczow sparingowych i wymiang dos§wiadczen, a w zakresie transferow,
dotyczy przede wszystkim transferéw czasowych (wypozyczen).

Przy charakterystyce rynkéw transferowych i samych transferow zabrakto mi natomiast
szerszych odniesien do znaczenia posrednikéow transakcyjnych (agencji menedzerskich). Ich
znaczenie dla ksztaltowania rynkéw pitkarskich oraz zawierania kontraktow, w tym ustalania
ich warunkéw miedzy klubami a zawodnikami, jest bardzo duze. Poza tym mankamentem,
czgs¢ poswiecona opisywanym tu problemom jest przedstawiona w sposob doktadny i
poglebiony, a na koniec pierwszego rozdziatu Doktorantka ptynnie przeszia juz do probleméow
poruszonych w drugim rozdziale.

Odnoszgc si¢ do tresci pierwszego rozdziatu stwierdzam, ze w sposdéb wyczerpujgcy
oraz kompetentny prezentuja one podstawowe pojecia zwigzane z ksztalttowaniem si¢ rynkéw
pitkarskich i stanowig bardzo dobre wprowadzenie do problemow, ktére stanowig czes$é
empiryczng rozprawy.

Drugi rozdzial zostal zatytulowany ,,Wycena pitkarzy”. Rozpoczyna on si¢ od
pogtebionej dyskusji na temat relacji pomigdzy pojeciami warto$é, wycena zawodnika, a takze
warto$¢ godziwa pitkarza (godziwa warto$¢ rynkowa). Doktorantka stusznie przy tym
podkreslita, ze ,,wartos¢ ksiegowa zawodnika co do zasady nie odzwierciedla jego rzeczywistej
wartosci” (str. 37). Rozwazania na temat probleméw wyceny zawodnikéow zostaly
przeprowadzone bardzo dobrze i z duzag znajomosdcig literatury na ten temat. Mgr Anna
Rapacewicz podkreslita tu réwniez wazny problem z punktu widzenia wartosci bilansowe;j
praw do zawodnikoéw, a mianowicie podpisywanie uméw przez kluby z zawodnikami bez
waznych w danym momencie kontraktéw. Przytoczyta tu dane z raportu FIFA, ze ,,w ciggu
ostatnich lat okolo 85% transferow migdzynarodowych to transakcje dotyczace graczy bez
aktualnie obowigzujgcego kontraktu” (str. 40). Sadzg, ze podobnie ksztattuje si¢ ta skala w
przypadku transferéw krajowych. Na str. 43 dodala, ze pomimo faktu, iz ,,pitkarzy wolnych nie
bedzie dotyczylta optata transferowa, to kluby potrzebujg biezgcych szacunkow ich wartosci
rynkowej (szacowanej oplaty transferowej) w celu podejmowania decyzji o zakupie/sprzedazy
poszczegdlnych zawodnikow 1 podpisywaniu czy przedtuzaniu kontraktow”. Zgadzam si¢ z
tym stwierdzeniem. Oddaje ono znaczenie rozprawy dla praktyki funkcjonowania klubdéw

pitkarskich.
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Poglebiona dyskusja w tej czesci rozprawy pozwolita Doktorantce na stwierdzenie, ze
w odniesieniu do wyceny pitkarzy wystepujg rdézne standardy wartosei, tj. wartos¢ ksigegowa,
wartos¢ inwestycyjna, wartos¢ ekonomiczna, warto$¢ rynkowa w waskim znaczeniu (optata
transferowa), warto$é rynkowa w szerokim znaczeniu (szacowana warto$é rynkowa) oraz
godziwa warto$¢ rynkowa. Dyskusja przedstawiona przez mgr Anng Rapacewicz w tej czesci
rozprawy, a takze systematyka waznych pojeé, bardzo dobrze odzwierciedla duzg znajomosé
prezentowane] przez nig wiedzy.

Nastepnie Doktorantka przedstawita metody wyceny pitkarzy, przytaczajac rdzne ich
typy: eksperckie, ekonometryczne, numeryczne, oparte na wycenie opcji oraz podejscie
mieszane. Ciekawa i istotna dla prowadzonych przez nig rozwazan jest charakterystyka
sposoboéw szacowania warto$ci rynkowej zawodnikow przez zajmujgce si¢ tym platformy
(SciSport, Transfermarket, CIES Football Observatory, TransferRoom i Football Benchmark).

W ostatniej czesci drugiego rozdziatu Doktorantka przedstawila szereg badan na temat
wycen pitkarzy, w ktérych tworzone byly rézne modele ekonometryczne. Koncentrowata sig
tu na przedstawieniu metod ekonometrycznych i réznych zmiennych wykorzystanych przez
innych autoréw, co byto wazne z punktu widzenia prowadzonych przez nig, a opisanych w
rozprawie, badan. Wyniki wezesniejszych badan zostaty ujete tabelarycznie (str. 65-66) 1 dzigki
temu zostaty zaprezentowane czytelnie.

Drugi rozdzial poglebiat tresci opisane w rozdziale pierwszym. Znalazt si¢ w nim
przeglad najwazniejszych pojeé. Ten rozdzial dat bardzo dobre podstawy do prowadzonych
przez Doktorantke badan empirycznych.

Trzeci rozdzial zostal poswigcony opisowi metodyki przeprowadzonych przez mgr
Anne Rapacewicz badan. Rozpoczyna sie on od przytoczenia celu pracy 1 hipotez, ktore zostaty
tez prawidlowo przedstawione we wstepie. Nastepnie przedstawiono zmienne, sposob
opracowania modeli oraz zrédia informacji. Wszystkie te elementy na odpowiednim poziomie
szczegOtowoscei.

W  kolejnych dwoéch rozdziatach, tj. czwartym zatytulowanym ,,Modelowanie
ekonometryczne wartosci rynkowej pitkarzy Premier League w sezonie 2021/2022” i pigtym
»Modelowanie wartosci rynkowej pitkarzy Ekstraklasy w sezonie 2021/2022”, zostaly opisane
wyniki przeprowadzonych przez mgr Ann¢ Rapacewicz badan empirycznych. Na poczgtku
statystyki opisowe i1 korelacje, a pdzniej modele ekonometryczne. Lgcznie ze sposobem ich
tworzenia. Wyniki zostaly przedstawione w tekscie, jak i w tabelach oraz na rysunkach.
Doktorantka potwierdzita réwniez w badaniu, ze ,,wielko$¢ 1 poziom rozwoju zawodowego

rynku pitkarskiego ma wplyw na jakos¢ modeli ekonometrycznych stuzgcych do szacowania
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wartoscl rynkowej pitkarzy” (str. 124). W badaniach lepsze dopasowanie byto dla modeli
angielskiej Premier League niz polskiej Ekstraklasy.

Szésty rozdzial zostal zatytulowany ,,Uzytecznos¢ modeli szacowania wartosci
rynkowej pitkarzy i kierunki ich doskonalenia”. Na poczatku tego rozdziatu Doktorantka
porownata wartosci teoretyczne pitkarzy z badanych lig, ktore oszacowano na podstawie
modeli, z wartosciami wedtug Transfermarket 1 SciSport. Odniosta si¢ tu szczegdtowo do
warto$ci wielu zawodnikow. Jak stwierdzita na str. 126 ,,wyniki przeprowadzonych estymacji
potwierdzaja mozliwos¢ zastosowania zaproponowanych modeli ekonometrycznych do
szacowania warto$ci rynkowej pitkarzy Premier League, poniewaz uzyskane za ich pomoca
wyniki nie odbiegajg znaczaco od wartosci podawanych przez Transfermarket”. Podobne
wnioski Doktorantka wysnuta na temat wyceny zawodnikow polskiej Ekstraklasy (str. 138).

Nastepnie mgr Anna Rapacewicz ocenita walory poznawcze 1 utylitarne modeli
szacowania wartosci pitkarzy. Stwierdzita przy tym, ze ,modele peinig funkcje poznawcza
pozwalajaca zidentyfikowal czynniki ksztattujgce warto$¢ pitkarzy” (str. 143). Dodata
réwniez, ze przeprowadzone badanie pozwolito potwierdzi¢ zasadno$é podzielenia pitkarzy na
grupy odpowiadajgce pozycjom na boisku (bramkarze, obroicy, pomocnicy i napastnicy) w
celu szacowania dla nich niezaleznych modeli ekonometrycznych”. Sam wniosek jest w miarg
oczywisty ze wzgledu na odmienne funkcje na boisku, a przez to i charakterystyki zawodnikow,
natomiast dobor zmiennych na pozycje jest istotnym wktadem Doktorantki. Odnoszac si¢ do
samego stwierdzenia, mozna tez wprowadzac wigksza kwantyfikacj¢. Sg przeciez zawodnicy o
relatywnie rzadkich cechach, jak na przyktad lewonozny srodkowy obronca (stoper). Natomiast
samo tworzenie modeli jest istotne z punktu widzenia klubow, by poszukiwa¢ zawodnikdw
niedowarto$ciowanych, rowniez wykorzystujac arbitraze migdzy ligami. Zwiaszcza dla tych
klubéw, ktore majg mniejszy potencjat finansowy. Niektére z nich, jak angielski Brentford, to
podejécie stosujg od lat. W tych klubach modele ekonometryczne sa rowniez wazne z punktu
widzenia oceny, w ktorym momencie sprzeda¢ prawa do danego zawodnika, na co stusznie
zwrocita uwage Doktorantka, glgbiej pdzniej analizujge problem wyceny zawodnikow powyzej
30 roku zycia (str. 147 i nastgpne).

Na koniec tego rozdzialu mgr Anna Rapacewicz wskazata kierunki doskonalenia badan
dotyczacych wyceny zawodnikow. T¢ cze$¢ mozna réowniez traktowal jako wskazanie
ograniczen badawczych zwigzanych z prowadzonymi badaniami. Pojawia si¢ tu wiele cennych
uwag, ktére warto zastosowac przy tworzeniu kolejnych modeli.

Czes$¢ zasadnicza rozprawy konczy si¢ wnioskami i uwagami koncowymi. W tym

miejscu Doktorantka jeszcze raz odniosta si¢ do hipotez i najwazniejszych poje¢ opisanych w
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rozprawie. Wskazala rowniez, co juz podkreslalem w ninigjszej recenzji, na mozliwosé
wykorzystania w praktyce modeli ekonometrycznych. Uwazam, ze ta cze$¢ mogla zostaé
rozszerzona o dyskusje na temat stworzonych przez Doktorantke modeli w porownaniu do
modeli zbudowanych w innych badaniach. Tym niemniej calg rozprawe, biorgc pod uwage jej

walory naukowe 1 utylitarne, oceniam bardzo pozytywnie.

4. Ocena wykorzystanych metod badawczych i Zrédel informacji

Bibliografia wykorzystana w rozprawie liczy tacznie 103 polskojezyczne oraz
zagraniczne pozycje literaturowe, w tym pozycje ksigzkowe oraz artykuly z czasopism.
Dodatkowo takze 62 Zrddla internetowe. Przeprowadzona analiza literatury pozwolita na
uwzglednienie kluczowych dla rozpatrywanych probleméw pozycji bibliograficznych.

Metodyka badania zostata bardzo dobrze opisana w rozdziale czwartym. Jak wskazala
Doktorantka, na potrzeby prowadzonych badan stworzono autorskie bazy danych dotyczace
dwoch lig — angielskiej Premier League i polskiej Ekstraklasy. Dane zawarte w tych bazach
postuzyly do szacowania modeli ekonometrycznych. Na str. 68 Doktorantka stwierdzita, ze
,,biorgc pod uwage wezesniejsze badania oraz dynamicznie zmieniajacg sie sytuacje na rynku
pitkarskim przeprowadzono analize wartosci zawodnikéw obejmujacg dane z jednego sezonu
(2021/22)” 1 dalej ,,w przypadku checi wykorzystania zaproponowanych rozwigzan w
przysztosci niezbgdne bedzie opracowanie modeli na podstawie aktualnych danych”. Uwazam,
ze wybor roku analizowania danych powinien zosta¢ mocniej uzasadniony przez Doktorantke.
Tym bardzie] w kontekscie drugiego stwierdzenia, ktére poddaje pod watpliwos$¢ stabilnosé
modelu.

Doktorantka opisala rowniez w rozprawic wszystkie zmienne. Zmiennymi
objasnianymi byla wartos¢ rynkowa pitkarzy publikowana przez popularng strone internetowa
Transfermarket. Mgr Anna Rapacewicz dobrze opisata ograniczenia zwigzane ze stosowaniem
tej wyceny, a takze wady metody wyceny zastosowanej przez Transfermarket. Te wady
zadecydowatly, ze Doktorantka zdecydowata si¢ na zastosowanic drugiej miary wyceny
zawodnikow, ktérg byta oczekiwana platnos$¢ transferowa (FExpected Transfer Value)
publikowana przez serwis SciSport. Ten zabieg nalezy uznaé za pozytywny.

Mgr Anna Rapacewicz przy szacowaniu modeli wykorzystala szereg zmiennych
objasniajacych. Ze wzgledu na dostepnos¢ danych, inne byly zmienne w modelu szacujgcym
wartos¢ zawodnikéw Premier League, a inne Ekstraklasy. Ta pierwsza zawieralam wigcej
zmiennych. Inne zmienne wykorzystano réwniez dla modeli skonstruowanych dla bramkarzy,

obroncdw, pomocnikow i napastnikow.



Rownie starannie opisano podejscie zwigzane z zastosowanymi modelami
ckonometrycznymi. Jak podkreslita Doktorantka, w pierwszym etapie oszacowano je klasyczng
metodg najmniejszych kwadratow (KMNK). Dodatkowo testowano heteroskedastycznosé
testem White’a oraz normalno$é rozkladu reszt testem Doornika-Hansena, a takze analize
oceny wspotliniowosci VIF (Variance Inflation Factor). W przypadku niespetnienia zatozenia
o homoskedastycznosci sktadnikéw losowanych modelu podjeto probe jej eliminacji poprzez
zastosowanie metody HCCM i/lub witaczenie do najlepiej dopasowanego modelu wedtug
kryterium informacyjnego zmiennych zero-jedynkowych dla reszt modelu wiekszych niz dwa
odchylenia standardowe. A gdy te modele nie pozwolily na eliminacje heteroskedastycznosci
wykorzystano uogdlniong metode najmniejszych kwadratow (UMNK). To podejscie pozwalato
na uwzglednienie nierownosci wariancji danych poprzez dostosowywanie wag
uwzgledniajacych réznice w wariancji btedow dla réznych obserwacii.

W celu oceny istotnosci statystycznej badanych parametréw strukturalnych
wykorzystano test t-Studenta. Natomiast przy wyborze réznigcych sie zbiorem zmiennych
objasniajgcych postuzono si¢ wartosciami kryteriow informacyjnych Akaike (AIC) i Schwartza
(BIC), a dopasowanie modeli oceniano na podstawie wspdtczynnika R2.

Doktorantka opisala szczegdélowo réowniez proby badawcze. Po wyeliminowaniu
zawodnikow, ktorzy rozegrali mniej niz 10% minut, préba dla ligi angielskiej liczyta 410
zawodnikow (403 w przypadku bazy SciSport), a dla ligi polskiej 353 zawodnikéw i na danych
ich dotyczacych estymowano modele.

Zardwno zastosowang metode badawcza, jak i jej opis nalezy ocenié pozytywnie. Mgr
Anna Rapacewicz wykazat si¢ duzg znajomosceig metod statystycznych oraz ekonometrycznych

1 wysoka umiej¢tnoscig ich zastosowania, a takze umiejetnoscig pozyskiwania danych.

5. Ocena strony formalnej rozprawy doktorskiej

Rozprawa liczy tacznie 216 stron, w tym 154 strony tekstu podstawowego 1 62 strony
zawierajgce: spis tresci, bibliografie, a takze spisy tabel, rysunkow i wykresow oraz zatgczniki.
Napisana zostata zrozumialym jezykiem, z wykorzystaniem stownictwa naukowego. Spis
pozycji bibliograficznych sporzadzony zostal prawidtowo.

Pod wzgledem edycyjnym rozprawa zostala przygotowana bardzo dobrze. Bledy
literowe sg nieliczne. Doktorantka swoje rozwazania oraz wyniki badah prezentowata w
réznych formach tabelarycznych oraz graficznych. W pracy znalazto sie az 60 tabel oraz 19
wykreséw. Sg one prawidtowo osadzone w tekscie, czytelnie prezentujg informacje i pelnig

funkcje wspicrajaca w stosunku do prowadzonych rozwazan.
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6. Konkluzja

Recenzowana rozprawa stanowi oryginalne rozwigzanie aktualnego problemu
naukowego zwigzanego z wyceng zawodnikdw na rynku transferowym. Doktorantka wtasciwie
sformutowata cel pracy oraz poprawnie 1 w sposdb systematyczny przeprowadzita studia
literaturowe. Osadzita przy tym temat i rozwazania w dotychczasowym dorobku teoretycznym,
co wskazuje na dobrg wiedze na temat opisywanych problemdéw. Prawidtowo zaprojektowata 1
przedstawita badania empiryczne. Pokazata tym samym, ze ma duze umiej¢tnosci analityczne
oraz metodyczne. Sformutowata réwniez syntezujace wnioski zardwno dla nauki, jak i praktyki.

Podsumowujac, nalezy stwierdzié, iz Doktorantka zaprezentowata w rozprawie ogdlng
wiedze teoretyczng w dyscyplinie Ekonomia i Finanse, a takze wysoki poziom warsztatu
naukowego. Przytoczone w recenzji uwagi mialy charakter polemiczny. Na tej podstawie
stwierdzam, iz praca Pani mgr Anny Rapacewicz pt. ,,Metody szacowania wartosci rynkowe;j
pitkarzy z wykorzystaniem modeli ekonometrycznych” spetnia wymogi Ustawy z dnia 20 lipca
2018 r. — Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (Dz. U. 22023 r. poz. 742 ze zm.) oraz stanowi
oryginalne rozwigzane problemu naukowego.

Uwazam réwnoczesnie, ze recenzowana rozprawa jest wyrdzniajaca si¢ i wnioskuje o

jej nagrodzenie.
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