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Absztrakt

A XXI. szdzadban a labdarigas vilagméretli iparagga noétte ki magat, ami magaval vonta a
legnagyobb klubok kozti verseny kiélezoddését. A topklubok évrél évre egyre nagyobb
bevételeket generaltak, novelték a bérkeretiiket és transzferkiadasaikat, iizleti stratégiajuk
azonban ezaltal hosszl tavon fenntarthatatlanna valt, melyet a Covid-19 jarvany egyértelmiien
be is bizonyitott. Jelen kutatas arra keresi a vélaszt, hogy a koronavirus-jarvany gazdasagi
hatasai milyen mértékben befolydsoltdk az eurdpai futballklubok mikodését szakmai,

gazdasagi és pénziigyi szempontbol.

A dolgozatban tesztelt hipotézisek tesztelése linearis regressziokkal valosult meg, melyek
alapjaul az Orbis adatbazisbol, a transfermarkt.de és a sofascore.com oldalrol letoltott adatok
szolgaltak. A kutatds legfontosabb eredménye a kiilonbozd pénziigyi mutatdoszamok
(normalizalt bevételek, EBITDA-margin, Cash-flow konverziés rata, ...) és a jatékospiaci
kiadasok, valamint a fenntartott bérkeret kozti kapcsolat azonositisa. A gazdasagi ¢€s
sportszakmai teljesitményben bekdvetkezett valtozasok kapcsolata szintén tesztelésre kertilt
empirikusan, de szignifikans Osszefliggést nem sikeriilt alatimasztani. A kutatds eredményei
leginkdbb a hazai ¢€s regionalis futballklubok, a szabalyozok és egyéb kiilsd érintetettek
(befektetdk, szurkolok, partnerek) szamara relevansak, a sportszervezetek gazdasagi-stratégiai

mitkddését vizsgald tovabbi kutatasokhoz is jo kiindulasi alapot ad.
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1. Bevezetés

Napjainkra a sport és kiilondsen a labdartgas vilagméretiivé valt mind szakmai, mind
gazdasagi szempontbol. A technika fejlodésének koszonhetden milliok kovetik a mérkdzéseket
a vilag minden pontjarol (a 2022-es labdarugd vildgbajnoksag dontdjét rekordszamu, masfél
milliard ember kisérte figyelemmel valamilyen formaban — [FIFA, 2023]), a globalizacié pedig
lehet6vé tette, hogy a futballistak szabadon mozogjanak orszagokon, foldrészeken keresztiil, a
csapatok regionalis, kontinentalis és interkontinentalis versenysorozatokban vegyenek részt,
illetve gyarapitsak rajongotaborukat a Fold 6sszes orszadgaban.

A futball azonban nemcsak koznapi, de gazdasagi értelemben is a vilag legnagyobb,
legnépszeriibb sportjava valt: a futballklubok tobb szazmillid eurds koltségvetésekbdl
gazdalkodnak, mikdzben a sportszakmai, illetve kereskedelmi tevékenységiikbdl hasonld
nagysagrendli bevételt generdlnak évrdl évre. A koronavirus-jarvanyig a labdarigas a
legdinamikusabban novekedd iparagak kozott szerepelt, melyet a Deloitte Football Money
League kutatasa is egyértelmiien alatdmaszt. Az emlitett konyvvizsgalocég éves elemzései
alapjan a vildg husz legértékesebb klubja altal generalt bevétel 2014 ¢és 2019 kozott
szezononként atlagosan tobb, mint 7%-kal nétt, és még a COVID-19 jarvany altal
legsulyosabban érintett 2020-2021-es szezonban is meghaladta a 8,187 milliard eurot [Deloitte,
2019 és Deloitte, 2021].

A sportag népszeriisége és a benne rejlé gazdasagi lehetdségek az elmult tizenot évben
szamos dollarmilliardos futballkedveld nagybefektetdt vonzottak be az iparagba. A
legismertebb példa sokaig az angol Chelsea FC Roman Abramovich altali megvasarlasa volt,
de hasonl¢ tulajdonosvaltason esett at a szintén angol Manchester City FC, Newcastle FC és a
francia Paris Saint-Germain is [Nober, 2022 és Maguire, 2021]. Az emlitett j tulajdonosok
tobbnyire nem jozan lizleti szemlélet szerint irdnyitottak csapatukat, hanem a gy6zelmeket és a
mieldbbi szakmai sikereket hajszoltdk — barmi aron. A gazdasagi kdrnyezet 4talakuldsa egy 1d6
utdn mar veszélyeztetni kezdte az eurdpai futball kiegyenstlyozottsagat, mely valaszlépésre
kényszeritette az Eurdpai Labdarigd Szovetséget (Unions of European Football Associations,
a tovabbiakban UEFA). Igy sziiletett meg 2010-ben a szovetség Pénziigyi Fair Play Szabalyzata
(Financial Fair Play Regulations, a tovabbiakban FFPR), mely bevezetését kovetden alapjaiban

A FFPR bevezetését kovetd években az eurdpai versenysorozatokban érdekelt klubok
igyekeztek gazdasagi miikodésiiket az 0j kornyezethez igazitani, a kiélezett verseny miatt

azonban ez a konszolidacié nem az driasi mértékben felduzzadt koltségvetések visszafogasat,
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hanem a bevételek tovabbi emelkedését eredményezte. Ezen dinamikus névekedésnek vetett
véget egy idore a 2020 marciusdban kitoré COVID-19 jarvany, amely a gazdasagi szektorok
tobbségéhez hasonléan a sportot és a labdarugést is rendkiviil érzékenyen érintette.
Belgiumban, Franciaorszagban és Hollandidban félbeszakitottak az elsd osztaly bajnoksagot,
a tobbi orszagban pedig csak késdbbi idopontban, helyszini szurkolok nélkiil fejezték be a
bajnoki kiizdelemeket. A szigori egészségiigyi ovintézkedések kozvetetten Oridsi gazdasagi
terhet rottak Eurdpa legtobb csapatdra, hiszen a bevételkiesés nemcsak a mérkdzések
megrendezésére, de a televizids kozvetitési jogokra €s az egyéb kereskedelmi (merchandising,
szponzoracid) tevékenységre is kiterjedt [Sevim, 2021]. A pandémiat kovetd gazdasagi valsag
soran a korabban kevésbé fenntarthatoan gazdalkod6 klubok a cséd szélére sodrodtak, de a
tobbiek is rendkiviil komoly veszteségeket szenvedtek. A Deloitte kutatasa szerint a vilag husz
leggazdagabb klubja altal a pandémia miatt elmaradt bevétel mértéke a 2019-2020-as és a 2020-
2021-es szezonokban elérte a 2 milliard eur6t [Deloitte, 2022]. A jarvany kovetkezményei mar
rovid tavon is komoly valtozasokat inditottak el az iparagban, de valoszinii, hogy a jelenlegi,
valsagokban bévelkedd gazdasagi kdrnyezethez valé alkalmazkodas tovabbi 1épéseket kdvetel
a futballkluboktdl a jovében.

Jelen kutatas arra a kérdésre keresi a valaszt, hogy a COVID-19 jarvany gazdasagi
hatasai milyen rovid- és hossz tavi valtozasokat valtottak ki az europai futballklubok
miikddésében. Elemzésem fokuszaban a topligas® klubok palyan nyujtott teljesitménye és
gazdasagi miikodése all. A dolgozatban eldszor az egyesiiletek hagyomanyos éves beszamoloi
alapjan feltarom a kapcsolatot a bevételek csokkenése, kiilonbozé pénziigyi (likviditasi,
eladosodottsagi) mutatok és a palyan nyujtott teljesitmény kozott, majd megvizsgalom a
pandémia transzferpiacra gyakorolt hatasat is. Mivel a futballklubok miikodésének a mar
emlitett Pénziigyi Fair Play Szabalyzat adja a kereteit, kutatisomban kitérek a pandémia
pénziigyi beszamolokra gyakorolt hatasaira (eredménymenedzsment, értékvesztések) is.

Reményeim szerint a dolgozat eredményei relevans informacidval szolgalnak a hazai és
kiilfoldi futballklubok szaméra a valsaghelyzetekhez alkalmazkodo, hatékony gazdasagi
miikodés kialakitasahoz. Altaldnos jellegébdl fakadoan a kutatas az iparagban bekovetkezd
krizisek természetébe IS betekintést nyujt, igy nemcsak a klubok, hanem azok érintettjei
(tulajdonosok, szurkolok, partnerek, szabalyozo testiiletek) szamara is segitséget nyujthat tizleti
stratégiat érintd dontések meghozatalaban és a kiilonboz6 gazdasagi szabalyok (példaul a

FFPR) id6szakos feliilvizsgalataban.

1 A szakirodalom topligak alatt 6t elsd osztalyt labdartigdé bajnoksagot, az angol Premier League-et, a
német Bundesligat, a spanyol La Ligat, az olasz Serie A-t és a francia Ligue 1-t érti.
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A dolgozat felépitése a kovetkezO: a bevezetés (1. fejezet) utan a 2. fejezet a relevans
szakirodalmon keresztiil 6sszefoglalja a labdaragdklubok gazdasigi miikddésének relevans
pénziigyi és szamviteli sajatossagait, a FFPR célkitiizéseit és fobb sajatossagait, valamint a
koronavirus-jarvany labdarugasra gyakorolt kozvetlen, rovid tava hatasait. A 3. fejezet
tartalmazza az alkalmazott moddszertan, a felhasznalt adatok leirasat és a hipotézisek
megfogalmazasat. A kutatas eredményeit a 4., limitacioit és tovabbfejlesztési lehetdségeit az 5.

fejezet fejezet foglalja Gssze, a dolgozat pedig konkluzidval (6. fejezet) zarul.

2. Szakirodalmi attekintés

2.1. A futballklubok gazdasagi mitkodése ¢s a Financial Fair Play

Regulation

Wahyu et al. [Wahyu, 2021] a professzionalis futballklubok gazdasagi miikodésének
kovetkez0 harom alappillérét kiilonboztették meg: hagyomanyos kereskedelmi tevékenység
(jegyértékesités, kozvetitési jogok értékesitése, szponzoracio és merchandising), jatékjogok
vasarlasa és értékesitése, valamint utanpodtlasnevelés és emberier6forras menedzsment. A
gazdasagi kornyezet ugyanakkor rendkiviil kompetitiv, amely nemcsak a labdarigésba aramlo
toke folyamatos novekedésének, de a klubok sajatos miikodésének is f6 okozodja. Az élesebb
verseny €vrol évre komolyabb gazdasagi szerepvallalast (magasabb fizetéseket, atigazolasi
dijakat és nagyobb befektetéseket) kovetelt a topligdk klubjai részérdl ahhoz, hogy korabbi
sikereiket meg tudjak ismételni. Erre a kihivasra a topligak klubjai eleinte oriasi mértékii
koltekezeéssel és eladosodassal valaszoltak, a 2010-ben bevezetett Pénziigyi Fair Play Szabaly
azonban arra kényszeritette Oket, hogy a fenntarthatd, transzparens, iizleti szemléletli
gazdalkodas iranydba mozduljanak el. A FFPR azonban a novekedésnek nem vetett véget:
bevezetését kovetden a sportszervezetek oridsi koltségvetésiik fenntartasa érdekében bevételeik
novelését tlizték ki elsddleges célként. Ez a stratégia a COVID-19 jarvany kitoréséig sikeresnek
is bizonyult, &m a pandémia ¢és az azzal egyiitt jar6 gazdasagi vilagvalsag alapjaiban

kérddjelezte meg a topklubok mitkddésének fenntarthatdsagat.

A futballvallalatok bevételei harom {6 forrasbol, meccsszervezésbol (jegyértékesités,
étel- ¢és italfelszolgalas), kozvetitési jogok eladasabol és egyéb kereskedelmi tevékenységbdl
(szponzoracid, merchandising) tevédnek 6ssze [Quansah et al., 2021], melyet kiegészitenek a
sportsikerek utan jarod juttatasok a hazai és nemzetk6zi szovetségektol, valamint a jatékospiacon

értékesitett jatékjogok kapott ellenértéke [Andras és Havran, 2014]. 2010 ota a fenti harom



kategoriabol kettd, a kozvetitési jogokbdl és a kereskedelmi tevékenységbdl szadrmazod
bevételek abszolut és relativ mértékben is oriasi ndvekedésen ment keresztiil, mely leginkabb
a labdarugéds globalizacidjanak és a nemzetkdzi fogyasztok megjelenésének koszonhetd
[Deloitte, 2022]. A klubok megtanultdk gazdasagilag kihasznalni sajat €s jatékosaik egyéni
markaértékét, mely kedvezdbb szerzodésekhez €s nagyobb kereskedelmi forgalomhoz segitette
Oket. Ehhez adodnak hozza még az UEFA altal a nemzetko6zi versenysorozatokban (UEFA
Bajnokok Ligéja és Europa Liga) elért eredmények utan fizetett juttatdsok, melyek a sorozatok
javuld kommercializacidjanak kdszonhetden szintén dinamikusan nének évrol évre [UEFA,
2021/a]. Lassulo trend egyediil talan a mérkdézések megszervezéséhez kapcsolodo bevételek
esetében tapasztalhat6. A Deloitte felmérése alapjan Europa husz legnagyobb klubjaban a 2014-
2015-6s szezonban a meccsnapi szolgaltatasok ellenértéke még az dsszes bevétel 19%-at tették
ki, addig ez az hanyad a 2019-2020-as szezonban mar alig érte el a 15%-ot [Deloitte 2016 és
Deloitte 2022]. A folyamat leginkdbb a stadionok kapacitaskorlataval, illetve a lokalis
szurkolok megtartasara iranyuld kedvezd jegy- és bérletarusitasi programok biztositasaval

magyarazhato.

A labdarugés csapatsport-jellegébdl €s a klubok kozotti rendkiviil éles versenybdl
fakadodan a futballvallalatok mitkddésében stratégiailag kiemelkedo teriilet az emberieréforras
menedzsment. A klubok keretiiket két lehetséges moddon, mindségi utanpotlasneveléssel,
valamint jatékjogok tranzakcidival alakithatjdk céljaiknak megfeleléen. Mivel egy
utanpotlasneveld akadémia és a miikodéséhez sziikséges kapcsolati halo kialakitasa pénz- és
1doigényes, a klubok nagy része aktiv transzferpiaci stratégiaval igyekszik elérni szakmai €s
gazdasagi célkitlizéseit. Az utanpoétlasnevelés és a jatékospiacra vald tdmaszkodas kozti
valasztast a szakirodalom [Havran, 2017, Akgiindiiz et al., 2013] make or buy dilemmanak

nevezi.

A jatékosjogok adasvételének platformot biztositd transzferpiac forgalma az iparaghoz
hasonléan novekvo trendet mutat a 2008-2009-es pénziigyi valsag 6ta. Mig 2012-ben a vilag
futballklubjai 6sszesen 2,71 milliard dollart koltottek jatékosok szerzodtetésére, 2019-ben ez
az Osszeg mar 7,4 milliard dollar volt [Quansah et al., 2021]. Andras definicidja szerint a
jatékospiac a labdarugas specidlis munkaerdpiaca [2003], ahol a futballistdk jatékjogai
cserélnek gazdat tetszdleges szerzddéses keretek kozott. Jatékosokat szerzddtetni harom {6

moddon lehet: més klubbal €16 szerzddéssel rendelkezé labdaragd esetében atigazolési dij



megfizetése ellenében, kolcsdnszerzédéssel?, illetve él6 szerzddéssel nem rendelkezd
labdaragd (tigynevezett szabad iligynok) esetén a jatékossal torténd megegyezés ¢és
szerzOdéskotés utjan. Mivel a klubok igyekeznek legértékesebb jatékosaiknak hosszl tavi
szerzodéseket kinalni, a nagy 1éptékii tranzakciok altalaban a fentiek koziil az elso kategoriaba
tartoznak. A tranzakcio soran fizetett atigazolasi dij lehet ugynevezett kivasarlasi ar’, vagy az
értékesitd €s vasarlo klub kozti alku eredménye. A transzferdijak igyekeznek tiikrozni az adott
jatékos altal a jovobeli szerzodés idOtartama alatt varhatdoan generalt szakmai-gazdasagi
hasznokat, igy értékére a fizikai és mentalis képességek, az egyéni markaérték €s a személyiség,
hozz4aallas hatnak leginkabb [Kozma és Kynsburg, 2000]. A klubok tobbségét szakmai €s tizleti
stratégiajuk alapjan nett6 eladd vagy nett6 vasarlo kategoriaba sorolhatjuk. EIobbi kategoridba
a hagyomanyosan utanpoétlasneveléssel ¢és fiatal jatékosok értékesitésével foglalkozo
egyesiiletek, mint példaul az Ajax Amsterdam vagy a Red Bull Salzburg tartoznak, mig Eurdpa
tradicionalis nagyklubjai (Real Madrid CF, FC Barcelona, Manchester United FC, ...) komoly

szakmai céljaik miatt jellemzden nem tudjak elkeriilni, hogy netto6 kifizetdk legyenek.

Amint azt mar a bevételek és a jatékospiaci magatartds kapcsan lathattuk, a
professzionalis labdaragoklubok miikodésének egyik legfontosabb pillére a vezetdk altal
kovetett stratégia. A XX. szazadban még lehetséges Vvolt szakmailag és iizletileg is sikeres
modell szerint miikddtetni a klubokat, de a piac 2000-es években bekovetkezd kitagulasa
valasztas el¢é allitotta a vezetdket [Bonacchi et al., 2022]: donteniiik kellett, hogy a jovOben a
szakmai vagy gazdasagi sikerekre helyezik a fokuszt. Mivel jellemzden a nemzetkozi kupak és
a topbajnoksagok megnyerésére realisan palyazo jatékoskeret kialakitdsahoz nagyon komoly
befektetéseket kell eszk6zolni, a kontinens jelenlegi és tradicionalis topklubjai a palyan elért
sikereket helyezik mitkodésiik fokuszaba. Természetesen kivételek a topligdkban is akadnak: a
német Bundesliga és a francia Ligue 1 tobb egyesiilete is elsdsorban gazdasagi célok elérésére
torekszik, melyet 4ltaldban eredményes utanpodtlasneveléssel ¢és transzferstratégiaval
valositanak meg. Szabados [2003] tanulmanyaban 4+1 futballpiaci stratégiat nevezett meg,
melyek koziil a kiadasokat bevételekkel és szakmai eredményekkel egyiitt noveld sikerkor
stratégia, az utanpotlasnevelésre és jatékosok értékesitésére fokuszald transzferstratégia és a
palyan elért eredmények minden aron valo fenntartdsit kozpontba helyezd 1’art pour ’art

stratégia a leggyakrabban alkalmazott. A stratégiai lehetdségekbdl adodoan a 2000-es években

2 Kolesonszerz6dés esetén az eladd és vasarld klub minimum kettd jatékos jatékjogat ruhazza at a masik
félre. Az ligyletben kis 6sszegli pénzbeli kompenzacid is megjelenhet.

3 A kivasarlasi 4r az a szerz6désében rogzitett nyilvanos dsszeg, amelyet megfizetve egy klub leigazolhat
egy adott jatékost az elado klub beleegyezése nélkiil.



az akadémiaval nem rendelkezd sportszervezetek szamara nem maradt mas valasztas, csak a
koltekezés, melynek koszonhetden veszélyes mértékig emelkedett a csapatok eladdsodottsaga,
tobb egyesiilet pedig egyenesen a csdd szélére sodrodott [ Dimitropoulos et al., 2016, Szymanski
¢s Kuypers, 1999].

A helyzetet bonyolitotta a keleti (féleg orosz, kinai és arab) befektetécsaladok
megjelenése, akik eurdpai csapatokat vasaroltak fel és pumpaltak tele pénzzel kedvtelésbol
vagy egyéb, gazdasagilag nem szamszeriisitheté elényokért®. A piacokra dramlo pénz tovabb
emelte az atigazolasi dijakat és a fizetéseket, a korabban kicsinek szamitd klubok felemelkedése
pedig minden orszagban kiélezte a bajnoki cimért és nemzetkdzi kupaindulasért folyo versenyt.
Az egyesiiletek tulkoltekezése és fokozatos eladosodasa annyira megndvelte az iparagon beliili
pénziigyi kockazatokat, hogy egy-két klub fizetésképtelenné valasa domino-effektussal

fenyegette volna az egész piacot®.

A fentiekben vazolt trendek jelentdsen felerdsitették a 2008-2009-es pénziigyi valsag
negativ hatdsait, a sportdg fenntarthatatlan névekedése pedig cselekvésre késztette az Eurdpai
Labdarugd Szovetséget (UEFA) is. Igy sziiletett meg 2010-ben a sportdg masodik atfogo,
globalis szabalyozasa®, melyre az alanyok és a szakirodalom is csak Financial Fair Play
Regulations-ként (FFPR) hivatkoznak. A szamviteli elvek szerint felépiild6 FFPR els6dleges
célkitlizése a futballvallalatok gazdasagi és pénziigyi helyzetének erdsitése, az atlathatdsag és
a hitelesség novelése volt [UEFA, 2018]. A végiil 2013-ban hatalyba 1ép6 rendelkezés kotelezte
a klubokat, hogy a jatékosokkal, adohatosagokkal és egyéb kiilsd partnerekkel szemben
fennallo kotelezettségeiket idOben rendezzék, ezzel is védve az egyesiiletek hitelezdit.
Szabalyoztdk a futballklubokba torténd tékebevonas moédozatait is, mellyel a tagi kdlcson
forméjaban torténd finanszirozast kivanta az UEFA visszaszoritani [Erdélyi és Rakosa, 2012].
A FFPR legnagyobb eredménye mégis a klubok gazdasdgi miikddésének normalizélasa volt, a
regulacid ugyanis megkovetelte, hogy a csapatok mindennapi miikddéshez kapcsolddo

kiadasaikat relevans bevételeikhez igazitsak.

4 Az angol Chelsea FC-t megvasarlé6 Roman Abramovich a futballpiaci jelenlétének kdszonhetett szamos
befektetési lehetséget, megvaldsitva ezzel a szinergiastratégiat [Szabados, 2003, Andras és Havran, 2015].

® Szymanski [2020] kutatasaban megmutatta, hogy az atigazolasi dijak halasztott fizetései miatt Eurdpa
klubjai Osszefonodva miikodnek, igy néhany klub fizetésképtelenné vélasa sulyosan érintené a vele partneri
kapcsolatban 4116, hasonl6an eladdsodott tobbi egyesiiletet is.

6 Az elsé, egész kontinensre kiterjedd altalanos regulacié egy Eurdpai Birdsag altal hozott itélet volt 1995-
ben. Az azéta csak Bosman-szabalyként emlegetett itélet a munkaerd szabad aramlasara, mint EU-s alapelvre
hivatkozva lehetdséget biztositott a jatékosoknak, hogy szerzddésiik lejartaval szabadon igazolhato jatékossa
valhassanak. Ez azt jelentette, hogy atigazolési dij megfizetése nélkiil tetsz6leges csapat szerzddtethette az adott
futballistat [Binder és Findlay, 2016].



A Bajnokok Ligéjaban és az Eurdpa Ligaban valo részvétel mar korabban is a nemzeti
szovetség altal kiadott licenchez volt kdtve, a FFPR bevezetése el6tt azonban még csak jogi
- példaul jatékosok szerzddtetéséhez kapcsolodd —, adminisztrativ és infrastrukturalis
feltételeknek kellett megfelelnilik a kandidalo kluboknak [UEFA, 2023/a]. Ezen keretrendszer
egészilt ki 2010-ben kiilonb6z6 gazdasagi-pénziigyi feltételekkel, melynek nem teljesitése a
tobbi kritérium megsértéséhez hasonldéan pénzbiintetést, vagy az adott klub UEFA-
versenysorozatokbol torténd iddleges kizdrasat vonhatja maga utan. Egy esetleges Bajnokok
Ligajabol torténd kizaras a nagy méretii koltségvetés ellenére érzékenyen érintené még a
leggazdagabb klubokat is, hiszen egy olyan jelentds bevételi forrastél esnének el, amit
rendkiviil nehéz egyéb, a FFPR altal megengedett modon pdtolni. Az UEFA 2019-ben 6sszesen
2 milliard eurdt osztott szét a Bajnokok Ligajaban résztvevo csapatok kozott, az egy klubra jutd
atlagos jovedelem pedig még a vilag legnagyobb bevételeit generadldo Premier League csapatai
szamara is a koltségvetés 10-15%-at teszi ki [Bonacchi et al., 2022]. Megfeleld kényszeritd
ereje miatt a szabalyozas egyértelmiien hatékonynak bizonyult, melyet jol bizonyit, hogy a

nemzetkozi szovetségnek még egy alkalommal sem kellett a kizaras eszkozével élnie.
Erdélyi és Rakosa [2012] alapjan a FFPR négy pénziigyi kritériuma a kdvetkezd:

1. Going concern: A futballklub esetében teljesiil a vallalkozas folytatasanak elve, azaz
nem 4ll fenn fizetésképtelenség és felszdmolas/végelszamolas sem varhato.

2. No negative equity: A tarsasag sajat t6kéje nem lehet negativ.

3. No overdues payable: A futballklubnak nincs lejart tartozasa, azaz kiils6-belsd
érintettjeivel szemben fennalld kotelezettségeit rendre hataridore teljesiti.

4. Break-even-rule: Koltségfedezeti hatar

A rendelkezés legfontosabb része a negyedikként emlitett break-even-rule volt, amely
az UEFA-versenysorozatokban szerepld kluboktol elvarja, hogy haroméves periodus alatt
gordiilo egyenlegként szamitott, miikodés szempontjabol relevans koltségek ne haladjak meg
jelentésen a megegyezd iddszakban fotevékenységbdl realizalt bevételeket. A monitorozott
1d6szakban megengedett veszteség 0sszege jelenleg 6tmillio eurd, ennek meghaladasa esetén a
tulajdonosoknak tékeemelés formajaban a klub rendelkezésére kell bocsataniuk a deficit
otmilli6 eurdt meghalado részét. Harminemillid eurdt tullépd veszteség esetén a futballklubok
tulajdonosi hozz4jarulastol fiiggetleniil szankcidkkal kell, hogy szembenézzenek [Bonacchi et
al., 2022]. Az egyenleg kalkulalasanal nem kell figyelembe venni a futballistak jatékjogan feliili
befektetett eszk6zok (pl.: stadion, egyéb létesitmények) utan elszamolt amortizaciot €s a nem
fétevékenységhez kapcsolodd — jellemzden finanszirozasi - koltségeket, de az egyéb
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tevékenységek bevételei szintén elhagyasra keriilnek a szamitas soran. A break-even-rule-t
kiegészitendd az UEFA a pénziigyi fenntarthatésagot eldsegitve 2022-ben megalkotta a
koltségkeret-szabalyt (cost contol rule). A 2023-2024-es szezontol bevezetésre keriild
rendelkezés elébb 90, majd 80, végiil hosszu tdvon 70%-ban maximalja a jatékoskeret
fenntartasahoz kapcsolodo koltségek (atigazolasi és ligynoki dijak, fizetések) és a klub altal

realizalt bevételek aranyat [UEFA, 2022].

A FFPR rovid tavon elérte a kivant hatast: megsziintek a lejart, de ki nem fizetett
tartozasok és a futballvallalatok profitabilitasaban is oriasi valtozas kovetkezett be. 2009-ben
Eurdpa elsé osztaly klubjai 6sszevontan még 1,4 milliard eurd veszteséget szenvedtek el,
2018-ban, 6t évvel a szabalyozas bevezetése utdn pedig mar 140 millid eurd profitot realizaltak
[UEFA, 2023/b]. Az egyesiiletek eladosodottsagaban azonban nem allt be jelentds valtozas
[Caglio et al., 2019], rdadasul egyes kutatasok szerint [Urban et al., 2019] a szabalyozas
csokkentette a nemzeti ligak versenyképességét. A FFPR hatast gyakorolt a transzferpiacra is,
az uj rendelkezés kovetkeztében ugyanis a tranzakcidok szama, atlagos értéke €s a piaci érték

felett fizetett prémium 6sszege is szignifikdnsan megemelkedett [Bonacchi et al., 2022].

A pénziigyi beszamolokhoz igazitott FFPR azonban szamos esetben negativan
befolyasolta a futballklubok miikodését. Dimitropoulos et al. [2016] kutatasukban
megmutattak, hogy a szabalyozas kinyitotta a kaput a szandékos eredménymenedzsment felé
(earnings management), csokkentve ezaltal a beszamolok mindségét. Az earnings management
jelenségét Loenen [2021], illetve Marinova [2021] a bevételek elhataroldsan és a jatékjogok
értékvesztésén keresztiil vizsgalta, és mindketten arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy a
gyakran becsléseken alapuld szamviteli beszamolok lehetdséget biztositanak a futballvallalatok

teljesitményének manipulalasara.

Alkalmazkodva a break-even-rule-hoz, az elmult tiz évben a klubok minden lehetséges
moddon igyekeztek ndvelni bevételeiket, hogy aztan ahhoz koltségvetésiiket igazitva fenntartsak
szakmai sikereiket. Megjelentek a piaci koriilményekhez képest talarazott kereskedelmi
szerzédések’, melyeket kihasznalva tobbnyire gazdag nagybefektetdk kivantdk jogosulatlan
elényhdz juttatni csapataikat. A legnagyobb kockazatot azonban mégis a klubok forgalmaval
1épést egyaltalan nem tartd sajat toke mértéke jelentette: az egyesiiletek tobbsége a befolyd

jovedelmek emelkedésével huzta kiadasait is, komolyan megndvelve ezzel a likviditési

" Tly médon igyekezett Nasser Al-Khelaifi és Mansour sejk is t6kéhez juttatni klubjait, a Paris Saint-
Germaint és a Manchester Cityt [Ridderhof, 2018].


https://www.uefa.com/insideuefa/protecting-the-game/financial-sustainability/

kockazatot. A fentiek alapjan nem meglepd, hogy a gazdasagi teljesitoképességiik hataran
mozgob sportszervezeteket felkésziiletleniil érte a COVID-19 jarvany [Szymanski, 2020], az azt
kovetd gazdasagi valsag pedig nemcsak a klubok tartalékait emésztette fel, de alapjaiban

kérddjelezte meg a labdartigas, mint iparag gazdasagi rendszerét is.

2.2. A futballklubok mukodésének szamviteli hattere

Evidens, hogy a XXI. szdzadban az {izletszerien miikodoé tarsasagokndl — melyek kozé
a futballklubok tobbsége is tartozik - a siker egyik legfontosabb alkotdeleme a pénziigyi hattér.
Az iparag az elmult husz évben oriasi novekedésen ment keresztiil, napjainkban pedig mar a
szazmilli6 eurds nagysagrendii atigazolasok, kozvetitési bevételek, illetve szponzori- és
merchandising-szerzédések, sem szamitanak extrémnek [Quansah et al., 2021]. A
labdaragasban forgd o6riasi mennyiségli pénzt jol jelzi, hogy a vildg legismertebb labdarugo
bajnoksaga, az angol Premier League a 2019-2022-es iddszakban 4,5 milliard eurds bevételre
tett szert a mérkézések kozvetitési jogainak értékesitésébdl [Simmons, 2020]. A ndvekedéssel
parhuzamosan a sportag érintetti kore® is kiszélesedett, mely kulcsfontossagiiva tette a

transzparens és magas mindségii informacio-megosztast.

A futballklubok altal alkalmazott versenystratégidk, illetve az iparag specialitdsai miatt
jogosan meriilhetne fel az igény, hogy hasonldéan a hitelintézetekhez, vagy
biztositotarsasdgokhoz, a sportegyesiileteknek is egyedi beszdmolasi kotelezettségeknek
kelljen megfelelniiik, jogalkotoi akarat hianyaban azonban mindez eddig nem valdsult meg. A
professzionalis sportegyesiiletek tehat a hagyoméanyos gazdasagi tarsasagokhoz hasonld
struktirdju beszamolot allitanak Ossze, mely ugyan megkonnyiti az iparagakon keresztiili
Osszehasonlithatosagot, de kozben elfedi a sportszervezetek mitkddésének szamos egyedi

jellegzetességeit, megnehezitve ezaltal a beszdmoldk értelmezését [Morrow, 2013].

A szamviteli elszdmolasok részleteit €s a beszdmold struktardjat a futballklubok
esetében a nemzeti jogszabalyok, illetve a Nemzetk6zi Pénziigyi Beszamolasi Standardok
(International Financing Reporting Standards, a tovabbiakban IFRS-ek) hatdrozzak meg. A
tdzsdén is jegyzett futballvallalatoknak kotelezd az IFRS szerinti beszamolo dsszeallitasa, de a
tobbi klub is valaszthatja a nemzetkozi standardok szerinti pénziigyi beszdmolast. Az IFRS

szerinti pénzligyi kimutatds Ot elembdl tevédik 0Ossze: a mérlegbdl (elnevezése nem

8 Az érintettelmélet szerint az iizleti vallalkozasok miikddésiik soran hatast gyakorolnak sziikebb és
tagabb gazdasagi kornyezetiikre [Chikan, 2017]. A labdarugéasban a legnagyobb valtozast a kiilsd érintettek kozé
tartozo szurkolok, szovetségek, szabalyozo testiiletek és hitelezok taboranak kiszélesedése hozta.
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szabalyozott), az atfog6 eredménykimutatasbol, a sajat toke valtozas kimutatasbol, a cash flow-
kimutatasbol és a Notes-bol, avagy mellékletbdl [IFRS, 2023/a]. A klubok dontése alapjan ez
a beszamolo kiegésziilhet még — szurkoloknak, potencidlis szponzoroknak és befektetoknek
sz0l6 — tovabbi informaciokkal a csapat teljesitményérol, az egyesiilet CSR-tevékenységérol,

valamint iizleti jelentéssel és egyéb adatokkal.

A labdarugd klubok szamviteli elszamoldsaiban az egyik legspecialisabb tétel a
jatékosok jatékjogainak kezelése és az ezekhez kapcsolodd tranzakciok. Az immateridlis
eszkozokkel foglalkozo TAS 38 standard [IFRS, 2023/b] értelmében a futballistdk vésarolt
jatékjogai egyértelmiien immaterialis eszkdznek tekinthetdk, hiszen az adott jatékos egyszerre
csak egy egyesiiletnél jatszhat (azaz a vallalkozas kontrolldlja a jatékjogot), a csapat
teljesitményén, illetve kereskedelmi tevékenységeken (mezeladds, szponzoracid) keresztiil
pedig egyértelmii gazdasagi hasznokhoz juttatja az 6t foglalkoz6 egyesiiletet [Limba et al.,
2021]. Az IAS 38 standard értelmében a jatékjogok értékelésére kétféle modszer, a normal
bekeriilési érték modell és az atértékelési modell all rendelkezésre. Az altalanos gyakorlatban
hasznalt bekeriilési érték modellben az eszkoz bekeriilési értéke az ellenértékként fizetett
transzferdijbol és a kapcsolodo kiilonféle bonuszok, ligyndki jutalékokbol tevddik Ossze,
melyet a klub a jatékossal kotott szerzodés idStartama alatt® aranyosan szamol el raforditasként
(értekcsokkenés). Az atértékelési modell ezzel szemben nem €l az amortizacid modszerével,
alkalmazasa esetén a jatékosok jatékjogait annak mindenkori valos értékén kell nyilvantartani.
Ezen modell alkalmazasa a jatékjogok esetében specialis, ugyanis bar létezik a feltételiil szabott
aktiv piac, tranzakciok kotése évente csak meghatarozott idéablakokban, az tgynevezett
atigazolasi idészakokban (transfer window) lehetséges, raadasul a jatékosok egyedisége miatt
az aktiv piac nem implikalja egyértelmiien, hogy az adott futballista jatékjoga irant is van valds
kereslet. A jatékjogok értékének megbizhatd becslése szintén problematikus tud lenni, ugyanis
a sportszakmai €s a kereskedelmi érték is csapatrol csapatra valtozik. Azaz a klubok keretétdl
¢s kereskedelmi tevékenységétdl fliggden egy-egy jatékos eltérd értéket képvisel kiillonbozo
egyesiiletek szdmara. A fenti nehézségek miatt a klubok tulnyomo tobbsége gyakran a piaci

viszonyokat kevésbé tiikr6zo bekeriilési modell szerint értékeli a jatékjogait.

Befektetési jellege miatt a jatékjogok értékesitése is specialis esetnek mindsiilnek a
szamviteli elszamolasokban. Az IAS 38 standard 113. paragrafusa értelmében [ACCA, 2020]

immaterialis eszkozOk értékesitése nem azonosithatd bevételként, ezért a futballklubok

9 Napjainkban a komolyabb atigazolasi dij fejében szerzddtetett jatékosok szerzédései jellemzden 6t éves
idotavra szolnak.
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transzferbevételei az eredménykimutatds kiilon nevesitett, vagy ’Egyéb bevételek’ soran
szoktak megjelenni. A sportszervezetek hagyomanyos értelemben vett bevételei kozé a
sporteredmények utani juttatasok, a jegy- és bérletértékesités ellenértéke, a kozvetitési jogok
utan befolyd pénzdsszegek, valamint a marketing €s merchadising tevékenységbdl szarmazo

gazdasagi hasznok tartoznak.

A raforditasok elszamolasaban a futballklubok nem kiilonboznek jelentdsen a
hagyomanyos gazdasagi tarsasagoktol. Mivel a sport rendkiviil human téke-intenziv iparag,
nem meglepd a tény, hogy a futballklubok raforditasainak nagy részét a jatékosok és egyéb
alkalmazottak fizetése, illetve a kapcsolodo bonuszok és egyéb juttatasok teszik ki [Quansah et
al., 2021]. JelentOs aranyt képvisel tovabba az elszdmolt amortizacid, mint raforditas, amely a
jatékjogokért  fizetett  transzferdijak  megtériiléssel — szembeallitott,  szisztematikus

elszamolasabol kovetkezik.

Az eredménykimutatasban jelentds tételnek szamitanak az elszamolt értékvesztések is,
amely a mérlegben nyilvantartott eszkdozok megtériilési (piaci) és konyv szerinti értéke kozti
esetleges negativ kiilonbség szamviteli kezelésének eredménye. Az IAS 38-as és IAS 36-0s
standardoknak [IFRS 2023/c] megfelelden a befektetett eszkozként nyilvantartott jatékjogok
esetében is kotelezd az egyedileg végzett kovetd értékelés [Marinova, 2021], arra utalo jel(ek)
esetén pedig az értékvesztés-teszt elvégzése [Martin et al., 2019]. Ertékvesztésre utalo jel lehet
az adott jatékos iddsodése [Singh és Lamba, 2019], formahanyatlasa, komolyabb sériilések, a
klub értékeivel ellentétes magatartas'®, de akar olyan altalanos jelenségek is, mint a COVID-19
jarvany. A pandémia egészségligyl kockazatot jelentett a sportolok szdmdra, a jarvany
kovetkeztében félbeszakadt és egymashoz képest eltolodott versenysorozatok megnehezitették
a jatékospiac miikodését, a gazdasagi nehézségek pedig nagy mértékben visszavetették a klubok
kereskedelmi tevékenységbdl szarmazo bevételeit. Mivel ez utobbi elsdsorban a jatékosok
markaértékének és teljesitményének egyenes kovetkezménye, a negativ piaci trendeknek a
jatékosok egyéni értékében is vissza kellett tiikrozddnie [Marinova, 2021]. Az értékvesztések
tesztek soran hasznalt adatok tobbnyire kvalitativ jellegliek, ezért a tényleges veszteségek
meghatarozasa lehetdséget biztositott a kluboknak az eredmény kozmetikazasara, melyre a

COVID-jarvany veszteségei miatt sziikségiik is volt.

10 Napjainkban a futballistak értékéhez egyre jelentésebb mértékben jarul hozza sajat imazsuk
(markaértékiik), amelyek azonnal gazdasagi elényokhoz juttatjdk a klubokat (merchandising tevékenység,
érintettekkel valé kommunikacio). A jatékos imézsat veszélyeztetd magatartas ezért éppen gy eredményezhet
veszteséget az 6t alkalmazo klub szamara, mint a palyan nyujtott teljesitményének visszaesése [Andras, 2003].
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2.3. A Covid-19 jarvany ¢és kozvetlen hatasa az eurOpai

labdarugasra

A Covid-19 jarvany (koronavirus-jarvany) 2019 decemberében tort ki Kina Wuhan
tartomanyaban, a globalizacionak koszonhetden pedig alig par honap alatt elterjedt a Fold
legtobb orszagaban. A World Health Organization 2020. marcius 11-én mindsitette jarvanynak
a koronavirust és hivta fel 0sszefogasra a bolygd orszagait a fertdzés elleni kiizdelemben
[Sevim, 2021]. Az ugrasszerlien novekedd fert6zésszamok miatt Eurdpa legtobb kormanya
azonnali szigoru intézkedéseket hozott: korlatoztak a korhazak latogatasat, a gyiilekezést nyilt
¢s zart térben egyarant, az oktatas atkeriilt az online térbe, az éjszakai orakra pedig még a
kijarasi korlatozast is bevezették. Az allamok vezet6i emellett igyekeztek arra 6sztonozni
minden vallalatot, hogy a lehet6ségekhez képest teremtsék meg a home office (otthonrdl torténd
munkavégzés) lehetdségét ¢és folytassak miikodésiiket a lehetd legkevesebb személyes
kontaktus mellett. A szigort szabalyok mar azonnal alapjaiban valtoztattak meg az emberek
mindennapjait, hosszi tava hatasaikkal pedig a gazdasagi-tarsadalmi rendszereket is Uj
kihivasok elé allitottdk. A jarvany kiszamithatatlansaga volatilissé tette a pénziigyi piacokat,
megnehezitette a termelést, visszavetette a vallalatok versenyképességet és tonkretette az
ellatasi lancok jelentds részét, komoly negativ kinalati sokkot eredményezve ezaltal a
nemzetgazdasagokban [Sevim, 2021]. A jarvanyt elkeriilhetetleniil kisér6 valsag a
nemzetgazdasagok Osszes szektorat érintette, a pandémia legnagyobb vesztesei azonban a
szorakozo- és vendéglatohelyek, illetve az online térbe at nem helyezhetd szolgaltatasokat

kinal6 vallalatok, azaz a szinhazak, a mozik és a sportegyesiiletek voltak.

A sport és kiilondsen a labdarugas népszeriisége miatt egészségiligyi szempontbdl a
legkockazatosabb tevékenységek kozé tartozott, hiszen a stadionokban 6sszezsufolodd tobb
tizezer ember 6riasi mértékben felgyorsithatta volna a jarvany terjedését!!. Ez tortént példaul a
2020. marcius 11-én, kozvetleniil a széleskorli korlatozasok bevezetése eldtt lejatszott
Liverpool FC — Club Atlético de Madrid Bajnokok Ligaja-mérkézésen is, ahol az angol és
spanyol szurkolok taldlkozasa mérhetden megnovelte a fertdzottek szamat Liverpoolban
[ESPN, 2020/a] Okulva a negativ tapasztalatbol, Europa sportszovetségei azonnali hatallyal
felfliggesztettek minden versenysorozatot és betiltottdk a csoportos edzéseket, Oridsi

bizonytalansagot eldidézve ezaltal a futballklubok miikodésében [Vandoni et. al, 2022, Droste

A mérkézések latogatottsaganak fertézési kockazatat Olczak et. al, [2020] kozds tanulméanyban
elemezték részletesen.
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et. al, 2022]. A rendkiviil kompetitiven, de instabilan miikk6d6 sportszervezetek a pandémia elsé
honapjaiban driasi anyagi veszteségeket szenvedtek el, mérk6zések hijan ugyanis elestek szinte
minden bevételi forrasuktol, mikdzben kiadasaikat — melynek legnagyobb részét a jatékosok
bére tette ki — nem voltak képesek jelentés mértékben csokkenteni. A problémat ugyan
enyhitették az allam részérdl érkezé kiilonféle anyagi tdmogatdsok, szamottevl bevételeket

csak a 2019-2020-as szezon nyari Gjrakezdése eredményezett [Maguire, 2021].

A mérkdzések visszatérése bar gazdasagilag életmentd volt a klubok szamara, szamos,
kordbban nem ismert bizonytalansagi faktort ¢s feladatot hozott magaval: az egészségiigyi
hatésagok kotelezd tesztelést irtak eld minden jatékos és stabtag szamara, akiknek pozitiv
eredmény esetén karanténba kellett vonulniuk [Pedersen et. al, 2021]. A jatékosok egyedi vagy
tomeges megfert6zése oriasi kihivas elé allitotta a szakvezetOket, akik gyakran kénytelenek
voltak a kezdGcsapatokat taktikai megfontolasoktdl eltekintve pusztan egészségligyi
szempontok alapjan Gsszeallitani. A megfeleld edzés hianya, a folyamatosan ingadozoé fizikai
terhelés, a teljes csapatokat sujtd karantén €s az altalanos bizonytalansag negativan hatott a
csapatok teljesitményére, a bajnoki helyezéseket igy leginkabb az hatarozta meg, hogy a klubok

mennyire voltak képesek alkalmazkodni az 01j egészségiigyi kihivasokhoz.

A 2019-2020-as szezon nemzeti bajnoksagainak utolso forduloit és a Bajnokok Ligaja
nyolcas dontéjét'? az NBA-ban kifejlesztett buborékrendszernek megfeleléen bonyolitottak le,
amely bar megakadalyozta a jarvany tovabbi terjedését, gyOkeresen megvaltoztatta a
mérkdézések hangulatat, a klubok mindennapjait és a szurkolok fogyasztasi szokasait is. Bar a
tobbség a szezon szigoru intézkedések melletti befejezése mellett dontott, néhany orszagban,
mint példaul Franciaorszdgban minden tovabbi mérkdzést tordltek, komoly gazdasagi,
sportszakmai és presztizsveszteséget okozva az osszes érintettnek. A 2020-2021-es labdaragd
szezon egyseégesen szeptemberben kezd6dott Eurdpa-szerte, a mérkdzéseket pedig tovabbra is
rendkiviil szigorti ovintézkedések mellett, sokaig zart kapuk mogott, majd csokkentett
nézészamok mellett rendezték meg [premierleague.com, 2022]. Eurdpa legtobb orszagaban a
szurkolok végiil a 2021-2022-es szezontol kezdddden tolthették meg ujra a stadionokat, de

enyhébb egészségiigyi protokollok még ezutan is honapokig érvényben maradtak.

2 A hagyomanyos lebonyolitési rendtdl eltéréen a 2019-2020-as Bajnokok Ligaja-szezon negyeddontds
¢és elddontds parharcait egy mérkozés dontdtte el, a mérkézeések helyszine pedig a finalét is beleértve a lisszaboni
Estadio da Luz volt. A vizilabddban mar megszokott Final 8-jellegli lebonyolitast az amerikai buborékrendszernek
megfelelden, zart kapus mérkdzésekkel valositottak meg a szervezék [UEFA.com, 2020].
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A korlatozasok miatt nézOk nélkiil rendezett mérkdzések jelentdsége az volt, hogy tobb
honapnyi sziinet utan zokkenOmentesen visszatért a televizios kozvetités, amely nemcsak
bevételhez juttatta a sportszervezeteket, de ujra elvitte a néz6khoz, szurkoldokhoz a sportot. A
meccsek hangulata azonban az iires stadionokban sokszor nyomaszto és letargikus volt, melyet
jol szemléltet az angol és német szakirodalomban elterjedt ,,ghost games” kifejezés is
[Bandyopadhyay, 2021]. A zart kapus mérkézésekkel egy idére eltiint a labdartigas egyik
legnehezebben kutathat6 és azonosithatd jelensége, a hazai palya elénye, amely tovabb novelte
a mérkdzések kimenetele koriili amigy is magas bizonytalansagot [Reade és Singleton, 2020
¢s Bandyopadhyay, 2021]. A specialis koriilmények kovetkeztében megszaporodtak a
meglepetéseredmények, mely az atlagosnal szorosabba tette a nemzeti bajnoksagok kimenetelét
iS. 2014 utan a 2020-2021-es szezonban fordult el6 el6szor, hogy a spanyol bajnoksagot nem a
Real Madrid vagy a Barcelona, hanem az Atlético de Madrid nyerte, de - toronymagas esélyes
ellenére - a francia Paris Saint-Germain is elvesztette a hazai bajnoki versenyfutast a LOSC
Lille csapataval szemben [sofascore.com, 2023]. A 2021-2022-es szezonban az egészségiigyi
helyzet normalizalodasaval az europai futball-eréviszonyok is visszatértek a status quo-hoz, a
pandémiat kiséré kozvetett - elsésorban gazdasagi — hatasok azonban sokkal hosszabb tavon,

mind a mai napig megfigyelhetdek.

Ugyan operativ szinten a Covid-19 jarvany egészségiigyi hatésai is komoly kihivasok
elé allitottak Eurdpa futballklubjait, a klubvezetdknek a legnagyobb fejtorést az altalanos és a
sportagat specifikusan érint§ gazdasagi valsag okozta. A 2020 tavaszan bekovetkezett teljes
leallas befagyasztotta a sportszervezetek legfontosabb bevételi forrasait, a televizios kozvetitési
jogokbdl és a mérkdzések megrendezésébdl szarmazd jovedelmet, az altalanos gazdasagi
valsag pedig a szponzori timogatasokat csokkentette le jelent6s mértékben. Ahogy az az 1.
abran is lathat6, a Deloitte Money League 2022-es beszamoldja szerint Eurdpa top 20
futballklubja a 2019-2020-as és a 2020-2021-es szezonban nagyjabdl 2 milliard eur6 bevételtdl
esett el a valsag miatt [Deloitte, 2022].
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Revenue of Money League clubs 2016/17 to 2020/21 (€m)

17% 17% 16%

3,033 \. 326 3,366 ‘441 3,673 \1,490

2016/17 2017/18 2018/19
€7,900m €9,274m

44%

4112

2019/20
€8,162m

2020/21
€8,187m

39% 56%

3,174 4544
B Matchday B Broadcast Commercial Source: Deloitte analysis.

1. Abra: Eurdpa top 20 futballklubja dltal realizdlt bevétel szezononként.
Forras: Deloitte, 2022.

Az alabb lathat6 1. tablazat az 6t topliga 6sszes Klubjara vonatkozdan ad becslést a

kiilonboz6 csatornakon elmaradt bevételekre, konkluzioként pedig Lange (2020) csak a 2019-

2020-as szezonra nagyjabol 4 milliard euronyi Kiesést allapitott meg.

Orszag Mérkbzésbevételek Kozvetitési jogok Kereskedelmibevételek
Nagy-Britannia 180 800 300
Spanyolorszag 170 600 200
Németorszag 140 400 250
Olaszorszag 100 450 150
Franciaorszag 60 200 140
Osszesen 650 2450 1040

1. Tablazat: A 2019-2020-as szezonban az 5 topliga klubjai dltal elmaradt bevételek
becsiilt értéke. Forrds: Lange, 2020.

A mérkdzések ujrainditasa a kozvetitési jogok értékesitésén keresztiil ugyan azonnali pénzhez
juttatta a klubokat, a jegyeladasok elmaradasa és a kereskedelmi tevékenység visszaesése

azonban hosszl tava negativ anyagi kovetkezményekkel jart.
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A meccsnapi bevételek elmaraddsa leginkdbb az oriasklubokat, valamint az
alacsonyabb osztalyban jatszd csapatokat érintette érzékenyen. Ugyan abszolut értékben a
legnagyobb veszteségeket Eurdpa oriasi stadionokat {izemeltetd nagyklubjai (FC Barcelona,
Borussia Dortmund, Real Madrid CF, AC Milan, Internazionale FC, ...) szenvedték el, a kKlubok
egyéb bevételi csatornai, ha nem is a pandémia eldtti mértékben, de effektivek maradtak. Ezzel
szemben a masod- és harmadosztalyban szerepld klubcsapatok koltségvetésének legfontosabb
tamasza veszett oda, hiszen esetilkben kozvetitési jogok értékesitésérél vagy szamottevod
kereskedelmi tevékenységrél nem beszélhetiink. A sulyos recessziot a Klubok amutgy is
pénziigyi cséd szélén tancold része [Szymanski, 2020/a] mar nem birta elviselni, a helyzet
sulyossagat pedig jol jelezték az Europa-szerte gyakoriva vald tulajdonosvaltasok, illetve
végleges megsziinések. A helyzetet tovabb nehezitette, hogy Eurdpa klubjai egymasnak
tartoztak a jatékospiaci tranzakciok osszefonodasa miatt, igy egy-egy szervezet anyagi gondjai
nagyon hamar nehézségeket okoztak a vele kapcsolatban alld6 kluboknak is [Szymanski,
2020/b].

A pandémia kovetkeztében megvaltozott fogyasztdi szokédsok a sportban is éreztették
hatasukat, mely elsdsorban a televizids kozvetitések daltalanos elterjedésében, illetve a
labdarugas relativ népszertiségének tovabbi ndvekedésében nyilvanult meg. A piaci igények
atalakulasa tovabb novelte a gazdasagi egyenldtlenséget a kiilonb6z6 sportdgak kozott €s még
inkabb kiemelte a labdarugast [Bandyopadhyay, 2021]. Eurdpa hagyomanyos nagyklubjai
azonban a pénziigyi nehézségeik enyhitésére tovabbi bevételi forrasokat akartak teremteni,
melynek leglatvanyosabb bizonyitéka a Szuperliga otlete volt. Az 6ridsi koltségvetésekbol
gazdalkodo, instabil pénziigyi hattérrel rendelkez6 klubok (FC Barcelona, Juventus FC, Club
Atlético de Madrid, AC Milan, FC Internazionale, ...) targyalasokat kezdtek a Premier League
jelentdsebb egyesiileteivel és Eurdpa tobbi dominans klubjaval, hogy létrehozzanak egy elit
klubok részvételével zajlo globalis versenysorozatot. A Szuperliga a tervek szerint
fenntarthatova tette volna a topfutballt, hétrél hétre csticsmérkézésekhez juttatva a szurkolokat,
¢és ugrasszeriien emelve a résztvevd klubok bevételeit [Hohmann, 2021]. A szinte pénzigyi
tartalékok nélkiil miikddo spanyol és olasz klubok egyontetiien tamogattak a javaslatot, de a
Premier League klubjai is jo lehetéséget lattak a projektben. A kezdeményezés azonban durvan

t13

megsértette a sportag esélyegyenléségét™, igy az Eurdpai Labdartgd Szovetség, a nemzeti

szovetségek és maguk a szurkolok is ellene fordultak [UEFA, 2021/b]. A hazai és eurodpai

13 A sorozatban a tervek szerint csak a szakmai és gazdasagi alapon meghivott csapatok vehettek volna
részt, mely még tovabb ndvelte volna a sportagban amugy is erdsen jelen 1€vo egyenldtlenségeket és még inkabb
kevesek kezében koncentralta volna a futballipart.
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versenysorozatokbol vald kizaras veszélye miatt a klubok végiil elalltak elképzelésiiktol, igy

azonban anyagi gondjaikra mas megoldast kellett keresnitik.

Azonnal elérhetdé bevételek hijan az eurdpai futballszervezetek komoly rovid tava
pénziigyi gondokkal szembesiiltek, amely megmutatkozott jovedelmezdségiikben, pénztermeld
képességiikben végiil pedig eszkoz- és sajat tOke-adllomanyukban. A bevételkiesés Oriasi
veszteségeket okozott a kluboknak, mely a miikodésbol szarmazo cash flow visszaesésével is
egyiitt jart. A cash flowban bekovetkezé negativ valtozas megnehezitette a korabbi
jatékosigazolasokkor keletkezett kotelezettségek rendezését, igy rovid idon beliill Eurdpa
legtobb klubja komoly likviditasi gondokkal nézett szembe. A veszteséges mitkodés a napi
gazdalkodas destabilizalasa mellett a klubok hosszl tavh pénziigyi jovojére is hatast gyakorolt,
a sajat tokében bekovetkez6 relative drasztikus esés ugyanis a hitelek, kolcsonok és egyéb

kiilonb6z6 finanszirozasi formak felé terelte az egyesiiletek nagy részét [Grabowski, 2021].

A koronavirus-valsag raébresztette Europa futballklubjait, hogy a korabbi, mértéktelen
koltekezésen alapuld iizleti modell a valsdg kovetkeztében fenntarthatatlannd valt.
Fenntarthatatlanna valtak az atigazolasi dijként, bérként és iigyndki jutalékként'* kifizetett tobb
szazmillid eurds dsszegek™, a versenytarsak extrém mértékii tallicitalasa és a tudatos stratégiai
tervezést nélkiilozé ad hoc mikodés [Reade és Singleton, 2020]. Az 0 helyzethez vald
alkalmazkodas a klubok jelentds részét stratégiai valtoztatasokra kényszeritette, amely
megmutatkozott a koltségvetésiikben, jatékospiaci magatartasukban és  pénziigyi
beszamolodikban is. Jelen dolgozat célja éppen ezen hatasok azonositasa és elemzése volt, az

elvégzett kutatas modszertana és eredményei pedig a kovetkezé fejezetekben olvashato.

2.4. A gazdasagi valsag hatdsa a szamviteli beszamolok mindségére

A futballklubok mindségi beszamoldi iranti igény az érintettek korének boviilésével és
az iparag novekedésével parhuzamosan fogalmazodott meg a 2010-es években. Dimitropoulos
¢és szerzOtarsai [2016] kutatdsukban azt vizsgaltak, hogy a Pénziigyi Fair Play Szabalyozas
2010-es bevezetése hogyan befolyasolta a pénziigyi beszdmolok mindségét, tanulmanyukban

pedig arra jutottak, hogy az uj regulacié szignifikdnsan megemelte az eredmény kozmetikazasat

14 A BBC Sport elemzése alapjan csak a Premier League klubjai 263 milli6 eurdt koltdttek mindenféle
hozzaadott értéket nélkiiloz6 tigynoki jutalékokra a 2019-2020-as szezonban [BBC Sport, 2020].

15 A Premier League-ben a 2018-2019-es szezonban a fizetések 3,12 milliard eurdt, a jatékjogok
vasarlasaért kifizetett dijak 1,59 milliard eurdt tettek ki [Transfermarkt.com, 2023 és Maguire, 2021].
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célzd szamviteli becsléseket'®. Ennek, illetve az UEFA altal biztositott kedvezd atmeneti
szabalyoknak koszonhetden a klubok képesek voltak megfelelni a FFPR el6irasainak (koziiliik
is kiemelten a 2. fejezetben mar bemutatott break-even-rule-nak), a 2013 és 2019 kozti
novekedés idoszakaban pedig ehhez is igazitottdk miikodésiiket. Ebben a nyugalmi allapotban
érkezett meg a Covid-19 jarvany altal okozott gazdasagi valsag, a 2020-ban elszenvedett
veszteségek utan pedig szamos klubnal kérdésessé valt, hogy meg tudnak-e felelni a FFPR-nek.
Ugyan az UEFA, érzékelve a valsag exogén jellegét, ideiglenesen enyhitett a szabalyokon!’, a
legsulyosabb helyzetben 1év6 kluboknak specialis gazdasagi mandverekre volt sziiksége, hogy

nemzetkdzi licenszhez jussanak.

A pandémia egészségiigyi és gazdasagi hatdsainak miatt elszamolt értékvesztések
elégségességét Marinova [2021] kutatdsdban megkérddjelezte, egységes szamviteli
szabalyozas hijan a dontési jog a sportszervezetek gazdasagi szakembereinek kezében volt. Az
eredménymenedzsment jelenségének azonositasat tovabb neheziti, hogy az elhatarolasok és
céltartalék-képzés természete nagyon hasonlit az értékvesztésekéhez, a szandékos

eredménykorrekciok hatdsat pedig igy ,.el lehet aprozni”™.

A szamviteli becsléseken feliil a jatékospiac is lehetdséget nyujtott a kluboknak a
konyvekben kimutatott eredmények szépitésére, elég, ha példaul a spanyol FC Barcelona 2020
nyari tranzakcioira gondolunk. A klub 2020 nyaran 72 milli6 eurdért értékesitette Arthur Melo
Jjatékjogat a Juventusnak, majd megvasarolta téle Miralem Pjanicét 60 millidért, nagyjabol 50
millio eurdényi szamviteli profitot generdlva a 2020-as pénziigyi évben'®. Ehhez hasonléd
igyletek természetesen kordbban is kottettek (elég, ha példaul a 2019 nyaran a Valenciaval
lebonyolitott Cilessen-Neto kapuscserére gondolunk), de lathatd, hogy a pandémia megemelte
a—szamviteli eredmény kozmetikazasat célzo — gazdasagi tartalom nélkiili tranzakciok szamat
Eurdpaban. A koronavirus-jarvany és az eredménymenedzsment jelenségének kapcsolatat
vizsgalta kutatasaban Lassoued és E1 Mehdi [2021], tanulméanyukban pedig arra a konkluziora

jutottak, hogy a klubok a pandémia iddszakaban hajlamosabbak voltak a beszamoléik tudatos

16 A kreativ konyvelés eszkozeit egy szintén gordg szerzOparos, Thanasas és Smaraidos [2017] is
elemezte, kutatasuk soran pedig arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy az UEFA Pénziigyi Fair Play Szabalyzatanak
megfelelni kivano gorog klubok korében altalanos jelenség a szamviteli eredmény pozitiv iranyu korrekcioja.

17 A FFPR 2020-as modositasa értelmében a 2020-2021-es szezon licenszének elbirdlisa soran a
megszokott egy helyett két, a 2021-2022-es harom helyett pedig négy szezont dlelt fel a monitoring iddszak, a
break-even kalkulalasanal pedig kiilonb6z6 ideiglenes korrekcidkat vezettek be a pandémia altal okozott gazdasagi
nehézségekre vald tekintettel [Linklaters, 2020].

18 Jatékjogok értékesitése esetén a teljes kapott ellenérték kimutatasra keriil az eredményben, a vésarolt
jatékjogok esetében azonban csak az adott évre amortizacioként elszamolt 6sszeg. Mivel Pjanic esetében ez az
érték koriilbeliil évi 12 millié eurot tett ki, a 2020-2021-es pénziigyi évben 50 millié eurd nyereség kertilt
kimutatasra az iigylettel kapcsolatban [ESPN, 2020/d].
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korrigalasara, mint a megel6z6 idészakban. A szamviteli beszamolok mindségének romlasa

megnehezitette a szabalyozo testiiletek, hitelezok és egyéb érintettek tevékenységét, valamint

ey ey

3. Vizsgalt adatok ¢s a kutatds modszertana

Jelen kutatds kozéppontjaban Eurdpa top 5 bajnoksagaban szerepld klubok szakmai-
gazdasagi teljesitménye all, igy kovetkeztetéseimet a fenti egyesiiletek jellemzdit tartalmazo
primer adatbazison végzett elemzések alapjan vontam le. Az elemzések kiindulopontjat minden
egyes esetben a klubok pénziigyi adatai jelentették, melyeket a Bureau van Dijk altal
iizemeltetett Orbis adatbazisbol toltottem le. Relevans pénziigyi-szamviteli adatot végiil
osszesen 81 top 5 ligaba tartozo futballklubhoz talaltam, de a sportszakmai és gazdasagi
mutatok Osszehasonlithatosaga, illetve a megfeleld adatmennyiség elérése érdekében az
adatbazist leszlikitettem azokra a csapatokra, akik a 2014-2015-6s futballszezont6l kezdéden
legalabb négy évet az elsé osztalyban toltottek. A kivalasztas soran ehhez tettem egy olyan
addicionalis megkotést, hogy a négy szezonbol legalabb egynek a koronavirus-jarvany utani
idGszakba — azaz 2019 és 2021 kozé — kell esnie, enélkiil ugyanis nem lehetne megfigyelni a
valsag hatasait. Szamviteli beszamoldk hidnyaban a 2021-2022-es és a 2022-2023-as szezon
adatait nem tudtam felhasznalni a kutatas soran. A megfigyelések szelektalasa utan végil 15
angol, 14 spanyol, 6 német, 16 olasz és 8 francia, azaz Osszesen 59 futballklub adataibol allt
Ossze az adatbazis. A jatékospiacon atigazolasi dijként kifizetett Osszegek adatbazisat a
www.transfermarkt.com, a bajnoki pontok, golkiilonbség és helyezések tablait pedig a
www.sofascore.com weboldal adatai alapjan allitottam Gssze. Az adatgyiijtés idotartama 2023.

marcius 10-15. volt.

A kutatas célja a pandémia miatt bekovetkezett valtozadsok elemzése sportszakmai €s
pénziigyi mutatdoszamok alapjan, igy az adatgyljtés idohorizontja a 2014 és 2021 kozti
labdartigoszezonokat foglalta magéaba. Hipotéziseim teszteléséhez az adatbazist pandémia el6tti
¢s pandémia utani részre bontottam, eldbbibe a 2014-2019-es, utobbiba pedig a 2019-2021-es

1d6szak kertlt.

Elemzéseim sordan a koronavirus gazdasagi kovetkezményei és a futballklubok
miitkodésében bekovetkezett valtozasok kozti kapcsolatokat linearis regresszios modellekkel
azonositottam, melyekben a magyarazo valtozok minden esetben a klubok kiilonb6z6 pénziigyi
mutatoi, az eredményvaltozok pedig kiilonbozd sportszakmai-pénziigyi adatok voltak. Az

altalanos gazdasagi trendekbdl €és a klubok eltérd méretébdl fakado torzitd hatasok kisziirése
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miatt a pénziigyi valtozokat minden esetben normalizaltam, igy a regresszios modellekbe
kizarolag kiilonféle hanyados-jellegli mutatdoszamok kertiltek. A valtozdsok dinamikajanak
megragadasa érdekében a modellek illesztése elbtt kiszamitottam az adatbazis két idészakba
tartozd valtozoinak atlagos értékeit’®, majd az ezek kozott bekovetkezett szazalékos
differenciak alapjan képeztem a modellek kiindulasi matrixait. A fentiek alapjan tehat a modell

valtozoi a kifizetett atigazolasi dijakat leszamitva a kovetkezOképpen keriiltek meghatarozasra:

e s s
= A 1= A
Y, = TVL* 100 — Tvl*loo

ahol VA az adott valtozd esetében alkalmazott vetitési alap. Az alapvetden is normalizalt
mutatok esetében a szamitas mdodja megegyezett az altalam alkalmazottal, de ezen adatok a
valtozas dinamikajanak kiszamitasa utdn tovabbi transzformacio nélkiil kertiltek a modellekbe.
Mivel a legtobb transzfert magaba foglalo nyari atigazolasi idészak kozvetleniil a pénziigyi év
elején zajlik 1%, a kifizetett atigazolasi dijak esetében az adatgyiijtés és az elemzés egy évvel
elcsusztatott idészakra, azaz 2015-2022-re vonatkozoan tortént meg. Az atigazolasi dijak
anyagi fedezetét azonban a kluboknak eldre eld kell teremteniiik, igy az adatok normalizacidja
ez esetben az eggyel megeldzo év teljes eszkozallomanyaval tortént. A regresszios modellek és
a hipotézisek értékelése a determinacids egyiitthatd (R?) és magyarazd valtozok
szignifikancidjat mutatd globalis F-teszt alapjan tortént. A valtozok szignifikancidjanak
vizsgalatakor a megbizhatdsagi szintet 95%-ban hataroztam meg. A hipotézisek elfogadasarol
a szignifikdns magyarazd valtozok szdma alapjan dontdttem, az elfogadas feltétele pedig a

konstanst leszamitva minimum egy szignifikans magyarazo azonositasa volt.

A kutatas soran alkalmazott valtozokkal igyekeztem reprezentalni a sportegyesiiletek
szakmai-gazdasagi miikodésének minden szegmensét, a jatékosallomany értékétdl kezdve, a
bevételeken, kiilonb6zd eredménykategoridkon, eszkozértéken és megtériilési mutatokon at a
cash flowig és a likviditasi metrikakig [Pradhan et al., 2016, Galariotis et al., 2018, Erdogan et
al., 2020, Kevser et al., 2022]. A felhasznalt valtozok tipusat, kiszamitasuk modjat és

formatumat az alabb lathato 2. tablazat tartalmazza.

19 Ezen szamitast csak az élvonalban t51tott szezonok adatain végeztem el, a masodosztalyu szereplés
éveinek szakmai-gazdasagi eredményei az Osszehasonlithatosag biztositdsa érdekében elhagyasra keriiltek. A
dontés legfobb indoka a mésodosztalyba torténd kiesés esetén a palyan tapasztalhatd erdviszonyok (keretérték,
rivalisok erdssége) €s a gazdasagi lehetdségek (koltségvetés, bevételek) gyokeres megvaltozasa volt.

20 Mivel a Covid-19 jarvany a 2020-as téli atigazolasi idészak utan terjedt el Eurdépaban, a 2019-2020-as
idényben még nem tapasztalhatd szignifikans valtozas az atigazolasi dijakat tekintve [transfermarkt.com, 2023].
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Mutatészam Valtoz6 tipusa Kiszamitasa Beszamolo-kategrdia Formatum

Szezononként atlagosan Az egyes szezonokban szerzett

) Eredmén , , . - Egysé
szerzett gélok y gblok szamtani atlaga Eysce
Az egyes szezonokban elért
Bajnoki helyezés Eredmény bajnoki helyezések szamtani - Egység
atlaga
Kifizetett atigazolasi dijak Eredmény Atigazolasi djak/Osszes eszkoz Mérleg Szazalékpont
) ) Ertékcsokkenési leiras, , i
Ertékcs6kkenési leiras Eredmény o o, /, Eredmény Szazalékpont
Immaterialis eszkdzok értéke
Személyi jelleg(i raforditasok/
Bérkeret Eredmény é az0 Eredmé Széazalékpont
érkere redmény és magyarazd Miikodés: bevételek redmény zazalékpon
L, Addzas el6tti eredmén , , , .
ROA (Return on assets) Magyarazo v/ Mérleg és eredmény Szazalékpont

Osszes eszkdz
EBITDA margin Eredmény és magyardzd| EBITDA/Miikddési bevételek Eredmény Szazalékpont
Teljes cash flow/

Cash flow-konverziés rata Magyarazo Miikodési bevételek Eredmény és Cash Flow Szazalékpont
Likviditas (current ratio) Magyarazo Forgdeszk620k/ Mérleg Szazalékpont
Rovid lejaratu kotelezettségek
Bevétel Magyarazo Mu'g)ijzlstz\zlizlek/ Mérleg és eredmény Szazalékpont
AL . ., Immateriélis eszkozok értéke/ , L
Jatékosallomany értéke Magyarazo Mérleg Szazalékpont

Osszes eszkodz

2. Tablazat: A regresszios modellek valtozoi. Forrds: Sajat szerkesztés.

A rendelkezésre allo6 adat mindsége ¢€s részletezettsége komoly korlatot szab a
kutatasnak, hiszen a beszamolo nyilvanosan elérhetd része csak a mérlegre, egyszeri
eredménykimutatasra és néhany pénziigyi mutatoszamra terjed ki. Mivel a mérleg- ¢és
eredménytételek részletezései nem érhetdek el, kiilsé elemzdként csak korlatozottabb
kovetkeztetéseket vonhattam le a kapott eredményekbdl [Toth, 2009]. A rendelkezésre allo
adatok jellege miatt a jatékoskeret piaci értékének becslése az immaterialis javak, a futballklub
mérete a mérlegfoosszeg (Osszes eszkdz), a jatékosok bérkerete pedig a személyi jellegii
raforditasok mérleg- és eredménykimutatas-sorok alapjan tortént. Az EBITDA-margin, a Cash
flow-konverzios rata, a ROA és a likviditasi rata esetében a szamitas definicio szerint tortént, a
személyi jellegli raforditasokat pedig a Deloitte Money League felmérésében alkalmazottaknak
megfelelden normalizaltam [Deloitte, 2022]. Mivel futballklubok esetében az értékcsokkenési
leiras legnagyobb részét a jatékjogok amortizacidja teszi ki, normalizacids tényezOnek itt az
immaterialis javak értékét valasztottam. A Kkifizetett atigazolasi dijakkal kapcsolatban a
legkézenfekvobb értelmezés a beruhazas volt, ezért ezen tétel normalizaciojara legalkalmasabb
mutatd a teljes eszkozallomany értéke volt. Hasonloképp vélasztottam a bevételek és
immaterialis javak esetében is, mely esetekben az aranyositas észszeri alapjaul a klub

méretének eldre jelzd valtozoja, a mérlegfédsszeg szolgalt.
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4. A vizsgalt hipotézisek €s az empirikus eredmények
bemutatasa

A korabbi fejezetekben bemutatott szakirodalom alapjan kijelenthetd, hogy az eurdpai
futballklubok a pandémia kovetkeztében olyan sulyos gazdasagi valsagba keriiltek, amely
kihatott mind a rovid (likviditdsi problémak), mind a hosszi tava mitkddésiikre (sajattoke-
vesztés, versenyképesség romlasa, fenntarthatatlanna valas) [Reade és Singleton, 2020]. A
nyilvanosan elérhetd relevans Kutatasok jelentds része a sportszervezetek gazdasagi kondicioit
Loenen, 2021, Kevser et al., 2022], ezért kutatasomban ¢én is a fenti mutatok mentén vizsgaltam
meg, hogy a koronavirus gazdasagi hatasai hogyan valtoztattdk meg a futballklubok
mindennapi miikodését. Jelen fejezet célja az elméleti hattérrel Gsszhangban allo, kutatasi
kérdést vizsgalhatova tevd hipotézisek felallitdsa és az ezekhez kapcsolddd empirikus
eredmények Osszefoglalasa. A megfogalmazott hipotéziseket és megitélésiiket az alabb lathato

3. tablazat foglalja 0ssze.

Szignifikans magyarazé valtozé

Hipotézis szama a konstanst leszamitva Dontés
H1: A futballklubok f6bb gazdasagi
mutatdiban bekovetkez6 valtozas mértéke 0 A hipotézis elutasitasra
osszefiiggésben all az adott egyesiilet kerdlt.
szakmai teljesitményével.
H2: Az eurdpai futballklubok gazdasagi
helyzetében bekovetkez6 valtozasok 3 A hipotézis elfogaddsra

kozvetleniil hatast gyakorolnak a kerdlt.
transzferpiaci kiadasok mértékeére.

H3: A futballklubok bérkerete (személyi
jellegli raforditasainak bevételekhez
viszonyitott aranya) kiemelten hozzajarult 2
az egyesiiletek pénziigyi kondicidinak
negativ megvaltozasahoz.

A hipotézis elfogaddsra
kerult.

3. Tablazat: A hipotézisek és megitélésiik osszefoglalasa. Forras: Sajat szerkesztés.
4.1. A gazdasagi ¢s szakmai teljesitményben bekovetkezett
valtozas kapcsolata

Szymanski [1998], valamint Szymanski és Kuypers [1999] kutatdsai meghataroztak a
professzionalis futball két alapvetd Osszefiiggését, név szerint a szakmai teljesitmény (bajnoki

helyezés) €s a bevételek kozti pozitiv Osszefliggést, illetve a klubok bérkerete és bajnoki
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helyezése kozti kapcsolatot [Kevser et al., 2022]. Ezen 6sszefiigésnek és a Szabados [2003]
altal  definidlt miikodési stratégidknak megfeleléen FEurdpa szakmailag sikeres
futballegyesiiletei tobbnyire oOridsi koltségvetésekkel miikodnek, melynek fenntarthatosagat
azonban a koronavirus-jarvannyal egyiitt jard gazdasagi valsag alapjaiban kérdgjelezte meg??.
A bevételek és a pénziigyi-szamviteli eredményesség visszaesésével logikusan adta magat a
kérdés, hogy a klubok altalanos gazdasagi allapotdban bekdvetkezd valtozasok vajon
gyakorolnak-e kozvetlen hatast a csapat palyan nyujtott teljesitményére. A gazdasagi és
szakmai eredményesség kozti kapcsolatot mar korabbi kutatdsok is kimerité elemzéseknek
vetették ala [Rey és Santelli, 2017, Sakinc et al., 2017, Pereira, 2018, Ahtiainen, 2018, Simone
¢s Zanardi, 2020, illetve Warrener et al., 2022], maig nincs konszenzus a kérdésben. Sanchez
et al. [2020] kutatasaban a pénziigyi mutatok sportsikerekre gyakorolt negativ, szignifikans
hatasat azonositotta, de sziilettek ezzel teljesen ellentétes, pozitiv kapcsolatot alatamasztod
eredmények is [Ferri etal., 2017, Ferreiraet al., 2018, Pereira, 2018, Simone és Zanardi, 2020].
A kérdés komplexitasat és az elemzés nehézségét jol jelzi, hogy sem Szymanski és Smith
[1997], sem Barajas et al. [2005], sem Sakinc et al. [2017] nem tudott kutatasaban szignifikans
eredményt felmutatni. A problémakor tudomanyos hattere és aktualitasa miatt mindenképpen
szerettem volna a Covid-19-jarvany hatasainak és a sportsikerek kapcsolatat vizsgalatnak
alavetni, melyhez az Gsszeallitott adatbazis elegend6 informaciot tudott biztositani. Mivel az
imént emlitett tanulméanyok t6bb esetben vizsgaltak 0sszefiiggést a sportteljesitmény, valamint
kiilonb6zo pénziigyi mutatok (ROA, current ratio, EBITDA-margin) kozott, kutatasom els6

hipotézise a kovetkezd:

H1: A futballklubok fobb gazdasagi mutatoiban bekovetkezo valtozas mértéke

osszefiiggésben dll az adott egyesiilet szakmai teljesitményével.

A hipotézis tesztelés¢hez regresszios modelleket épitettem a 2. tablazatban felsorolt
magyardzo valtozok, illetve a csapatok bajnoki helyezése €s meccsenként atlagosan szerzett
goljai kozott?2. Mivel a gydzelmek és az atlagosan gytijtdtt pontok szama zart rendszert és sok

esetben egyezéseket eredményez?, a regresszios modell jobb eredményeket hozott a gélokhoz

2L Kivalo példa erre az FC Barcelona csapata, amely t6bb sztarjatékosat is irredlisan magas fizetési
feltételek mellett szerzédtette, a Covid-19 jarvany alatt pedig komoly fizetéscsokkentéseket kellett kierészakolnia
a jatékosoktol, hogy gazdasagilag képes legyen talpon maradni [Chen, 2022].

22 A kutatas kezdeti fazisdban probalkoztam olyan egyéb eredményvaltozok hasznalataval is, mint a
meccsenként atlagosan kapott gélok, a szerzett €s kapott golok atlagos aranya és a meccsenként atlagosan szerzett
pontok, de ezen modellek teljesitményben messze elmaradtak a pontosan végiil pontos kidolgozasra és
értelmezésre keriil6 modellektdl.

23 Egy csapat egy bajnoki szezonban 20 résztvevd esetén maximum 38 gy&zelmet, azaltal 114 pontot
érhet el. A 18 csapatos Bundesligdban ugyanez a korlat 34 gy6zelem és 102 pont.
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kapcsolddo valtozok alkalmazasa esetén. Ugyan a pontokhoz hasonloan a bajnoki helyezés is
korlatos valtozd, az egyezések automatikus kikiiszobolése miatt mégis relative effektivnek

bizonyult. Az imént bemutatott két modell f6bb jellemzoit az alabb lathato 4. és 5. tablazat

foglalja 6ssze.

Bajnoki helyezés valtozasa
12,44%
Magyarazé valtozo Magyarazo valtozé

Magyarazo valtozé neve koefficiens-értéke szignifikancidjanak p-értéke
Konstans -0,857 0,259
ROA -0,060 0,181
EBITDA margin -0,002 0,955
Cash flow konverzids rata 0,006 0,871
Current ratio 0,001 0,899
Bérkeret 0,032 0,308
Bevétel -0,004 0,824
Jatékosallomany értéke 0,032 0,470

4. Tabldzat: A bajnoki helyezéseket magyardzo regresszios modell fobb paraméterei.

Forras: Sajat szerkesztés.

Meccsenként atlagosan szerzett golok valtozasa
10,62%
Magyarazé valtozo Magyarazé valtozo
Magyarazé valtozé neve koefficiens-értéke szignifikancidjanak p-értéke

Konstans 3,954 0,114
ROA 0,148 0,309
EBITDA margin 0,198 0,115
Cash flow konverzids rata -0,151 0,239
Current ratio -0,015 0,669
Bérkeret 0,066 0,522
Bevétel 0,019 0,770
Jatékosdllomany értéke -0,151 0,294

5. Tablazat: A meccsenként atlagosan szerzett golok valtozasat magyarazo

regresszios modell f6bb paraméterei. Forras: Sajat szerkesztés.

Ahogy az a valtozok p-értékein is latszik, egyik — a gazdasagi és szakmai
eredményességben bekovetkezett valtozasok kozti kapcsolatot vizsgalo — modell sem lett
szignifikans, mely azt jelenti, hogy a 3. fejezetben leirtak alapjan alkalmazott modszertan nem
igazolja a H1 hipotézist. A modellek F-tesztjeinek p-értékei szintén inszignifikansnak
bizonyultak, nagysaguk rendre 0,418, illetve 0,539 volt, mely szintén a rendszerszintii kapcsolat
hianyat mutatja. A kapott eredményeket magyarazhatja, hogy az 6sszehasonlithatésag kedvéért

épp azokat az elsé- és masodosztaly kozott ingadozo klubokat szlirtem ki az adatbazisbol,
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amelyek a kozvetitési jogokbodl szarmazo bevételek miatt talan a legszenzitivebbek a gazdasagi
koriilmények valtozdsara. A modell teljesitményét éppen ezért javithatnd az emlitett
masodosztalya szereplésre torténd kontrollalas és a pénziigyi mutatok ennek megfeleld
korrigalasa. Szintén érdemes lehet vizsgalni a pénziigyi- és sportteljesitmény valtozasanak
id6beliségét, hiszen lehetséges, hogy valamilyen 6sszefliggés fennall, csak id6beli késéssel. A
bajnoki helyezés €s a jatékosok fizetése kozti - Szymanski és Kuypers [1999] éltal azonositott
-0sszefiiggést a jelen kutatas soran alkalmazott adatok is alatamasztjak, ezért a késébbiekben a
bérkeret és a fenti modellekben magyarazo valtozoként hasznalt pénziigyi mutatoszamok kozti

Osszefliggéssel kapcsolatban fogalmazok meg hipotézist.

4.2. Milyen mértékben hatdrozza meg a klubok gazdaségi allapota
a jatékospiaci stratégiajukat?

A 2008-2009-es gazdasagi valsag utan a futball, mint iparag dinamikus novekedésével
a klubok gazdasagi aktivitasa és a jatékosigazolasokra elkoltott forrasok mennyisége is 1épést
tartott, amely nagyon jelentés moédon megndvelte a jatékospiac méretét [transfermarkt.com,
2023]. A sportegyesiiletek beruhazasi stratégiajat®* a Pénziigyi Fair Play Szabalyzat bevezetése
a korabbinal sokkal tudatosabba tette, mivel az UEFA szabalyozésa gatat szabott a korlatok
nélkiili koltekezésnek. A FFPR fobb kozvetlen hatasai a tranzakciok szamanak, ezen beliil
pedig a kolcsonszerzddések €s az ligyletekben érintett fiatal jatékosok aranyanak novekedése
volt [Bonacchi et al., 2022]. A transzparensebb regulaciok ellenére a jatékospiac mérete
novekedési palyan maradt a 2010-es évek masodik felében is, melyet a kontinens top Ot

bajnoksaganak idényenkénti transzferkiadasait tartalmazo 2. abra is jol szemléltet.

2 A jatékjogok befektetett eszkdz-jellege miatt a jatékosigazolas gazdasagilag beruhizasnak vagy
befektetésnek is tekinthetd.
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A topbajnoksagok klubjainak transzferkiadasa szezononként
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2. Abra: A topbajnoksdgok transzferkiaddsainak alakuldsa a 2015-2022 kézti idészakban.

Forras: transfermarkt.com [2023] alapjan sajat szerkesztés.

A 2. é4bra alapjan is szembetiind, hogy a pandémia kovetkeztében a Klubok
koltségvetésének sziikiilésével a jatékosigazoldsokra forditott Osszegek észrevehetden
lecsokkentek [CIES, 2020]. A trendeket vizsgalva jogosan meriilhet fel a kérdés, hogy a
transzferkiaddsok vajon kapcsolatban allnak-e az egyesiiletek anyagi kondicidival. A kérdést
korabban Bergius [2021], illetve Bonacchi et al. [2022] is vizsgalta mar, tanulmanyaikban pedig
arra a konkluziora jutottak, hogy ha nem is egyértelmlien, de az anyagi koriilmények
meghatarozoak a transzferstratégia szempontjabol. Kutatdsom mésodik hipotézise ez alapjan a

kovetkezo:

H2: Az europai futballklubok gazdasagi helyzetében bekovetkezo valtozasok kozvetleniil

hatast gyakorolnak a transzferpiaci kiaddasok mértékere.

A hipotézis teszteléséhez a harmadik fejezetben bemutatott mutatdoszamok dinamikajat
megragadd valtozokbol regresszids modellt épitettem, melynek fébb paraméterei az 6.
tablazatban lathatdak. A szignifikdns magyarazé valtozokat a p-értékiiknél szerepld csillag

jeloli.
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Eredményvaltozo Szezononként atlagosan kifizetett atigazolasi dijak valtozasa
A modell R*2 mutatodja 46,68%
Magyarazé valtozo Magyarazé valtozo

Magyarazo valtozo neve koefficiens-értéke szignifikancidjanak p-értéke
Konstans -6,229 0,006**
ROA 0,125 0,334
EBITDA margin -0,406 0,001**
Cash flow konverziés rata 0,249 0,031*
Current ratio -0,002 0,946
Bérkeret -0,099 0,278
Bevétel 0,331 0,000**
Jatékosallomany értéke 0,006 0,965

6. Tabldzat: A szezononként datlagosan kifizetett atigazolasi dijak valtozasat
magyardzo regresszios modell f6bb paraméterei. Forras: Sajat szerkesztés.

Megjegyzés: A [0,01-0,05] intervallumba esd p-értéket *, a 0,01-nél kisebb p-értéket ** jelzi.

Ahogy az a modell magyarazo erején (R”2) is latszik, a jatékospiaci kiadasok
valtozasaért a sportszervezetek gazdasagi allapota nagy mértékben felelés. A modell alapjan a
legfontosabb tényezdk a bevétel nagysdga, annak cash flow-ban torténd realizdldsa és a
miitkodés (EBITDA) eredményessége voltak. Ezek alapjan kijelenthet6, hogy a futballklubok
hasonlitanak a hagyomdanyos flizleti vallalkozasokhoz, hiszen gazdasagi valsdg esetén a
leginkabb rugalmas teriileten, a beruhazasokon sporoltak. A bérkeret és a meglévo
szerz6désekbdl szarmazo kotelezettségek sziik hatarok kozé szoritottak a klubok anyagi
mozgasterét, igy a menedzsment részérdl szinte elkeriilhetetlen reakcid volt az igazolasok
visszafogasa. A kozvetitési jogokbol eredd stabil bevételek miatt a Premier League klubjai
természetesen a pandémia id0szakaban is képesek voltak massziv koltekezésre, de Europa tobbi

ligajaban a csapatok inkabb a pénziigyi tulélésre fokuszaltak.

A jatékospiaci kiadasok csokkenése ¢és recesszid idoben szorosan egylitt mozogtak:
2020 nyaran elért mélypont utan a csapatok gazdasagi helyzetének javulasaval a beruhazasi
kedv is emelkedni kezdett, a 2022-2023-as szezonban kifizetett sszegek pedig mar nemhogy
feliilmultak a 2019-2020-as szezon értékeit, hanem egyenesen rekordot dontottek. Az
atigazolasi dijak megoszlasat tekintve trendvaltas figyelhetd meg, hiszen amig 2015 és 2021
kozott a Premier League-klubok altal koltott O6sszeg 35-40% kozott mozgott a top Ot
bajnoksagon beliil, addig 2022-2023-ra ez béven meghaladta az 50%-ot [transfermarkt.com,
2023]. Osszességében tehat elmondhato, hogy a pandémia alatt a klubok atigazolasi politikaja

rugalmasan igazodott azok anyagi lehetdségeihez, a kozvetlen veszély elmultaval azonban — az
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elsésorban Premier League-ben szerepld — egyesiiletek lassi ndvekedés helyett visszatértek a
mértéktelen koltekezéshez, mely nemcsak a sportag fenntarthatosagat kérddjelezte meg, de a

Eurodpa csapatai kozott fennallé gazdasagi hierarchiat is.

4.3. A Dbérkeretek  versenyképességének  jelentosége  és
hozzajarulasa az egyesiilet gazdasagi teljesitményéhez

Szymanski és Kuypers kozos kutatasukban mar a mult szazadban [1999] egyértelmiien
igazoltak, hogy a csapatok bérkerete és szakmai teljesitménye kozott kozvetlen 6sszefiiggés all
fenn. Ezen jelenség magyarazatot tud adni a pandémiat kisérd gazdasagi valsag fo
problémajara, a 2010 és 2020 kozti idészakban irrealisan magasra emelt fizetésekre. A fenti
évek soran a futballklubok tobbsége a rettenetesen kompetitiv kérnyezetben olyan mértékig
emelte a fizetési ajanlatait, hogy a koronavirus-jarvany elsé négy honapjaban a kies6 bevételek
miatt tobbiik a csdd szélére sodrodott. A kutatas alapjaul szolgald 59 klub esetében a bérkeret
és a bevételek atlagos aranya 2020-ra 70% kozelébe ért a hat évvel korabbi 55-60%-rol, mely
igen jelentds kockazatot jelentett a kluboknak. A sportegyesiiletek egy komoly része ezt a
kockazatot azonban nem tudta vagy kivanta megnyugtatdé moédon fedezni, igy szamottevd
pénziigyi tartalék nélkiil vagott neki a valsag idészakanak [Szymanski, 2020/b, Hohmann,
2021, Guido és Giuseppe, 2022]%.

2020 tavaszan hamar nyilvanvalova valt, hogy az egyesiiletek tobbsége, kiillonos
tekintettel a topklubokra, képtelen lesz fennmaradni a bérkeret csokkentése nélkiil. A
menedzsment a legtobb esetben mar marciusban targyaldsokat kezdett jatékosokkal a bérek
csOkkentésérdl, melyek révidebb-hosszabb egyeztetések utin a legtobb esetben sikerrel
zarultak, legalabb rovid tidvon felmentve a klubokat az azonnali fizetési kdtelezettség alol.?® A
legdrasztikusabb 1épésre Europa anyagilag talan legnehezebb helyzetben 1év6 klubja, a spanyol
FC Barcelona szanta el magat és Osszesen 70%-kal csokkentette a jatékosok bérét [ESPN,
2020/b]. A Barcelona mellett a béreket leginkabb csokkentd szervezetek kozott érdemes
megemliteni a Juventust, a Real Madridot és az Arsenalt is, melyek jatékosai keresetiik
atlagosan 10-30%-arol mondtak le a pandémia elsé par honapja alatt [Reuters, 2020, ESPN,
2020/c, Davies és Dunbar, 2021].

%5 A jelenség els6sorban az olasz és spanyol klubok esetén volt megfigyelhetd, de szimos angol klub is
instabil anyagi helyzetben sodrodott bele a gazdasagi valsagba.

% A fizetéscsokkentés mellett a klubok gyakran éltek a fizetések elhalasztasanak lehetéségével, melyek
bar a szamviteli eredményben nem mutatkoztak meg, az azonnali likviditasi problémakat megoldottak.
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A klubok anyagi helyzete ¢€s a fizetéscsokkentések kozti 6sszefliggésrol ugyan még csak
korlatozottan sziilettek kutatasok [Chen, 2022, Reade és Singleton, 2020], a fizetéscsokkentés
szlikséges 1épés volt a sportszervezetek részérdl a pénziigyi stabilitas megdrzéséhez. A sikeres
valsagmenedzsment ellenére pénziigyi-szamviteli szempontbol az alkalmazottakkal szembeni
kotelezettségek a jarvany egész ideje alatt a klubok gazdasagi milkodésének egyik
legrugalmatlanabb részét képezték, mely alapjan logikusan kovetkezd feltételezés a bérek

aranyanak és a fobb pénziigyi mutatok szoros kapcsolata (3. hipotézis).

H3: A futballklubok bérkerete (személyi jellegii rdforditisainak bevételekhez
viszonyitott aranya) kiemelten hozzdjarult az egyesiiletek pénziigyi kondicidinak negativ

megvdaltozasahoz.

A kutatas soran vizsgalt 59 esetben a személyi jellegli raforditasok ardnya a miikodési
bevételeken beliil atlagosan 11,47%-kal emelkedett a koronavirus-jarvany altal okozott
valsagnak koszonhetden. A viéltozas elsddleges oka természetesen a befolyd jovedelmek
szignifikans visszaesése volt: a 2014-2019-es idészakhoz képest 2019-2021-re klubonként
atlagosan 20,73%-kal csokkent a bevételek mérlegfoosszeghez viszonyitott aranya. Ezt
probaltak ellensulyozni a fizetéscsokkentések és a béralkalmazkodas kedvezé hatasal, a
folyamat rugalmatlansdga miatt azonban a személyi jellegli raforditasok mérlegf66sszeggel

normalizalt aranya csak 3,36%-kal csokkent.

A fenti adatok mar eldrevetitették, hogy a klubok altal elszenvedett veszteségek jelentds
mértékben voltak koszonhetéek a bérek rugalmatlansaganak, melyet a bérkeretbdl, a
bevételekbdl és az EBITDA-marginbdl, mint a miikodési eredmény elsészamu mutat6jabol
épitett regresszios modell is egyértelmiien megerdsitett. A modell paramétereit az alabb lathato

7. tablazat tartalmazza.

Eredményvaltozo EBITDA-margin megvaltozasa
A modell R*2 mutatdja 57,09%
Magyarazo valtozo Magyarazo valtozo
Magyarazo valtozo neve koefficiens-értéke szignifikanciajanak p-értéke
Konstans -4,001 0,0700
Bevétel 0,515 0,000**
Bérkeret -0,481 0,000%**

7. Tablazat: Az EBITDA-margin valtozdsat magyardzo regresszios modell f6bb
paraméterei. Forras: Sajat szerkesztés.

Megjegyzés: A [0,01-0,05] intervallumba es6 p-értéket *, a 0,01-nél kisebb p-értéket ** jelzi.
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Ahogy azt a szakirodalom mellett az empirikus eredmények is alatamasztjak, a bevételek és a
fizetések jelentds mértékben meghatarozzak a klubok profitabilitadsat (a vizsgalt 59 egyestilet
esetében az EBITDA-margin varianciajanak 58%-at megmagyarazzak), igy nem véletlen, hogy
a klubok a legnagyobb veszteségeket a jarvany elsd honapjaiban, a bevételek nélkiiliség és az
oriasi duzzadt bérkeretek altal fémjelzett iddszakban szenvedték el. A bércsokkentési
egyezségekkel és rovid lejaratu kotelezettségek atstrukturalasaval a klubok képesek voltak
tallendiilni a likviditasi problémakon, az oriasi bérek altal jelentett teher sok esetben

felemésztette az alapvetden is alacsony pénziigyi tartalékokat.

Ahogy azt Chen [2022] is megfogalmazta az FC Barcelona gazdasagi helyzetét
elemezve, a sportszervezetek tobbségénél a fo problémat az irredlisan magas alapbérek
jelentették. A fenti kutatds éppen ezért a klub bevételeitdl és szakmai teljesitményétdl fliggd
bonuszok és prémiumok részardnydnak emelését javasolja, mely biztositand a kiadasok
hatékonyabb fedezését, illetve a jatékosok motivalasat. A magyar bajnok Ferencvaros altal is
alkalmazott alacsony alapbér — magas bonusz stratégia [NSO, 2021] ugyan a bizonytalanabb
utat kinalja a jatékosoknak és edzéknek, de fenntarthaté modellt jelent valsag idején is.?’
Megoldast kindlhat még a jatékosokkal kotott szerzddések iddtartamanak roviditése is
(rovidebb iddtavon kevésbé valdszinl a teljesitmény, illetve a klub gazdasagi helyzetének
ingadozasa), de ez a magas atigazolasi dijak amortizacidként torténd leirdsa €s a jatékospiaci
stratégiak miatt nem igazan lehetséges. Konkluzioként kijelenthetd, hogy a klubok 2020-2021-
ben javitani tudtak a jatékosok anyagi javadalmazasanak versenyképességét, a legfontosabb
kérdés azonban az lesz, hogy a valsag lecsengésével mennyire lesznek 0sztondzve az elmult

években kialakitott stratégia fenntartasara.

5. A kutatas korlatai és tovabbfejlesztésének lehetdségei

A kutatas legnagyobb limitacioi az elérhetd adatok sziikdsségébdl adodtak. Mivel
Dimitropoulos et al. [2016] kutatasaban az eredménymenedzsment mértéke Gsszefiiggésben allt
az egyeslilet méretével, eredményességi és cash-flow kondicidival, regresszios modellemben
ezen mutatok valtozasaval szerettem volna magyarazni a szubjektiv becslésnek leginkabb kitett
mérlegsorok valtozasat. Sajnos azonban az elérhetd adatok sziik kore miatt az elszamolt

értekvesztés, képzett céltartalék és aktiv-passziv elhataroldsok eredményhatésaibol semmi sem

27 A Bajnokok Ligdjaban szerepld topklubok, illetve a kdzép-kelet-eurdpai régié dominans csapatai
szdmara a nemzetkozi szereplés alapozza meg a bevételeket, igy a bérkeret ehhez torténd igazitisa stabil és
fenntarthat6 alapot adhat a ndvekedéshez és a klub hosszl tava jovojére is alacsonyabb kockazatot jelent.
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allt rendelkezésemre, igy hipotézisemet nem tudtam empirikusan tesztelni. A vizsgalt
szakirodalom alapjan igy mindenképpen érdemesnek tiinik az eredménymenedzsment
jelenségének empirikus vizsgalata egy olyan adatbazison, mely tartalmazna a fentebb emlitett
mérlegsorokat, illetve a szakirodalomban alkalmazott kontrollvaltozokat (tulajdonos, t6zsdei

jelenlét, ...) is.

Tovabbi potencialt kinal a 2020-ban ¢és 2021-ben lezajlott atigazoldsok részletesebb,
akar egyedi vizsgalata is, mely soran tovabbi, a 2.4. fejezetben emlitett Arthur-Pjanic cseréhez
hasonld, eredményt kozmetikazo tigyletek is azonositasra keriilhetnek. Mivel a jatékospiac
mellett szamos esetben a kiilonb6z6 licenszjogok és egyéb eszkozok értékesitése is nagy
szerepet jatszott a klubok pénziigyi stabilizalédasaban, érdemes lehet elemzésnek alavetni a

gazdasagilag legstilyosabban érintett egyesiiletek megkiizdési stratégiait is.

Szignifikans eredmények hijan szintén érdekes kérdés lenne a klubok pénziigyi és
szakmai teljesitményében bekovetkez6 valtozas dsszefliggésének vizsgalata szélesebb — Kisebb
jatékoskerettel és mérlegf6osszeggel rendelkezd klubokat is tartalmaz6 — adatbazison. Mivel az
elvégzett elemzések alapjaul a legnagyobb piaci részesedéssel rendelkezd topligas klubok
szolgaltak, felvetddik a kérdés, hogy vajon Europa tobbi orszagaban is fennallnak-e a feltart
Osszefliggések. Stratégiai sajatossaga és relevancidja miatt ezért érdekes lehet a kelet-kozép-
eurdpai régio, illetve Magyarorszag klubjainak vizsgélata. A legfontosabb kérdés azonban talan
maga a nemzetkozi labdartgas jovéje, mellyel kapcsolatban a sportegyesiiletek megkiizdési
stratégiainak jelen dolgozathoz hasonld, de hosszabb iddtavot atfogd részletesebb elemzése

biztosan értékes eredményekkel tudna szolgalni.

6. Osszegzés

Eurdpa futballklubjai a 2010-es években a sportdg népszeriiségének novekedését
kihasznalva kordbban soha nem latott ndvekedést produkaltak, a kié¢lezett gazdasagi versenyben
lizleti stratégidjuk egyre inkabb fenntarthatatlannd valt. A bérkeretek és az atigazolasi dijak
emelkedésének az UEFA altal bevezetett Pénziigyi Fair Play Szabalyzat sem igazan tudott gatat
szabni, igy a sportszervezetek tobbsége 2020-ban mar nagyon jelentés likviditasi és egyéb
pénziigyi kockazatokkal miikodott. Ebben a helyzetben kdszontott be a Covid-19 jarvany és az
ezt kisérd gazdasagi recesszio, a nemzeti kormanyok altal bevezetett egészségiigyi korlatozasok
pedig szakmai és gazdasagi szempontbol is komoly kihivasok elé allitottak a sportszervezetek
vezetdit. A versenysorozatok befagyasztasa (2020 marcius — 2020 junius), majd a kdvetkezd

szezon zart kapus talalkozoi megfosztottak a klubokat bevételiik jelentds részétdl, melyet csak
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tetézett a szponzoraciobdl és kereskedelmi tevékenységbdl szarmazo jovedelmek szignifikans
visszaesése. A valsag kovetkeztében a sportszervezetek oridsi veszteségeket szenvedtek el,
melyek felemésztették pénziigyi tartalékaik jelentds részét, a rovid lejarati kotelezettségek

tulsulya pedig azonnali likviditasi gondokat idézett elo.

Jelen dolgozat célja a pandémia gazdasagi hatdsainak klubok miikodésére gyakorolt
hatasanak vizsgalata. Hipotéziseimet a futballvallalatok mitkodésének harom kulcsteriiletéhez,
a szakmai miikodéshez, a jatékospiaci stratégiahoz és a bérkeret kialakitasahoz kapcsoloddan
fogalmaztam meg, Osszefiiggést keresve a fenti teriiletek jellemzO paraméterei és a fobb
gazdasagi mutatok kozott. A hipotézisek teszteléséhez adatokat gytijtéttem Eurdpa top Ot
bajnoksaganak elsé osztalyu klubjainak szakmai és gazdasagi teljesitményérdl a 2014 és 2021
kozti idészakra vonatkozdan. Az empirikus eredmények végiil az 59 csapatot tartalmazo
adatbazison futtatott linearis regressziok outputjai alapjan alltak el6. A feldolgozott
szakirodalommal ellentétben a palyan nyujtott teljesitményben (bajnoki helyezések,
meccsenként atlagosan szerzett golok) és a gazdasagi mutatokban bekdvetkezett valtozasok
kozott nem sikeriilt szignifikdns kapcsolatot azonositani, mely talan leginkabb az erdsebb
kapcsolatot mutaté kiscsapatok hianyanak koszonheté [Breuer et al., 2020]. A
transzferkiaddsok alakuldsa ezzel szemben szoros 0Osszefliggést mutatott a fent emlitett
pénziigyi mutatokkal, megerbsitve azt a véleményt, hogy a — jatékjogokba torténd -
beruhazasok a futballklubok miikodésének idében egyik legrugalmasabb teriilete. A
jatékospiaccal ellentétes sajatossagokkal rendelkezik a bérkeret, melynek szerzédésekbdl eredd
rugalmatlansaga volt a bevételkiesés mellett az oriasi veszteségek fo kivaltod oka a 2020-2021-
es idészakban. A valsag pénziigyi kimutatasok mindségére gyakorolt hatasat sajnos elérhetd
részletes szamviteli adatok hijan nem tudtam empirikusan tesztelni, a korabbi kutatasok és a
hirekbdl 0sszegytijtott egyedi tranzakciok alapjan azonban sejthetd, hogy a Pénziigyi Fair Play
Szabalynak valdo megfelelés érdekében a klubok tobb esetben kihasznaltdk a szamviteli

szabalyozasok-adta lehetdségeket az eredményiik kozmetikazasara.

A kutatas eredményei elsdsorban a sportszervezetek menedzsmentjei szamara lehetnek
relevansak, hiszen a gazdasagi stabilitds Ujjaépitése csak fenntarthatd iizleti stratégia utjan
lehetséges, melynek elsd 1épése az iparadg alapvetd Osszefliggéseinek ismerete. A pénziigyi
kockézatokra és fizetésekre vonatkoz6 eredmények a nemzeti és nemzetkozi futballszovetségek

szamara is utmutatasul szolgalhatnak, az iparag kompetitiv jellege miatt ugyanis a legtobb
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esetben nekik kell a klubok fenntarthatd gazdasagi mitkodését szabalyokkal kikényszeriteni.?®
Nem utols6é sorban pedig a kutatds értékes informacioval szolgalhat a sportag legnépesebb
érintetti rétegének, a szurkoloknak, akik napjaink adatok altal dominalt vilagaban szeretnének
a korabbinal sokkal mélyebben és tudomanyosabban tekinteni az élsportra. Ugyan jelen
dolgozat is a nyilvanosan elérheté adatokbdl épitkezett, az informacidk rendszerezésével,
elemzésével és strukturalt bemutatasaval remélhetdleg hozza tudott jarulni a Covid-idészak

dinamikéjanak mélyebb megértéséhez.

Osszességében a koronavirus-jarvanyt kisérd gazdasagi valsag felfoghato egyfajta
figyelmeztetésképp az europai futballklubok szamara, mely az elmult harom évben szabalyozoi
¢s menedzsment-oldalrol is szdmos konstruktiv reakciot valtott ki. A pozitiv valtozasok ellenére
azonban a sportszervezetek versenyképes, mégis fenntarthaté stratégiai mikodésének
eléréséhez még sok munkara van sziikség, melyben a relevans problémakat vizsgalo kutatasok
is komoly szerepet fognak jatszani. Bizom benne, hogy jelen dolgozat képes volt ehhez egy jo
kiindulasi alapot nyujtani, az elmult évtized sikereinek €s kihivasainak bemutatasaval pedig a

labdartgas gazdasagi oldalanak mélyebb megértéséhez is hozza tudott jarulni.

28 Az UEFA 4ltal bevezetett ,,wage-to-revenue requirement” (bevételekhez igazitott fizetés) rendszere
éppen ezen célnak igyekszik megfelelni, a szabalyozas hatasait Garcia-del-Barrio és Agnese [2022] vizsgalta
részletesen.
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