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Celem komunikatu jest empiryczna ocena mozliwosci traktowania zaktadow

L83 bukmacherskich jako formy zarobku na przykladzie remiséw w meczach Arki
Gl4 Gdynia, Cracovii i Lecha Poznan w sezonie 2025/2026 PKO BP Ekstraklasy. W
Gl1 oparciu o literatur¢ dotyczaca efektywnosci rynkow bukmacherskich i strategii

progresywnych, zebrano kursy trzech najwigkszych polskich bukmacherow
ZGLOSZONO (STS, Fortuna, Superbet) oraz zastosowano strategie Fibonacciego dla zakltadow
SUBMITTED na remis, przy minimalnym kursie powyzej progu wskazywanego w badaniach

Demir et al. (2012). Przeprowadzono testy t oraz testy F w celu poréwnania
srednich kursow oraz wariancji mi¢dzy bukmacherami i druzynami, a nastepnie
ZAAKCEPTOWANO obliczono wskazniki rentownosci (ROI, ROC, ich odpowiedniki na mecz) dla
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ACCEPTED kazdej druzyny. Wyniki wskazuja, ze wybor bukmachera nie ma istotnego

wplywu na zwrot, natomiast struktura wynikow druzyny jest kluczowa —

15.07.2026 najwyzsze zyski osiggni¢to dla Cracovii, charakteryzujacej si¢ najwigksza liczba
remisow. Autor podkresla jednak wysokie ryzyko strategii, mozliwos$¢ bardzo

OPUBLIKOWANO duzych stawek przy dlugich seriach bez remisdw, ograniczona probg oraz
PUBLISHED pomini¢cie podatku, co uniemozliwia traktowanie bukmacherki jako klasycznej

inwestycji finansowej. Wnioski majg charakter eksploracyjny i akcentuja

2
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Wstep

Zaktady bukmacherskie stanowiag globalnie rosnacy segment alternatywnych rynkow finansowych,
przyciagajac uwage zaréwno inwestorow indywidualnych, jak i1 badaczy ekonomii. W literaturze
ekonomicznej zaktady bukmacherskie sg coraz czesciej analizowane jako potencjalna klasa aktywow o
charakterze spekulacyjnym, wymagajaca jednak odmiennego podejscia analitycznego niz klasyczne
instrumenty finansowe. Badania wskazuja, ze nieliczni zawodowi gracze moga generowa¢ dodatnie
oczekiwane zyski przy odpowiednim podejs$ciu analitycznym i dyscyplinowanym zarzadzaniu ryzykiem
(Demir et al., 2012; Wheatcroft, 2020). Kluczowym zatozeniem takiego podej$cia jest traktowanie zaktadow
jak inwestycji — z okreslong strategia, dyscypling kapitalowa i systemem zarzadzania ryzykiem.

Istotnym kontekstem teoretycznym dla analizy rynkéw bukmacherskich jest Hipoteza Efektywnosci
Rynku sformutowana przez Fame (1970). Rynek efektywny to rynek, na ktorym ceny (w tym przypadku kursy
bukmacherskie) w petni odzwierciedlaja wszystkie dostgpne informacje, uniemozliwiajac systematyczne
osigganie ponadprzecietnych zyskéw. W odniesieniu do rynku bukmacherskiego staba forma efektywnosci
oznacza, ze oczekiwane stopy zwrotu przy wszystkich mozliwych kursach powinny by¢ identyczne, a Zadna
strategia oparta wylacznie na historycznych kursach nie powinna przynosi¢ systematycznych zyskow
(Williams, 1999). Angelini i De Angelis (2019) wykazali na podstawie analizy 41 bukmacherow i 11 lig
europejskichw ciggu 11 lat, ze 8 z 11 badanych rynkow jest efektywnych przy wyborze optymalnych kursow,
podczas gdy 3 wykazuja nieefektywnosci stwarzajagce mozliwos$ci zysku. Polskie badania nad efektywnos$cia
rynku bukmacherskiego dostarczajg wynikéw wskazujacych na jego nieefektywnos¢ w stabej formie.
Majewski (2015, 2017) wykazat na przyktadzie Ekstraklasy, ze kursy bukmacherskie nie odzwierciedlajg w
petni rzeczywistych prawdopodobienstw wynikow spotkan.

Celem niniejszej pracy jest empiryczna ocena mozliwo$ci wykorzystania zaktadéw bukmacherskich
jako formy inwestycji na przykladzie remiséw w meczach trzech wybranych druzyn PKO BP Ekstraklasy w
sezonie 2025/2026 z zastosowaniem progresywnej strategii ciggu Fibonacciego. Tak sformutowany cel
odpowiada na pytanie o praktyczng wykonalno$¢ strategii bukmacherskiej w warunkach polskiego rynku,
przy uwzglednieniu jego specyfiki kursowej 1 strukturalne;.

Sformulowano wigc nastgpujaca hipoteze badawcza: Zastosowanie progresywnej strategii
obstawiania remisow ciggiem Fibonacciego w wybranych meczach PKO BP Ekstraklasy w sezonie 2025/2026
generuje dodatni wynik netto brutto (przed podatkiem od stawek) w analizowanej probie trzech druzyn, przy
czym oczekiwana rentownosc strategii jest ograniczona przez wyktadniczo rosngcq ekspozycje kapitatowg w
trakcie serii meczow bez remisu.

W celu udzielenia odpowiedzi na tak postawiong hipoteze, zebrano kursy na remisy z baz polskich
bukmacherow 1 sprawdzono popularng strategie Fibonacciego, opisywang m.in. w pracy Demir et al. (2012).

Przeglad literatury

Jednym z kluczowych opracowan dotyczacych strategii Fibonacciego na rynku bukmacherskim jest
praca Demir, Danis i1 Rigoni (2012), ktorzy przetestowali strategie obstawiania remisow ciggiem Fibonacciego
dla 8 europejskich lig pitkarskichw sezonach 2005/2006—2008/2009. Warunkiem koniecznym zastosowania
strategii jest kurs remisu > 2,618 — warto$¢ ta wynika ze ztotego podziatu lezacego u podstaw ciggu
Fibonacciego. Autorzy stwierdzili, ze strategia generuje dodatnie oczekiwane wartosci (ang. expected value)
dla wszystkich analizowanych lig, a minimalna kwota kapitatu niezb¢dna do zachowania ciggtosci wyniosta
zaledwie 143 EUR przy zaktadzie startowym 1 EUR (poziom ufnosci 95%). Wyniki te sugeruja
nieefektywno$¢ rynku bukmacherskiego w stabej formie w badanym okresie. Nalezy jednak odnotowaé, ze
p6zniejsze badania — m.in. praca Wheatcrofta (2020) — wskazuja na mozliwos¢ zyskow rzedu 0,8% na
zaktad przez 12-letni okres przy zastosowaniu modelu GAP (Generalised Attacking Performance) dla rynku
over/under 2,5 gola, co uwypukla zaleznos¢ wynikow od doboru metodologii. Bezposrednig replike strategii
z pracy Demir et al. (2012) na zbiorze blisko 60 000 meczéw europejskich przeprowadzit rowniez Lahvicka
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(2014), ktory wykazat, ze wszystkie testowane warianty strategii Fibonacciego przynoszg straty, a pozytywne
wyniki uzyskane w pracy Demir et al. (2012) moga by¢ artefaktem zbyt matlej liczby prob.

Angelini 1 De Angelis (2019) przeprowadzili kompleksowe badanie efektywnosci rynkow
bukmacherskich dla 11 lig europejskich, analizujac kursy 41 bukmacherow w ciagu 11 lat. Zaproponowali
podejscie oparte na prognozowaniu i formalnym testowaniu efektywnosci. Wyniki wskazuja, ze przy wyborze
optymalnych kurséw sposrdd dostgpnych bukmacherow 8 z 11 rynkéw spetnia kryteria efektywnosci, za$ 3
rynki wykazuja nieefektywnosci umozliwiajace generowanie zysku. Autorzy szacuja zatem, ze ok. 73%
analizowanych rynkoéw bukmacherskich jest efektywnych, co powaznie ogranicza dlugoterminowe
mozliwos$ci osiggania ponadprzecigtnych zwrotow przez graczy. Badanie to stanowi punkt odniesienia dla
interpretacji wynikdw niniejszej pracy: ewentualne pozytywne wyniki nie przesadzaja automatycznie o
nieefektywnos$ci rynku.

Badania nad efektywnos$cig rynku bukmacherskiego w Polsce prowadzil Majewski (2015). Autor
analizowal dane kursowe z 6 sezonéw PKO BP Ekstraklasy (2008/2009-2013/2014), opierajac si¢ na testach
normalno$ci rozktadu i modelach ARMA. Wnioski jednoznacznie wskazujg na nieefektywnos¢ rynku:
rozktady kursow dla wybranych druzyn (Legia Warszawa, Ruch Chorzow) odbiegaty od rozktadu
normalnego, a sprawdzalnos$¢ prognoz bukmacherskich dla meczéw pitkarskich oscylowata jedynie wokot
40-50%, znacznie ponizej wynikow dla siatkowki i1 pitki recznej (powyzej 70%). Wyniki modeli ARMA
potwierdzity istnienie autokorelacji w szeregach kursow, co swiadczy o mozliwosci budowania rentownych
strategii inwestycyjnych.

Kontynuacje tych badan stanowi praca Majewskiego (2017), w ktorej autor rozszerzyt analize na trzy
najpopularniejsze dyscypliny sportowe w Polsce (pitka nozna, siatkdéwka, pitka rgczna), korzystajac z danych
serwisu betexplorer.com dla sezonu 2015/2016. Wyniki testow zgodnosci rozkladéw Jarque'a—Bery
potwierdzity brak normalno$ci dla wszystkich badanych dyscyplin, co implikuje odrzucenie hipotezy o stabej
efektywnos$ci rynku.Kluczowe z perspektywy niniejszego artykutu jest to, Zze najsilniejsze odchylenia
odnotowano dla meczow Ekstraklasy — bukmacherzy systematycznie zawyzali prawdopodobienstwo
zwycigstwa druzyn gospodarzy, co wskazuje na celowe znieksztatcanie kursow.

Szerszy kontekst inwestycyjny zaktadow bukmacherskich w Polsce przedstawiajg Jedraszka 1 Zaton
(2011), opisujac cztery segmenty rynku bukmacherskiego (naziemny, internetowy, mieszany i gieldy
zaktadow), mechanizmy ustalania kurséw oraz czynniki ksztaltujgce marze bukmachera. Autorzy wskazuja,
ze rynek bukmacherski moze by¢ traktowany jako alternatywne zrodto inwestycji dla osob taczacych
znajomos¢ sportu z dyscypling finansowg Rozni si¢ on jednak zasadniczo od rynkéw kapitatowych brakiem
ochrony kapitatu i odmienng strukturg ryzyka. Praca ta dostarcza ram pojeciowych dla klasyfikacji
uczestnikow rynku (spekulanci, traderzy, quasi-arbitrazysci) przydatnych przy interpretacji wynikoéw
niniejszego badania.
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Tabela 1. Synteza wybranych badan.

B(zxi;lz;e Cel badania Glowne wyniki Whioski dla zarobku
Test efektywnosci 8 z 11 rynkdw jest Pry borze nailenszveh
Angelini & | rynkoéw bukmacherskich skutecznych, 3 rynkow kursézvvrz dz bulim];ch}e]rami
De Angelis | dla 11 lig europejskich | wykazujg nieskuteczno$é mozna ::;neryowaé dodatnie
(2019) (41 bukmacherow, 11 lat | — mozliwos$ci zysku dla A g . o .
oczekiwane zyski w 27% rynkow
danych) graczy
Test efektywnosci rynku f;;?f:f’éj (I;(Lt)r:nj C2C16 (11;2; Strategia progresywna moze by¢
Demir et soccer cross-country ze Kazala pozvt \'me zyskowna marginalnie, ale z
al. (2012) | strategia Fibonacci dla 8 Wy pozyty duzym ryzykiem szybkiej utraty
i o zwroty w postaci expected .
lig europejskich kapitatu
value
Rewizja strategii . We WSZyStle.h N . .
obstawiania remisé analizowanych wariantach Strategia Fibonacciego nie
(a0 n\;VFib nacei W strategii Fibonacciego generuje trwalych zyskow; przy
Lahvicka ¢ %g ;rci o (s) mcclzcg'(; WYl ¢rednie wyniki sg ujemne; | duzej liczbie zakladow prowadzi
@ (;] 11 4) . ni fuk ¢ yn i . dodatnie rezultaty do strat, a ewentualne zyski z
r}:ealglee dZneywai%lzoo 6%2 raportowane wczesniej w | krotkich okresOw maja charakter
000 m zo literaturze mozna incydentalny i nie §wiadczg o
§Cl§0¥1v wyjasni¢ zbyt matg liczba nieefektywnosci rynku.
europejskich. prob.
Wheatcroft Model GAP dla rynku Sredni zysk 0,8% na SySteI:s;ﬁZz;ioieJ seie
over/under 2.5 goals w 10 | zaktad przez 12 lat testow HILyezne .
(2020) . . ; zarzadzanieryzykiem moze
ligach europejskich historycznych . . .
generowac dhugoterminowe zyski

Zrédto: Angelini & De Angelis (2019), Demir et al. (2012), Lahvi¢ka (2014) i Wheatcroft (2020).

Podsumowujac przeglad literatury: zaréwno polskie, jak i1 zagraniczne badania dostarczajg
niejednoznacznych dowodow na efektywno$¢ rynkéw bukmacherskich. Wyniki sg silnie zalezne od okresu,
ligi, zastosowanej metodologii i poziomu kursow. Niniejsza praca wpisuje si¢ w nurt badan empirycznychna
polskim rynku, weryfikujac strategi¢ Fibonacciego w specyficznych warunkach sezonu 2025/2026.

Metody i dane

W badaniu zebrano kursy na remisy z baz polskich bukmacheréow takich jak STS, Fortuna i Superbet
(Flashscore, 2026) ze wzgledu na ich réznice kursowe oraz dostgpno$¢ danych historycznych. Wybrano
remisy zgodnie z metodami z pracy Dermir et al. (2012) — kursy zazwyczaj sa najwi¢ksze 1 usredniajac sa
takie same dla kazdego spotkania. Okres badawczy zawezono do sezonu 2025/2026, gdzie mistrzem zostat
Lech Poznan. Do badania wybrano trzy druzny: Arka Gdynia, Cracovia i Lech Poznan ze wzgledu na
zroznicowanie wynikowe 1 ich wieloletnig sportowa przyjazn (PKO BP Ekstraklasa, 2026):

e Arka Gdynia zdobyta 17 miejsce 1 ukonczyta sezon w strefie spadkowej, uzyskujac 9 remisow.

e Cracovia zdobyta 13 miejsce, pozostajac w srodkowej czesci tabeli, jednoczes$nie uzyskujac 15
remisow.

e Lech Poznan zdobyt 1 miejsce, uzyskujac srednig liczbg remisow — 12.

Zrbznicowanie to pozwoli na przeanalizowanie strategii obstawiania meczy ciggiem Fibonacciego,
kolejno 2 zt, 3 z1, 5 zt, 8 zt itd., gdzie kazda kolejna stawka to suma dwoch poprzednich. Najnizszy kurs na
remis spos$rod trafionych kupondéw wyniost 2,85 (ponizej 3,00 bylo zaledwie 5,(5)% kursow), znacznie
powyzej minimalnej stawki, przy ktorej strategia Fibonacciego dziata (Demir et al., 2012).
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Przeprowadzono testy ¢ dla poréwnania $rednich oraz testy /' na wariancje, a nastepnie przystgpiono do
analizy rentownoS$ci inwestycji pomijajac podatek 12% od gier losowych w Polsce. Testy ¢ 1 F' na wariancj¢
wybrano ze wzgledu na spetnienie formalnych wymagan dot. normalnosci rozktadu.

Wyniki

Typowy $redni kurs remisowy w meczach Arki Gdynia miescit si¢ w przedziale od 2,96 do 4,55, dla
Cracovii od 3,02 do 3,52 a dla Lecha od 3,09 do 4,71. Typowy $redni kurs remisowy w STS miescit si¢ w
przedziale 2,94 do 4,54, dla Fortuny od 2,97 do 4,38 1 dla Superbet od 2,96 do 4,43. Kursy sa bardzo zblizone
do siebie, stwierdzono zatem konieczno$¢ przeprowadzenia formalnego testu statystycznego (Tabela 2).

Tabela 2. Testy pordwnawcze $rednich trafionych kurséw remisowych.

Relacja Statystyka testowa Rodzaj testu
Dwustronny test dla srednich
STS « Fortuna 18369 (35) . przy obserwacjach sparowanych
STS < Superbet 13991 (35) Dwustronny test dla §rednich
P ’ przy obserwacjach sparowanych
Fortuna «» Superbet 10,9992 (35) Dwustronny test dla srednich
przy obserwacjach sparowanych
Arka Gdynia <> Cracovia 10,3806 (26, 45) *** Test F' na rowno$¢ wariancji
Arka Gdynia < Lech Poznan 0,9808 (26, 35) Test F ' na rownos¢ wariancji
Cracovia <> Lech Poznan 0,0945 (45, 35) Test F' na rownos¢ wariancji
Arka Gdynia <> Cracovia 3,0019 (29) ** DWI}s'tronr%y tes.t dla. prqb z
réznymi wariancjami
Arka Gdynia <> Lech Poznan -2,1230 (61) * Dwstronny test dla'projb g
roOwnymi wariancjami
Cracovia <> Lech Poznaf 17,1571 (79) *** Dwustronny test dla prob z
rOwnymi wariancjami

Zrodto: opracowanie whasne.
Uwagi: w nawiasach podano liczbe stopni swobody. *** p < 0,001, ** p <0,01, * p<0,05, . p <0,10.

Z Tabeli 2. wynika, ze kursy bukmacheréw nie r6znig si¢ migdzy sobg statystycznie znaczgco na
poziomie 5% istotnos$ci, jednakze kursy poszczegolnych druzyn juz tak. W zwiazku z tym, mozna wyciagnaé
wniosek, ze wybdr bukmachera nie ma znaczacego wptywu na zarobki z badanej metody. Tabele 3., 4. 1 5.
przedstawiajg zrealizowane wyniki brutto symulacji retrospektywnej dla sezonu 2025/2026 przed
uwzglednieniem podatku od stawek (12%). Wskaznik ROI liczony jest jako iloraz tagcznego zarobku brutto i
minimalnej kwoty kapitalu wymaganej do zapewnienia cigglos$ci strategii; ROC — jako iloraz zysku netto
brutto (taczny zarobek minus suma wydatkow) i sumy wydatkow. Obstawia si¢ 2 zt. Jezeli zaktad okaze si¢
przegrany, to na kolejne spotkanie nalezy obstawi¢ kupon o wartosci kolejnej liczby ciggu Fibonacciego,
réwniez na remis. W przypadku wygranej stawki resetuja si¢ do poziomu podstawowego, tj. 2 zt.
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Tabela 3. Wyniki inwestycji na bazie obstawiania remisow w meczach Arki Gdynia w sezonie 2025/2026.

Wskaznik Wartos¢
Suma wydatkow (koszty) 708 7k
Minimalna kwota do zapewnienia ciagto$ci (kwota inwestycji) 607 zt
Najwicksza kwota obstawionego meczu
(maks. liczba meczy bez remisu) 233 zk(11)
L bek STS Fortuna Superbet
ACZIly Zarobe 951,357t | 953,70z | 989,95 zk
Rentownos$¢ naktadow inwestycyjnych (ROI) 5 6S7£%W SF 70r1t1u 7noj zg%egg;t
5 0 5 0 5 ()
Stopa zwrotu na mecz (ROI/mecz) 1 gggo/ 1;032%1;/21 Sluzzg();t
5 0 5 0 , 0
Rentownos¢ naktadéw kosztowych (ROC) 3 4831;81 o 3F 401;%? ; §191pge2r§> oe/t
b 0 b 0 ) 0
Stopa zwrotu na mecz (ROC/mecz) 0 2338 o, gogg(l;;/:: Souggrlbozt

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Tabela 4. Wyniki inwestycji na bazie obstawiania remisow w meczach Cracovii w sezonie 2025/2026.

Wskaznik Wartos$¢
Suma wydatkow (koszty) 140 zi
Minimalna kwota do zapewnienia cigglosci (kwota inwestycji) 54 71
Najwicksza kwota obstawionego meczu 21 74 (6)
(maks. liczba meczy bez remisu)
L bek STS Fortuna Superbet
acziy zarobe 237,60zt | 235052z | 235,75z
L L . STS Fortuna Superbet
Rentownos¢ naktadéw inwestycyjnych (ROI) 340.000% | 335.278% | 33 6p57 49,
Stopa zwrotu na mecz (ROl/mecz) 4 Z;.Ff% ZO:;;I(Z auggggzt
Rentownos¢ naktadéw kosztowych (ROC) 6 98711§1<y 6F70$1 3n ; zgp;g ;) Oe/t
) 0 > 0 5 0
Stopa zwrotu na mecz (ROC/mecz) 1 2250/ 1;(?;1;}/21 Slugzrsbo/et
5 0 5 0 5 0

Zr6dto: opracowanie wihasne.
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Tabela 5. Wyniki inwestycji na bazie obstawiania remisé6w w meczach Lecha Poznah w sezonie 2025/2026.

Wskaznik Warto$¢
Suma wydatkow (koszty) 327 7k
Minimalna kwota do zapewnienia ciagto$ci (kwota inwestycji) 230 zt
Najwicksza kwota obstawionego meczu 89 21 (9)
(maks. liczba meczy bez remisu) z
L bek STS Fortuna Superbet
ACZIly Zarobe 547,357t | 540,457k | 534,95 7k
2 L . STS Fortuna Superbet
Rentownos$¢ naktadow inwestycyjnych (ROI) 137.978% | 134.978% | 132.587%
Stopa zwrotu na mecz (ROI/mecz) ) 2;538 o gosrzglgf Szug);:zl())/et
5 0 5 0 , 0
Rentownos¢ naktadéw kosztowych (ROC) 67S3g§<y 61:50?;1;1; 21311)56; ;’ oe/t
, 0 5 0 , ()
Stopa zwrotu na mecz (ROC/mecz) 1 2;78% lioiggl(}/i Sluzggbozt

Zrbdlo: opracowanie wlasne.

Z Tabel 3., 4. 1 5. wynika, ze najwicksze zwroty inwestycyjne sg dla Cracovii — osiggneta najwyzsze
zwroty ze wzgledu na czgsta liczbe remiséw. Roznice migdzy Arka Gdynia a Lechem Poznan wynikaja z tego
samego powodu. Lech Poznan w swojej najdtuzszej passie bez remisow czekat o 2 mecze krocej niz Arka
Gdynia, co spowodowato mniejsze naktady i koszty. Byl to oczekiwany rezultat — Cracovia jest druzyng z
srodka tabeli, zatem heurystycznie mozna wnioskowa¢, ze miala najwigcej remiséw. Jednocze$nie mozna
zaobserwowac, ze wiecej rozstrzygnietych meczow miat Lech Poznan i Arka Gdynia.

Dyskusja i wnioski

Niniejsza analiza eksploracyjna wykazata, ze w analizowanej probie trzech druzyn PKO BP
Ekstraklasy w sezonie 2025/2026 strategia progresywnego obstawiania remisOw ciggiem Fibonacciego
wygenerowata dodatnie wyniki netto brutto (przed podatkiem) dla wszystkich analizowanych bukmacherow.
Wynik ten ma jednak charakter ex post, opiera si¢ na jednej kombinacji sezonu i druzyn oraz nie przesadza o
dodatniej warto$ci oczekiwanej strategii w dtugim horyzoncie ani w innych ligach. Najwyzsze rentownosci
osiagnigto dla Cracovii (ROI: 335-340%, ROC: 68—70%), co wynika z najwyzszej liczby remisow (15) wsrod
badanych druzyn. Dla Arki Gdynia rentowno$¢ wynosita 57-63% ROI, natomiast dla Lecha Poznan 133—
138% ROI, co bezposrednio koreluje z nizszg liczba remiséw (12 1 9) oraz dtuzszymi passami bez nich.

Testy t-Studenta wykazaty, ze kursy bukmacherow (STS, Fortuna, Superbet) nie r6znig si¢ istotnie
statystycznie na poziomie 5% istotnos$ci, co oznacza, ze wybor konkretnego bukmachera nie ma statystycznie
znaczacego wpltywu na ostateczne zarobki. Natomiast kursy poszczegdlnych druzyn wykazujg istotne roznice
statystycznie, co potwierdza, ze zroznicowanie wynikowe druzyn wptywa na rentownos$¢ strategii.

Pomimo pozytywnych wynikow w analizowanym okresie, zaktady bukmacherskie nie s prawdziwa
formg inwestycji w klasycznym rozumieniu. Analiza ta ma charakter eksploracyjny i nie powinna by¢
traktowana jako rekomendacja inwestycyjna. Gtowne ograniczenia to:

e Brak zabezpieczenia kapitatu — w przeciwienstwie do tradycyjnych instrumentow finansowych, zaktady
bukmacherskie nie oferuja zadnej gwarancji ochrony zainwestowanego kapitatu.

e Wyzsze ryzyko — strategia Fibonacciego jest progresywna i wymaga znacznego kapitalu poczatkowego
(por. Arka Gdynia: 607 zl minimalnie, maksymalna jednorazowa stawka 233 zl). Dluga seria
nierozstrzygnietych meczow moze prowadzi¢ do szybkiej utraty catego kapitatu.
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e Ograniczona proba — analiza obejmuje tylko jeden sezon (2025/2026) i trzy druzyny, co nie pozwala na
wycigganie generalnych wnioskéw dla catego rynku bukmacherskiego.

e Pominigcie podatku — w obliczeniach pomini¢to 12% podatek od gier losowych w Polsce, co realnie
zmniejsza rentownosc.

e Efektywno$¢ rynku — jak wskazujg Angelini i De Angelis (2019), 73% rynkéw bukmacherskich jest
skutecznych, co ogranicza dtugoterminowe mozliwos$ci zysku.

e Brak gwarancji remisu— mimo, ze w historii wspotczesnej nie zdarzyta si¢ ani jedna druzyna Ekstraklasy,
ktora zakonczyla sezon bez zadnego remisu, to taki scenariusz jest matematycznie mozliwy. Przy
przygotowaniu na sytuacje skrajna, gdzie druzyna ma remis w ostatniej kolejce, to maksymalna stawka
wynositaby 5 702 887 zt (przy zalozeniu rozpoczgcia od 2 zt).

Zaleta strategii jest skalowalno$¢ — statos¢ procentowych wskaznikow ROI 1 ROC pozwala
ekstrapolowa¢ wyniki dla wyzszych stawek bazowych. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze wyzsze stawki bazowe
proporcjonalnie zwigkszaja maksymalng ekspozycje kapitatowa 1 moga przekracza¢ limity akceptowanych
stawek bukmacherow.

Dla graczy zainteresowanych obstawianiem jako potencjalnym zrédiem dochodu, kluczowe sa:
dyscyplina w zarzadzaniu kapitatem (stawki 1-5% kapitatu na zaktad), systematyczne podej$cie analityczne
(modelowanie prawdopodobienstwa), ograniczenie emocjonalnego podejscia do zaktadow, oraz swiadomosé,
ze w dlugim terminie nieliczni zawodowi gracze generuja dodatnie zyski. Nalezy rowniez pamigtaé, ze po
uwzglednieniu podatku efektywna wyptata przy nominalnej stawce wynosi (1 — 0,12) * kurs * stawka, co
podnosi minimalny kurs remisu gwarantujacy odzyskanie skumulowanych strat z ok. 2,618 do ok. 2,975.

Strategia Fibonacciego dla remisow w Ekstraklasie moze by¢ marginalnie zyskowna w krotkim
okresie, ale ze wzgledu na wysokie ryzyko i brak zabezpieczenia kapitatu, nie powinna by¢ traktowana jako
alternatywa dla tradycyjnych inwestycji finansowych. Jest to zgodne z wynikami badan mi¢dzynarodowych,
w ktorych strategie progresywne oparte na ciggu Fibonacciego nie wykazaty trwalej rentowno$ci na duzych
probach meczow, a potencjalne zyski pojawiajg si¢ gtownie w krétkich horyzontach lub w specyficznych
segmentach rynku.

Deklaracja wykorzystania Al

W niniejszej pracy nie wykorzystano sztucznej inteligencji na zadnym etapie niniejszej pracy.
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