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В условиях рыночной экономики управление финансами – один из наиболее важных аспектов деятельности 
любой компании, выполняющих связующую роль между различными направлениями ее деятельности и 
определяющих положение компании на рынке, ее конкурентоспособность, перспективы устойчивого разви-
тия и роста стоимости. Реализация принципов, методов и инструментов управления финансовыми ресурса-
ми субъектов спортивной индустрии осуществляется в зависимости от организационно-правовой структуры, 
источников финансирования и состава учредителей. Критериями оценки эффективности могут выступать 
показатели, базирующиеся на современной концепции ценностно ориентированного подхода, а также пока-
затели, относящиеся к традиционным подходам, основанным на бухгалтерской модели управления (рента-
бельности, ликвидности, устойчивости). В статье авторами проведен сравнительный анализ финансовой 
деятельности отдельных российских и зарубежных футбольных клубов с целью определения эффективно-
сти управления ими и наличия оптимальных условий их функционирования. Показано, что в условиях низ-
кой популярности спорта в нашей стране и невысокой платежеспособности населения в сравнении с разви-
тыми странами отечественные спортивные клубы имеют низкие значения финансовых коэффициентов по 
сравнению со своими конкурентами на международной арене. Это связано с тем, что до сих пор не сформи-
рованы условия перехода клубов на рыночные рельсы функционирования, что вынуждает их ориентиро-
ваться на бюджетные источники финансирования своей деятельности, в то время как ведущие европейские 
клубы являются полноценными участниками рыночной экономики, осуществляющими свою деятельность 
по всему миру.  
Ключевые слова: профессиональный спорт, доход, рентабельность, финансовая устойчивость, ликвидность, 
эффективность.     
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In market economy finance management is one of the most important aspects of any company functioning, which 
binds different lines of its work and shows the company standing on market, its competitiveness, prospects of 
sustainable development and value growth. Application of principles, methods and tools in management of finance 
resources of sport industry entities depends on organizational and legal structure, sources of financing and 
founders. Criteria of efficiency estimation can be formed by indicators based on the current concept of value 
oriented approach as well as indicators connected with conventional approaches based on the account model of 
management, such as profitability, liquidity and sustainability. The authors provide a comparative analysis of 
finance activity of certain Russian and overseas football clubs in order to assess efficiency of their management and 
availability of optimum conditions of their functioning. The article shows that in conditions of low popularity of 
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sports in our country and poor paying capacity of the population in comparison with industrial countries our sports 
clubs have low finance  factor in contrast to their competitors on the international arena. It can be explained by the 
fact that conditions of clubs’ passing over to the market model of functioning have not been formed yet, which 
makes them orient to budget sources of financing, while leading European clubs are competent participants of 
market economy that can work all over the world.  
Keywords: professional sport, profit, profitability, finance sustainability, liquidity, efficiency.  
 

 
нализ финансовой деятельности 

компаний или иных субъектов хо-
зяйствования – комплексное поня-

тие, которое характеризуется системой 
критериев, показывающих наличие ресур-
сов, реальных и потенциальных финансо-
вых возможностей, а также эффективность 
их использования. 

Актуальность вопроса во многом обу-
словила развитие различных методик ана-
лиза финансовой деятельности футболь-
ных клубов, которые направлены на под-
готовку информации в целях принятия 
управленческих решений, оценку финан-
сового состояния и разработку стратегии 
управления их финансово-хозяйственной 
деятельностью и состоянием. 

На основе анализа научной литературы 
по проблемам оценки финансовой дея-
тельности спортивных клубов сформиро-
вана система показателей, которая позво-
ляет методологически оценить финансо-
вую деятельность футбольных клубов и 
определить оптимальные зоны эффектив-
ности.  

Выявленные критерии оценки эффек-
тивности финансовой деятельности фут-
больных клубов основаны на показателях 
финансовой устойчивости, ликвидности и 
рентабельности, при этом в рамках крити-
ческого анализа экспертным путем были 
определены ранги, отражающие важность 
каждого показателя (табл. 1). 

 

Т а б л и ц а   1  
Система показателей оценки финансовой устойчивости футбольных клубов 

 
Составляющие системы оценки  

экономического развития 
Ранг Показатель Ранг 

Рентабельность 1 

Рентабельность продаж 1 

Экономическая рентабельность 2 

Рентабельность затрат 3 

Коэффициенты покрытия 2 

Коэффициент покрытия активов собственных обо-
ротных средств 

1 

Коэффициент покрытия процентов 2 

Коэффициент покрытия внеоборотных активов 3 

Обеспеченность собственным капиталом 3 

Коэффициент автономии 1 

Рентабельность собственного капитала 2 

Коэффициент привлечения заемного капитала 3 

Коэффициенты ликвидности 4 

Коэффициент текущей ликвидности 1 

Коэффициент срочной ликвидности 2 

Коэффициент абсолютной ликвидности 3 

____________________ 
* Источник: [4]. 

 

При этом ранжирование показателей 
является первым шагом к оценке эффек-
тивности финансовой деятельности клу-
бов. Существует необходимость определе-
ния веса каждого показателя в системе 
оценки. Основываясь на теории нечетких 
множеств, воспользуемся критерием Фиш-
берна [4]. Основные положения данной 

теории базируются на убывании весового 
критерия по сравнению с последующим. 
Количественная характеристика каждого 
критерия определяется по формуле 

Ri = 2 ((N – i) + 1) / ((N + 1) ·  N),          (1) 

где Ri – удельное значение i-го показателя;  
i – порядковый номер показателя;  
N – общее число показателей [12]. 

А 
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Формула (1) позволяет определить весо-
вые критерии для формирования инте-

гральной модели оценки финансовой дея-
тельности клубов (табл. 2). 

 
Т а б л и ц а   2 

Результаты определения весовых критериев по методу Фишберна* 
 

Составляющие 
системы оценки 
экономического 

потенциала 

Показатели системы оценки  
экономического потенциала 

Ранг в 
целом 

Удельный 
вес по  

правилу 
Фишберна 

Ранг 
внутри 
групп 

Удельный 
вес по  

правилу 
Фишберна 

Рентабельность 

Рентабельность продаж 

1 0,4 

1 0,5 

Экономическая рентабельность 2 0,333 

Рентабельность затрат 3 0,167 

Коэффициенты 
покрытия 

Коэффициент покрытия активов собственных 
оборотных средств 

2 0,3 

1 0,5 

Коэффициент покрытия процентов 2 0,333 

Коэффициент покрытия внеоборотных активов 3 0,167 

Обеспеченность 
собственным 
капиталом 

Коэффициент автономии 

3 0,2 

1 0,5 

Рентабельность собственного капитала 2 0,333 

Коэффициент привлечения заемного капитала 3 0,167 

Коэффициенты 
ликвидности 

Коэффициент текущей ликвидности 

4 0,1 

1 0,5 

Коэффициент срочной ликвидности 2 0,333 

Коэффициент абсолютной ликвидности 3 0,167 

____________________ 
* Источник: [4]. 

 

В рамках интегральной оценки (Ifp) ис-
пользуется формула с учетом весового 
критерия: 

                     Ifp = ∑ (rij · NIij),                      (2) 

где rij – удельный вес показателей по пра-
вилу Фишберна;  

NIij – значения показателей системы 
оценки экономического потенциала. 

На основе значений удельных весов, по-
лученных для каждого показателя, были 
определены значения интегрального пока-
зателя эффективности финансовой дея-
тельности спортивных клубов (табл. 3). 

 
Т а б л и ц а   3  

Значения интегрального показателя оценки 
эффективности клубов (Ifp)* 

 

Название клуба 2017  2018  

Зенит (Санкт-Петербург) 0,69 0,42 

Краснодар (Краснодар) –25,66 42,42 

Арсенал (Тула) –256,82 37,82 

ЦСКА (Москва) 527,92 –92,42 

Барселона (Испания) 4,36 3,52 

Ювентус (Италия) 4,11 5,71 

Манчестер Юнайтед (Англия) 4,86 4,71 

Манчестер Сити (Англия) 14,99 5,96 

____________________ 
* Составлено по данным сравнительного отчета по лицен-
зированию клубов «Ландшафт европейского клубного 
футбола».  

Несмотря на средний рост многих фи-
нансовых показателей клубов, в Россий-
ской премьер-лиге (РПЛ) остается доста-
точно много проблем, о чем свидетель-
ствуют рассчитанные финансовые показа-
тели. В частности, основной причиной от-
рицательного финансового результата в 
2018 г. стало сокращение доходов клубов, 
не связанных с коммерческой деятельно-
стью.  

В то же время общий уровень расходов 
остается почти стабильным, что связано в 
первую очередь с долгосрочными кон-
трактными обязательствами клубов. Так, в 
2018 г. суммарный убыток клубов РПЛ со-
ставил 1,7 млрд рублей, в то время как в 
2017 г. наблюдался доход в размере  
3,2 млрд рублей. Благодаря новой инфра-
структуре и работе с болельщиками клубы 
продолжают увеличивать свои доходы от 
продажи билетов и матчевых мероприя-
тий.  

Спонсорские и коммерческие доходы 
также продолжают расти, причем их доля 
составляет уже более 50%. Вместе с тем 
прочие доходы клубов, куда входят доходы 
от трансферной деятельности, операций с 
недвижимостью и прочей деятельности, не 
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связанной с футболом, значительно со-
кращаются. Основным фактором роста до-
ходной части стало повышение выручки от 
реализованных билетов и абонементов, а 
также от спонсорских и прочих коммерче-
ских соглашений. Важным фактором, вли-
яющим на динамику доходов и расходов, 
является изменяющийся год от года состав 
участников первенства РПЛ. 

Основной причиной изменения струк-
туры доходов клубов стало появление но-
вых стадионов, позволяющих существенно 
увеличить доходы от продажи билетов и 
матчевых мероприятий. Весной 2018 г. в 
преддверии чемпионата мира по футболу 
были введены в эксплуатацию три стадио-
на, которые стали основными домашними 
аренами клубов РПЛ в сезоне 2018/19: 
«Екатеринбург Арена», «Ростов Арена» и 
«Самара Арена». Таким образом, из всех 
стадионов клубов РПЛ половина была по-
строена за последние пять лет.  

Одновременно рост показали поступле-
ния от УЕФА как за счет успешных вы-
ступлений российских клубов в еврокуб-
ках, так и за счет общего роста средств, 
направляемых УЕФА на выплаты клубам. 
Так, благодаря постоянному участию в Ли-
ге чемпионов ПФК «ЦСКА» заработал за 
пять лет (2013–2017) порядка 94 млн евро 
призовых, что является наивысшим пока-
зателем для российских клубов за указан-
ный период. На втором месте находится 
ФК «Зенит» с суммой в 88 млн евро за пять 
лет.  

Совокупные доходы остальных клубов 
от выплат призовых УЕФА за данный пе-
риод составили 102 млн евро. 

У западных футбольных клубов наблю-
дается более устойчивое финансовое по-
ложение. Выручка «Барселоны» по итогам 
сезона 2017/18 увеличилась на 4% по срав-
нению с предыдущим сезоном и составила 
579 млн евро, чистая прибыль – 31 млн ев-
ро (по сравнению с предыдущим годом 
она снизилась на 13%). Собственный капи-
тал увеличился на 19% (115 млн евро), то-
гда как заемный вырос на 44% (645 млн ев-
ро). В сезоне 2017/18 «Барселона» выигра-

ла Кубок Испании и увеличила свою вы-
ручку на 11% за счет расширения коммер-
ческих поступлений.  

Финансовые результаты ФК «Ювентус» 
увеличились по всем категориям доходов, 
включая некогда отстающий показатель 
matchday. В сезоне 2017/18 «Ювентус» за-
работал в игровые дни 57,8 млн евро. Пе-
ред началом сезона было продано  
29 300 абонементов, а средняя посещае-
мость арены близка к стопроцентной 
(39 936 из 41 507 возможных в среднем на 
матчах Серии А в сезоне 2017/18). В 2017 г. 
наблюдался значительный рост всех фи-
нансовых показателей: прибыль увеличи-
лась в 5 раз и в 2018 г. составила 525 млн 
евро, собственный капитал вырос в 1,7 раза 
(93 млн евро), отмечен рост ликвидности 
(за исключением текущей), коэффициент 
привлечения заемного капитала снизился 
до 7,48.  

По-прежнему немалый чистый долг 
уменьшается (с 199,4 млн евро в сезоне 
2016/17 до 162,5 млн евро). Основная его 
часть образовалась из-за строительства 
стадиона (а также нового клубного офиса в 
J-Village). Эти инвестиции уже начали себя 
окупать. Да и в целом долг в 1/4 от годово-
го дохода можно считать рабочим момен-
том, так как в руководстве ФК «Ювентус» 
его контролируют и полностью обслужи-
вают.  

ФК «Манчестер Юнайтед» характеризу-
ется следующими финансовыми результа-
тами:  

 общая прибыль компании выросла 
на 3,8%;  

 отношение EBITDA (объема прибыли 
до вычета расходов по выплате процентов, 
налогов, износа и начисленной амортиза-
ции) к общей прибыли (EBITDA margin) 
составило 41%, что показывает приемле-
мый уровень операционных расходов и 
благоприятный инвестиционный климат 
компании;  

 фонд заработной платы увеличился 
на 9,4% в результате выплаты премиаль-
ных игрокам за участие в Лиге чемпионов;  
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 поступления от продажи прав на 
трансляцию матчей, выросшие на 62,5 млн 
евро в результате выплат премьер-лиги, 
позволили клубу увеличить свою выручку 
на 13%.  

Важную роль также сыграла победа в 
Лиге Европы. Поскольку «Манчестер 
Юнайтед» от «Реал Мадрида» отделяет 
только 1,7 млн евро, значимость дополни-
тельных 3 млн евро, полученных ФК 
«Манчестер Юнайтед» в результате побе-
ды в финале Лиги Европы, очевидна. В се-
зоне 2017/18 коммерческая выручка «Ман-
честер Юнайтед» росла ограниченными 
темпами, но в структуре общей выручки 
клуба ей по-прежнему принадлежит самая 
высокая доля – 48%.  

ФК «Манчестер Сити» увеличил свою 
выручку от продажи прав на трансляцию 
матчей более чем на 232,7 млн евро, и те-
перь она составляет самую большую часть 
в структуре его общей выручки. Финансо-
вый результат от заключения сделок на 
продажу прав на трансляцию матчей Пре-
мьер-лиги позволил клубу увеличить свою 
выручку от реализации медиаправ более 
чем на 46,6 млн евро, а заключение целого 
ряда новых партнерских соглашений при-
бавило к его доходам еще 23,3 млн евро. 
Значимые коммерческие сделки, заклю-
ченные с Gatorade и Amazon (сериал о 
жизни команды) на сезон 2017/18, опреде-
ленно показывают, что коммерческая вы-
ручка по-прежнему остается одним из 
приоритетов «Манчестер Сити». 

Для графического отображения оценки 
экономического развития клубов нами бы-
ла выбрана декартова система координат. 
На оси абсцисс откладываются получен-
ные путем интегральной оценки данные, 
на оси ординат – оценка, полученная без 
учета весов.  

В целях построения модели рассчиты-
ваются значения по группам показателей 
без учета удельного веса по методу 
Фишберна [1] (табл. 4). 

 
 
 
 

Т а б л и ц а   4 
Расчет обобщенных показателей футбольных 

клубов без учета весовых коэффициентов* 
 

Клуб 2016 2017 

Зенит (Санкт-Петербург) 348,09 –37,36 

Краснодар (Краснодар) –74,24 131,73 

Арсенал (Тула) –739,27 115,14 

ЦСКА (Москва) 1 622,13 –257,96 

Барселона (Испания) 17,57 15,16 

Ювентус (Италия) 17,37 23,81 

Манчестер Юнайтед (Англия) 14,38 13,89 

Манчестер Сити (Англия) 42,83 15,73 

____________________ 
* Составлено по данным сравнительного отчета по лицен-
зированию клубов «Ландшафт европейского клубного 
футбола».  

 
Для определения зон, характеризующих 

эффективность финансовой деятельности 
клубов, необходимо провести оценку нор-
мативных значений с учетом максималь-
ных и минимальных значений данных 
критериев. В результате наложения мак-
симальных и минимальных значений дан-
ных критериев на двумерную систему ко-
ординат формируются зоны эффективной 
деятельности (рис. 1). 

Для графического отображения полу-
ченных результатов воспользуемся данны-
ми табл. 3.  

По итогам формирования зон эффек-
тивности финансовой деятельности клу-
бов были определены наиболее эффек-
тивные футбольные клубы с позиции фи-
нансовой деятельности. В ходе анализа 
была выявлена зона, которая отражает 
эффективную финансовую деятельность 
клубов. Началом зоны является точка с ко-
ординатами [1,4165; 1,1607]. Расположение 
зон финансовой эффективности россий-
ских и зарубежных футбольных клубов на 
двумерной (декартовой) системе коорди-
нат показано на рис. 2 и 3. 

Среди российских клубов наиболее 
устойчивым является ПФК «ЦСКА». Фут-
больные клубы «Краснодар» и «Арсенал» 
находятся в неблагоприятной зоне. В при-
емлемой зоне по финансовым коэффици-
ентам находится ФК «Зенит». Из зарубеж-
ных клубов наиболее финансово устойчи-
вым по исследуемым показателям оказался 
«Манчестер Сити». 
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Рис. 1. Зоны экономического развития футбольных клубов 
 
 

 

Рис. 2. Расположение зон финансовой эффективности российских футбольных клубов 

 
 

 

Рис. 3. Расположение зон финансовой эффективности зарубежных футбольных клубов 



Вестник РЭУ им. Г. В. Плеханова ● 2020 ● Том 17 ● № 1 (109) 

 

22 
 

Таким образом, российские футбольные 
клубы с финансовой позиции менее эф-
фективны. За рубежом спортивному биз-
несу уже более 100 лет, в России же он 
начал формироваться только в 1990-х гг.  
В мировой практике давно разработаны 
механизмы получения прибыли от спорта, 
в России же этот рынок еще развивается. 
Невысокий уровень окупаемости затрат 
российских профессиональных футболь-
ных клубов даже при наличии быстрых 
темпов роста общего оборота во многом 
тормозит их развитие [10]. 

В России спорт финансируется по 
большей части государством или компа-
ниями с государственным участием. Ком-
мерческие организации, которые получа-
ют прибыль в спорте, – единичные случаи. 
Спортивный проект зачастую является 
убыточным. Это связано с тем, что билеты 
на матчи стоят дешево, телевизионные 
права практически ничего не стоят из-за 
низкой популярности футбольных сорев-
нований в нашей стране по сравнению с 
европейскими странами. В то же время из-
держки, связанные с осуществлением 

спортивного бизнеса, велики [7] и находят-
ся на уровне ведущих футбольных стран. 
Популяризация спорта, в частности фут-
бола, за счет проведения в нашей стране 
крупных спортивных соревнований позво-
лит повысить доходность данных органи-
заций, что скажется на росте эффективно-
сти их деятельности.  

Помимо экономических критериев 
оценки эффективности спортивных клу-
бов возможно использование таких показа-
телей, как число болельщиков; их лояль-
ность; посещаемость матчей; число упоми-
наний в СМИ; наличие международных 
связей; спортивный результат; участие в 
международных турнирах; отношение 
зарплат футболистов к совокупному дохо-
ду; доля собственных воспитанников в со-
ставе клубов; наличие в команде игроков, 
входящих в сборные своих стран; средний 
возраст игроков; показатели травматизма 
спортсменов. В результате расчета инте-
грального показателя, учитывающего сте-
пень важности критерия, можно получить 
агрегированную оценку эффективности 
деятельности футбольных клубов. 
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