
РАС ЧЕТ СТАВ КИ ДИС КОН ТИ РО ВА НИЯ
В ОЦЕН КЕ ФУТ БОЛ НО ГО КЛУ БА

Фут бол уже пе ре стал быть про сто спор том и пре вра тил ся в пол но цен ный
биз нес: до хо ды ве ду щих клу бов Ев ро пы ис чис ля ют ся сот ня ми мил ли о нов дол -
ла ров, ин ве с то ры все бо лее охот но вкла ды ва ют свои день ги в фут боль ные ко -
ман ды и со пут ст ву ю щую ин фра ст рук ту ру, уве ли чи ва ют ся объ е мы го су дар ст вен -
но го фи нан си ро ва ния. На ко нец, в ско ром вре ме ни долж но со сто ять ся
дол го ждан ное раз ме ще ние ак ций од но го из са мых по пу ляр ных клу бов ми ра —
«Ман че с тер Юнай тед». Все это де ла ет край не ак ту аль ны ми во про сы сто и мо ст -
ной оцен ки при ме ни тель но к фут боль ной ин ду с т рии, и один из та ких во про -
сов — спе ци фи ка рас че та став ки дис кон ти ро ва ния.

В об щем ви де став ка дис кон ти ро ва ния — это став ка до ход но с ти, ко то рую по -
ку па тель или ин ве с тор ожи да ет по лу чить от со по с та ви мых по уров ню ри с ка
вло же ний сво их средств. Ес ли рас сма т ри вать став ку дис кон ти ро ва ния с дру гой
сто ро ны, то ее мож но оп ре де лить как сто и мость при вле че ния ка пи та ла из раз -
лич ных ис точ ни ков. Кро ме то го, она пред став ля ет со бой ко эф фи ци ент, при ме -
ня е мый для пе ре во да бу ду щих де неж ных по то ков в те ку щую сто и мость.

Ме тод рас че та став ки дис кон ти ро ва ния за ви сит от то го, на ка кой ка пи тал
рас счи ты ва ет ся де неж ный по ток. Ча ще все го для рас че та тре бу е мой став ки от -
да чи на соб ст вен ный ка пи тал при ме ня ет ся Ме тод оцен ки ка пи таль ных ак ти вов
(Capital Assets Pricing Model — CAPM), на ин ве с ти ро ван ный ка пи тал (соб ст вен -
ный + за ем ный) — Ме тод сред не вз ве шен ной сто и мо с ти ка пи та ла (Weighted
Average Cost of Capital — WACC).

Са ми по се бе эти ме то ды пре крас но из ве ст ны и их при ме не ние во про сов не
вы зы ва ет. Од на ко осо бен но с ти рас че та став ки дис кон ти ро ва ния во мно гом оп -
ре де ля ют ся от рас ле вой при над леж но с тью биз не са. Ас пек ты, свя зан ные с оцен -
кой ком па ний, пред став ля ю щих сек тор спор та, от ли ча ют ся до воль но низ кой
сте пе нью изу чен но с ти, и это в том чис ле от но сит ся к рас че ту став ки дис кон ти -
ро ва ния.

Де ло в том, что имен но став ка дис кон ти ро ва ния долж на от ра жать уро вень
ри с ка, ха рак тер ный для той или иной ком па нии, и ито го вая ве ли чи на сто и мо с ти
во мно гом за ви сит от нее. При этом спор тив ные клу бы не яв ля ют ся ти пич ным
объ ек том для ин ве с ти ций, и спе ци фи ка их де я тель но с ти, ров но как и при су щие
им ри с ки, ос та ет ся не рас кры той, а под хо дить к их оцен ке с ис поль зо ва ни ем
тра ди ци он ных мо де лей бы ло бы не вер но. Та ким об ра зом, рас чет став ки дис кон-
ти ро ва ния для фут боль но го клу ба не пред став ля ет ся ти по вой за да чей с од ной не-
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из ве ст ной и нуж да ет ся в де таль ной про ра бот ке. При чем в ос но ву дол жен быть по -
ло жен де таль ный ана лиз риск-фак то ров, вли я ю щих на рас сма т ри ва е мый биз нес.

Для боль шей на гляд но с ти рас смо т рим две мо де ли рас че та став ки дис кон ти -
ро ва ния бо лее по дроб но при ме ни тель но к ан г лий ско му фут боль но му клу бу
«Ман че с тер Юнай тед» («МЮ»).

Фор му ла мо де ли CAPM вы гля дит сле ду ю щим об ра зом:

E(Ri) = Rf + β(E(Rm) – Rf),

где E(Ri) — ожи да е мая став ка до ход но с ти; Rf — без ри с ко вая став ка до ход но с ти;
E(Rm) — ожи да е мая став ка до ход но с ти на рын ке; β — ко эф фи ци ент чув ст ви -
тель но с ти к из ме не нию до ход но с ти на рын ке.

Бе та-ко эф фи ци ент ак ции яв ля ет ся ме рой ры ноч но го ри с ка ак ции, по ка зы вая
из мен чи вость до ход но с ти ак ции к до ход но с ти на рын ке в сред нем. Ес ли β> 1,
риск по ак ти ву боль ше, чем по рын ку в це лом, со от вет ст вен но и до ход ность по
это му ак ти ву долж на быть вы ше сред не ры ноч ной. Ес ли β < 1, си ту а ция бу дет
об рат ной. Для ак ти вов, по ко то рым β = 1, сто ит ожи дать до ход но с ти сред ней по
рын ку. Бе та-ко эф фи ци ент рас счи ты ва ет ся как со от но ше ние ко ва ри а ции рас -
сма т ри ва е мых ве ли чин к дис пер сии рын ка:

β = .

Учи ты вая, что «МЮ» вы сту па ет в Ан г лии, в ка че ст ве без ри с ко вой возь мем
став ку ку по на по од но лет ним го су дар ст вен ным об ли га ци ям Ве ли ко бри та нии —
4,5%1.

Ко эф фи ци ент β рас счи та ем по круп ным ев ро пей ским клу бам. Тра ди ци он но
в фут бо ле вы де ля ют ся стра ны «Боль шой пя тер ки», ку да по ми мо Ан г лии вхо дят
Гер ма ния, Ис па ния, Ита лия и Фран ция. Та кое ли дер ст во объ яс ня ет ся не толь -
ко уров нем иг ры, но и бо лее вы со ки ми фи нан со вы ми по ка за те ля ми, а так же су -
ще ст вен ным объ е мом де неж ных средств, за дей ст во ван ных в чем пи о на тах этих
стран. Так, на при мер, вы руч ка толь ко 20 клу бов, пред став ля ю щих «Боль шую
пя тер ку», за се зон 2010/2011 со ста ви ла 4,4 млрд ев ро (рис. 1)2.

«Ман че с тер Юнай тед» яв ля ет ся са мой по пу ляр ной спор тив ной ко ман дой
ми ра: их под дер жи ва ют 659 млн че ло век, при этом на до лю Бри та нии при хо дит -
ся лишь 1% от дан ной ци ф ры. На и боль шее ко ли че ст во по клон ни ков «Юнай -
тед» про жи ва ют в Юго-Вос точ ной Азии и Ти хо оке ан ском ре ги о не (325 млн).

cov(Ri, Rm)
——————

σ2(Rm)
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Рис. 1. Вы руч ка 20 круп ней ших фут боль ных клу бов Ев ро пы, млрд ев ро



На Ближ нем Вос то ке и в Аф ри ке их чуть мень ше — 173 млн. В Ки тае пре дан ных
фа на тов МЮ 108 млн. Та кие ре зуль та ты бы ли по лу че ны ком па ни ей Kantar в хо -
де оп ро са 54 тыс. ре с пон ден тов из 39 стран1.

К то му же, по дан ным Forbes2, «Ман че с тер Юнай тед» яв ля ет ся са мым до ро -
гим спор тив ным клу бом Ми ра, его сто и мость оце ни ва ет ся в 2,23 млрд долл.
(рис. 2)3.

Та ким об ра зом, оче вид но, что «Ман че с тер Юнай тед» за ни ма ет ли ди ру ю щую по-
зи цию по мно гим по ка за те лям. По это му и ана ло ги для не го нуж но по до брать со от-
вет ст ву ю щие. В Ита лии и Гер ма нии возь мем чем пи о нов се зо на 2011/2012 гг. —
ту рин ский «Ювен тус» и Дорт мунд скую «Бо рус сию» со от вет ст вен но. Во Фран -
ции есть толь ко один клуб, чьи ак ции раз ме ще ны на бир же — «Ли он ский Олим -
пик». В Ис па нии та ко вых нет во все, а в Ан г лии су ще ст ву ют толь ко два — «Ми -
лу олл» и «Бир мин гем Си ти», но они не мо гут срав нить ся с «Юнай тед» ни по
од но му по ка за те лю. От сут ст вие под хо дя щих ана ло гов в стра нах «Пя тер ки» ком -
пен си ру ем ко ман да ми, вы иг рав ши ми се зон 2011/2012 гг. в Ни дер лан дах и Пор -
ту га лии — «Аякс» и «Пор то».

Рас чет ко эф фи ци ен та бе та про из ве дем в сле ду ю щей по сле до ва тель но с ти/
1. Вы гру зим в Excel ко ти ров ки ак ций вы бран ных ко манд в по сле до ва тель но -

с ти от бо лее по зд ней да ты к бо лее ран ней. В ка че ст ве по ка за те ля, ха рак те ри зу -
ю ще го дви же ние рын ка, возь мем ин декс FTSE 100 и про ве дем ана ло гич ную
опе ра цию. Пе ри од — с 01.07.2011 г. по 02.07.2012 г.

2. Рас счи та ем еже днев ную до ход ность по ак ци ям и по FTSE 100: (Xn+1 – Xn)/Xn.

3. Рас счи та ем сред нюю до ход ность за год по ак ци ям и по FTSE 100.
4. Рас счи та ем от кло не ние еже днев ной ко ти ров ки по ак ци ям и по FTSE 100

от сред не го по ка за те ля.
5. Рас счи та ем про из ве де ние еже днев ных от кло не ний ко ти ро вок по ак ци ям

и по FTSE 100 от сред не го по ка за те ля.
6. Рас счи та ем ко ва ри а цию, как от но ше ние сум мы про из ве де ний еже днев ных

от кло не ний ко ти ро вок по ак ци ям и по FTSE 100 от сред не го по ка за те ля к сум -
ме чис ла ко ти ро вок (дней).

7. Рас счи та ем дис пер сию, как от но ше ние сум мы ква д ра тов от кло не ний еже -
днев ных зна че ний FTSE 100 от сред не го по ка за те ля к сум ме чис ла ко ти ро вок
(дней).
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Рис. 2. Са мые до ро гие спор тив ные клу бы ми ра, млн долл.
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1 «Ман че с тер Юнай тед» под дер жи ва ют 659 млн бо лель щи ков по все му ми ру (http://

www.kommersant.ru/doc/1947347).
2 Manchester United Tops The World's 50 Most Valuable Sports Teams, http://www.forbes.com/

sites/kurtbadenhausen/2012/07/16/manchester-united-tops-the-worlds-50-most-valuable-sports-teams/
3 На ри сун ке пред став ле ны пер вые 15 ко манд, а так же фут боль ные клу бы, во шед шие в рей тинг.



8. Рас счи та ем ко эф фи ци ент бе та как от но ше ние ко ва ри а ции к дис пер сии
(пункт 6 / пункт 7).

9. В си лу то го, что на по ло же ние ком па нии очень боль шое вли я ние ока зы ва -
ет дол го вая на груз ка, «очи с тим» по лу чен ное зна че ние бе та и рас счи та ем так на -
зы ва е мую без ле ве ри д же вую бе ту (unlevered) по фор му ле1:

βu = βt � (1 + (1 – t) � ),

где βu — ко эф фи ци ент бе та без уче та фи нан со во го ле ве ри д жа; βt — ко эф фи ци -
ент бе та с уче том фи нан со во го ле ве ри д жа; t — став ка на ло га на при быль; D — за -
ем ный ка пи тал; E — соб ст вен ный ка пи тал.

10. Рас счи та ем сред нее зна че ние ко эф фи ци ен та бе та без уче та фи нан со во го
ле ве ри д жа по всем пя ти клу бам.

11. Рас счи та ем зна че ние ко эф фи ци ен та бе та для «Ман че с тер Юнай тед» с уче-
том фи нан со во го ле ве ри д жа по фор му ле2:

βL = βU � (1 + (1 – t) � ).

Все про из ве ден ные рас че ты удоб нее вос при ни ма ют ся в таб лич ной фор ме
(табл. 1).

В ито ге бы ли по лу че ны сле ду ю щие ре зуль та ты (табл. 2).
Что бы рас счи тать став ку дис кон ти ро ва ния, нам ос та лось оп ре де лить ожи -

дае мую ры ноч ную став ку до ход но с ти. Ин декс FTSE 100 за пе ри од с 01.07.2011
по 02.07.2012 упал на 5,83%, по это му вос поль зу ем ся дан ны ми за два го да —

D
—
E

D
—
E
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1 Став ки на ло гов в Ита лии, Гер ма нии, Фран ции, Ни дер лан дах и Пор ту га лии взя ты по дан ным

ин тер нет-сай та http://www.taxrates.cc/. Зна че ние ко эф фи ци ен та D/E для «Ювен ту са», «Бор рус -
сии» и «Оли мип ка» взя ты по дан ным ин тер нет-сай та: http://www.macroaxis.com/. Ин фор ма ция по
«Аяк су» и «Пор ту» от сут ст ву ет, по это му ко эф фи ци ент D/E для них при нят рав ным еди ни це.

2 Ко эф фи ци ент D/E для «Ман че с тер Юнай тед» (1,64) и став ка на ло га (35%) по счи та ны на ба -
зе ин фор ма ции, со дер жа щей ся в про спек те раз ме ще ния ак ций, раз ме щен ном на сай те Ко мис сии
по цен ным бу ма гам США (фор ма F-1) (http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/1549107/
000104746912007026/a2210109zf-1.htm#cs71301_selected_consolidated_financial_and_other_data).

Таблица 1

По сле до ва тель ность рас че та ко эф фи ци ен та бе та

Дата Котировки
акций

FTSE
100

Доходность
акций, %

Доходность
FTSE 100, %

Отклонение
(4) от

среднего

Отклонение
(5) от

среднего
(6) 	 (7) 2(7)

1 2 3 4 5 6 7 8 9

02.07.2012 Х1 Y1 (Х1 – Х2)/Х2 (Y1 – Y2)/Y2 Х%1 – Хср Y%1 – Yср (6) � (7) 2(7)

29.06.2012 Х2 Y2

…

01.07.2011 Хn Yn

Среднее Хср Yср

Сумма

Cov Σ(8)/Σ(1)

σ2 Σ(9)/Σ(1)

β Cov/σ2

βu βu = βt � (1 + (1 – t) � )
D
—
E
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Таблица 2

Расчет ко эф фи ци ен та бе та для «Ман че с тер Юнай тед»

Боруссия Ювентус Олимпик Аякс Порто

Биржа XETRA Stock
Exchange
(Deutsche

Boerse Group)

Borsa Italiana
(London Stock

Exchange
Group)

Paris Stock
Exchange

(NYSE
Euronext)

The Amsterdam
Stock Exchange 

(NYSE Euronext)

Lisbon Stock
Exchange

(NYSE
Euronext)

βL 0,678 0,157 0,268 –0,086 –0,388

βU 0,418 0,084 0,207 –0,050 –0,224

Среднее 0,087

βL Manchester United 0,180

Рис. 3. Ди на ми ка ко ти ро вок ак ций ото б ран ных фут боль ных клу бов и ин дек са FTSE 100
в пе ри од с 01.07.2011 по 02.07.2012



с 01.07.2010 г. по 02.07.2012 г. ин декс FTSE 100 вы рос на 17,37%1. Тог да став ка
дис кон ти ро ва ния рав на:

R = 4,5% + 0,18 � (17,37% – 4,5%) = 6,82%.
Од на ко по лу чен ное зна че ние пред став ля ет ся не сколь ко за ни жен ным и не

учи ты ва ет в пол ном объ е ме ри с ки, при су щие де я тель но с ти фут боль но го клу ба.
В свя зи с этим бы ло при ня то ре ше ние до ба вить к стан дарт ной мо де ли CAPM
пре мию за риск ин ве с ти ро ва ния в фут боль ный клуб, рас чет ко то рой про из во -
дит ся по балль ной си с те ме2.

Раз ра бо тан ный мо ди фи ци ро ван ный ме тод ос но вы ва ет ся на том, что каж дый
из фак то ров ри с ка оце ни ва ет ся по кри те ри ям, ко то рые вы ра же ны в од но слож -
ных во про сах с от ве та ми: «да», «нет» и «нет дан ных». От ве ту «да» со от вет ст ву ет
зна че ние ри с ка — 0%, от ве ту «нет» — мак си маль ное зна че ние 5%, от ве ту «нет
дан ных» — сред нее зна че ние 2,5%. Зна че ние каж до го из фак то ров ри с ка оп ре -
де ля ет ся со от но ше ни ем сум мы зна че ний по кри те ри ям (от ве тов на во про сы)
к ко ли че ст ву кри те ри ев (во про сов). При этом все ри с ки клас си фи ци ру ют ся по
сле ду ю щим раз де лам: ру ко вод ст во клу ба; ис то рия и раз мер клу ба; фи нан сы;
спор тив ные до сти же ния; со став ко ман ды.

Су ще ст вен ным не до стат ком дан но го ме то да яв ля ет ся субъ ек тив ность в оп ре -
де ле нии пре мий за риск. Од на ко су ще ст ву ет воз мож ность ми ни ми зи ро вать дан -
ный не до ста ток пу тем во вле че ния боль ше го ко ли че ст ва фак то ров ри с ка. Та ким
об ра зом удаст ся ми ни ми зи ро вать субъ ек тив ное мне ние о по прав ках.

Зна чи тель ным ог ра ни че ни ем при ме не ния раз ра бо тан но го ме то да на прак ти -
ке так же яв ля ет ся не до ста точ ность ин фор ма ции по оце ни ва е мо му клу бу, при -
чем это ста но вит ся осо бен но кри тич ным в рос сий ских ус ло ви ях. К то му же при
каж дом от ве те «нет дан ных» уро вень ри с ка бу дет со от вет ст во вать сред не му зна -
че нию, что не от ра жа ет ре аль ных ус ло вий.

Од на ко при всех этих не до стат ках дан ный ме тод мо жет дать ку да бо лее при -
бли жен ный к дей ст ви тель но с ти ре зуль тат, чем тра ди ци он ная «экс перт ная»
оцен ка без ка ких-ли бо обос но ва ний. Рас чет пре мии за риск ин ве с ти ро ва ния
в фут боль ный клуб «Ман че с тер Юнай тед» пред став лен в табл. 3.

Не об хо ди мо от ме тить, что дан ный на бор фак то ров раз ра бо тан для ти по во го
фут боль но го клу ба, и ито го вое зна че ние пре мии, по лу чен ное для «Юнай тед» не
долж но вво дить в за блуж де ние сво им скром ным зна че ни ем. Что бы убе дить ся
в этом, до ста точ но при ме нить пред ло жен ную ме то ди ку к та ким по пу ляр ным
в Рос сии клу бам, как «Зе нит» или «Спар так» — раз мер пре мии бу дет ку да бо лее
су ще ст вен ным.

Итак, с уче том рас счи тан ной пре мии зна че ние став ки дис кон ти ро ва ния для
фут боль но го клу ба «Ман че с тер Юнай тед» со ста вит — 11,16% (6,82% + 4,35%).

Учи ты вая тот факт, что де неж ный по ток, как пра ви ло, стро ит ся на весь ин ве с ти-
ро ван ный ка пи тал, да лее рас счи та ем став ку дис кон ти ро ва ния по мо де ли WACC3:

R(E) = WeRe + WdRd(1 – t),

где We — до ля соб ст вен но го ка пи та ла — 38%; Re — сто и мость соб ст вен но го ка -
пи та ла — 11,16%; Wd — до ля за ем но го ка пи та ла — 62%; Rd — сто и мость за ем но -
го ка пи та ла — 8,56%; t — став ка на ло га на при быль — 35%;

R(E) = 38% � 11,16% + 62% � 8,56% � (1 – 35%) = 7,69%.
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——————————
1 По дан ным: http://uk.finance.yahoo.com.
2 Ана ло гич ный под ход при ме нен в дис сер та ции (Че ре па но ва, 2011).
3 Все зна че ния взя ты из про спек та раз ме ще ния ак ций, раз ме щен но го на сай те Ко мис сии по

цен ным бу ма гам США (фор ма F-1). [Эле к трон ный ре сурс]. — Ре жим до сту па http: //www.sec.gov/
Archives/edgar/data/1549107/000104746912007026/a2210109zf1.htm#cs71301_selected_consolidated_
financial_and_other_data.
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Таблица 3

Рас чет пре мии за риск ин ве с ти ро ва ния в фут боль ный клуб «Ман че с тер Юнай тед»

Факторы риска Ответы Значение,
%

Руководство клуба

Профильное образование и опыт работы в отрасли топ-менеджеров клуба Да 0

Время работы генерального директора на должности более 3 лет Да 0

Опыт работы главного тренера с топ-командами Да 0

Время работы главного тренера на должности более 3 лет Да 0

Наличие плана развития клуба (в том числе по отдельным направлениям:
трансферная политика, маркетинг, отношения с болельщиками)

Да 0

Наличие четкой структуры клуба Да 0

Наличие системы поощрений и взысканий и практики ее применения 
(в первую очередь в отношении футболистов)

Да 0

Невмешательство акционеров в процесс управления командой Нет 5

Сумма значений 5

Количество составляющих факторов 8

Итоговое значение фактора риска 0,63

История и размер клуба

Клуб существует более 20 лет Да 0

Наличие собственного стадиона Да 0

Наличие собственной тренировочной базы Да 0

Наличие молодежного состава Да 0

Наличие спортивной школы Да 0

Клуб имеет представительства в других странах Да 0

Фирменная продукция клуба продается в других регионах Да 0

Число болельщиков по результатам нескольких независимых социологиче-
ских исследований превышает 1 млн чел.

Да 0

В структуру клуба входят сопутствующие бизнес-структуры, как то: соб ст вен -
ный телеканал, фитнесс-центры, рестораны, магазины, курорты и т. д.

Да 0

Широкая номенклатура продукции, производимой по лицензионным договорам Да 0

Наличие официального фан-клуба Да 0

Болельщики поддерживают акционеров и руководство клуба Нет 5

За последние 3 сезона средняя посещаемость домашних матчей не опускалась
ниже 80%

Да 0

За последние 3 сезона количество проданных абонементов составляло не
менее 50% от общей вместимости домашнего стадиона

Да 0

Клуб регулярно упоминается в СМИ и только с положительной стороны н/д 2,5

Сумма значений 7,5

Количество составляющих факторов 15

Итоговое значение фактора риска 0,50

Финансы

Наличие постоянной финансовой поддержки со стороны акционеров Нет 5

Наличие среди спонсоров компаний с мировым именем Да 0

Соотношение привлеченного и собственного капитала не превышает 1 Нет 5

Бюджет клуба входит в пятерку крупнейших по соответствующей лиге Да 0

Последние три года клуб закончил с прибылью Нет 5

Структура доходов клуба диверсифицирована и доля каждого источника не
превышает 40%

Да 0



Та ким об ра зом, ито гом про де лан ной ра бо ты ста ла ти по вая мо дель, ко то рая
мо жет быть при ме не на для рас че та став ки дис кон ти ро ва ния фут боль но го клу ба
вне за ви си мо с ти от его раз ме ра и стра но вой при над леж но с ти и учи ты ва ю щая
спе ци фи че с кие осо бен но с ти фут бо ла, как биз не са.

Ис точ ни ки

Че ре па нов В. Ю. Оцен ка сто и мо с ти брен да и то вар но го зна ка про фес си о наль но го фут боль но -
го клу ба: дис. ... канд. экон. на ук. М., 2011.

Fan Power, Football money League. Deloitte, 2012.
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Факторы риска Ответы Значение,
%

Клуб ежегодно публикует отчетность, с высокой степенью достоверности
отражающую его финансовое положение

Нет 5

Клуб соответствует требованиям «финансового fair play» Да 0

Отношение зарплат футболистов к общей выручке не превышает 70% Да 0

Сумма значений 20

Количество составляющих факторов 9

Итоговое значение фактора риска 2,22

Спортивные достижения

За последние 5 лет клуб хотя бы раз становился чемпионом и выигрывал
кубок страны

Да 0

Участие клуба в Лиге Чемпионов или Лиге Европы на протяжении последних
5 лет

Да 0

Победа в Лиге Чемпионов или Лиге Европы за последние 5 лет Да 0

Наличие в составе игроков, входящих в состав сборных, принимавших уча-
стие в чемпионатах мира и/или Европы за последние 8 лет

Да 0

Наличие в составе известных игроков обладающих высокой популярностью и
харизмой

Да 0

За последние 5 лет дублирующий состав клуба хотя бы раз становился чем-
пионом

Да 0

Сумма значений 0

Количество составляющих факторов 6

Итоговое значение фактора риска 0

Состав команды

Клуб регулярно продает и покупает футболистов на международном уровне Да 0

На протяжении последних 5ти лет число собственных воспитанников в
основном составе не падает ниже 20%

Да 0

За последние 5 лет средний возраст игроков основного состава не поднимался
выше 25 лет

Да 0

На протяжении последних 5ти лет каждый сезон клуб пополняет как мини-
мум два игрока, в дальнейшем стабильно попадающих в основной состав

Нет 5

За последние 3 сезона число выбывших по травме на срок более 3 месяцев
не превысило 2 игроков за сезон

Да 0

Сумма значений 5

Количество составляющих факторов 5

Итоговое значение фактора риска 1,00

Итого премия за риск инвестирования в футбольный клуб 4,35

Окончание табл. 3




