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ОЦІНКА  ЛЮДСЬКОГО  КАПІТАЛУ  НА  
ТРАНСФЕРНОМУ  РИНКУ  ФУТБОЛЬНИХ  ГРАВЦІВ

О. В. Горячов, кандидат економічних наук;
В. С. Чижевський

Останнім  часом  багато  дослідників  з  ме-
тою реалізації та підтвердження різних еконо-
мічних концепцій звертаються до сфери про-
фесійних командних видів спорту. Такий вид  
дослідження базується на оригінальній пере-
вірці (тестуванні) наукових теорій, одночасно 
пропонуючи складні контекстуальні рамки. 

Трансферний  ринок  і  трансферний  спи-
сок  –  розповсюджені  терміни  професійного 
сленгу, що застосовуються по відношенню до 
віртуальних ринків, на яких футболісти є дос­
тупними  для  передачі  в  клуби.  Трансферний 
ринок – універсальний термін, який викорис-
товують для позначення процесу переміщення 
між футбольними клубами гравців, що можуть 
бути включені в трансферний список, а також 
грошових сум, що їх супроводжують.  

Футбольні  ліги  розглядаються  як  саморе-
гульовані  монополії,  що  одночасно  діють  на 
більш  ніж  двох  галузевих  ринках  (multiplant 

monopolies), та яким у добровільному порядку 
делеговано  право  контролю  за  дотриманням 
правил  і  регламентів  спільно  розробленими 
формально незалежними учасниками – профе-
сійними  спортивними  клубами.  Суттєвий  ін-
терес наразі становить аналіз і оцінка активів 
спеціалізованого та диференційованого ринку 
– трансферного ринку футболістів, що є най-
більш розвиненим і масштабним, має яскраво 
виражений транснаціональний характер, опе-
рації на якому слабо обмежені національним і 
міжнародним законодавством . 

Ідеї використання досліджень професійних 
і непрофесійних спортивних ліг як лабораторії 
для соціальних наук докладно розвинуто в пра-
цях Н. Аднетта  [1], П. Антоніоні  [2], С. Доб-
сона, Б. Джеррарда, П. Даунворда та інших за-
рубіжних  учених.  Необхідний  математичний 
апарат  для  аналізу  спортивних  (змагальних) 
процесів,  способи  постановки  завдань  і  ме-
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тоди  їх  вирішення, методологія прогнозуван-
ня  індивідуальних  результатів  представлені 
у  працях  А. Садовського  та  Л. Садовського. 
Конкурентну стратегію поведінки спортивних 
клубів  на  трансферному  ринку  запропонував 
А. Дмітрієв. У цілому,  досліджень,  які  б  від­
ображали  економічну  сутність  і  структуру  
взаємовідносин  у  спортивних  лігах  як  само-
регульованих  багатопрофільних  монополіях 
поки що не існує.

Проблема взаємозалежності всередині ліги 
(монополії) може бути проілюстрована в кон-
тексті політики управління, коли відбувається 
перехресне субсидіювання в умовах невизна-
ченості кінцевих результатів. Ліги намагають-
ся передати ресурси від більш сильних команд 
до найменш успішних з метою ініціації підви-
щення загального результату. На нашу думку, 
продуктивним  варіантом  вирішення  подібної 
проблематики  конкурентного  дисбалансу 
може  бути  припущення,  що  ключем  слугує  
виявлення вартості через процес оцінки талан-
ту гравців, котрий за своєю природою є досить 
однорідним, добре піддається формалізації та 
відповідно придатний для економічного аналі-
зу. За таким підходом, успіх команди (крім де-
яких екзогенних характеристик) визначається 
талантом команди. У світлі цього постає мож-
ливість розробки моделі трансферного ринку, 
де ціна  за  талант  (зарплата  гравців)  визнача-
ється в процесі переговорів. Таким чином, ми 
розглядаємо  економіку  футбольних  клубів, 
базуючись на припущенні, що подібні  ринки 
праці  характеризуються  максимізацією  при-
бутків  клубів,  які  досягаються  завдяки  узго-
дженню взаємних інтересів усіх учасників ліг. 
Задані контекстуальні рамки додатково дозво-
ляють виявити досить незвичну для ринкових 
економічних  відносин  ситуацію,  коли  діяль-
ність усіх контрагентів у широкій багаторівне-
вій коаліції усвідомлено спрямована як на до-
сягнення  індивідуального добробуту, так  і на 
добробуту в клубах і лігах у цілому. Протягом 
останніх десятиліть такий стан справ у відно-
шенні до управління науковці та фахівці пози-
ціонують  як  новітню  концепцію  керівництва 
– Governance,  через  втілення  якої  вбачається 
можливість  удосконалити  процес  виробни-

цтва  та  стійкого  функціонування  суспільних 
благ (Public good) [3]. 

Умовно трансферний ринок можливо пред-
ставити як фондовий ринок, учасниками якого 
є спортивні клуби та спортсмени, метою яких 
є  визначення  вартості  людського  капіталу. 
Правила,  що  діють  на  трансферному  ринку, 
генеруються учасниками і можуть змінювати-
ся у разі взаємних погоджень. За своєю суттю 
трансферний ринок є не просто міжнародним, 
але  таким, до  складу якого включені локаль-
ні  національні  трансферні  ринки.  Важливою 
особливістю є той факт, що правила розробля-
ють  і  приймають  учасники  багатьох  країн  із 
різним  рівнем  розвитку  економіки. Контроль 
за їх дотриманням покладений на самих учас-
ників, тобто має внутрішній характер і здійс­
нюється самостійно.

Помістивши реквізити гравця до трансфер-
ного  списку  певної  ліги,  клуб  декларує  свої 
наміри про можливість відмови від контракт­
них обов’язків між ним і гравцем, заявляє про 
свою готовність отримати компенсацію витрат 
за  покращення  якостей  людського  капіталу, 
одночасно  позначаючи  бажання  вилучити  на 
свою  користь  ренту,  пов’язану  з  його  ринко-
вою вартістю. Протилежним результатом такої 
оцінки  можуть  виявитися  збитки,  які  будуть 
характеризувати  спільну  діяльність  клубу  та 
гравця як невдало спланований проект. У ви-
падку якісної пропозиції клуби, які відчувають 
необхідність покращення людських ресурсів в 
команді, вступають у конкуренту боротьбу за 
гравця в намаганні підписати з ним трансфер-
ний  контракт,  у  якому фіксуються  погоджені 
сторонами умови переходу футболіста з одно-
го клубу в інший. 

Зазначимо,  що  в  футболі  обороти  транс-
ферного  ринку  суттєво  відрізняються  за  роз-
мірами від ринків людського капіталу в інших 
командних  видах  спорту.  Європейські  фут-
больні  клуби  щорічно  витрачають  на  транс-
фери  до  2 млрд  дол. США  (рекорд  поставив 
мадридський «Реал»,  сплативши «Манчестер 
Юнайтед» 130 млн дол. США лише тільки за 
Кріштіану Роналду) [4]. 

Зосереджуючи  увагу  на  якостях  людсько-
го  капіталу  необхідно  зауважити,  що  досить 
поширеними  є  певні  стереотипи. Наприклад, 
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у  середовищі  спортивних  фахівців  прийнято 
вважати, що дії клубів на ринку зарплат фут-
болістів є більш ефективними з погляду досяг-
нення спортивних результатів, ніж операції на 
трансферному  ринку,  оскільки  перший  відо-
бражає реальну цінність гравців (чим кращий 
гравець,  тим  більше  його  зарплата).  В  сере­
довищі  вболівальників  досить  розповсюдже-
ною є уявлення про те, що високих досягнень 
у  футболі  добиваються,  головним  чином,  за 
рахунок високих зарплат гравцям. Одночасно  
словосполучення  «бразильський  футболіст» 
сприймається так само, як «французький шеф­
повар»  або  «тібетський  монах».  Таким  чи-
ном, приналежність до певної національності  
відображає здібності людини, його природний 
талант  до  даного  роду  занять,  незалежно  від 
його особистих якостей. 

Важливою  умовою  для  створення  реаль-
ної моделі трансферного ринку є те, що в ній 
потрібно  враховувати  явище  синергетичного 
ефекту  –  загальний  рівень  команди  не  може 
складатися  з  простої  суми  кваліфікацій  кож-
ного  окремого  гравця.  Додатково  командам, 
на відміну від типових фірм, потрібно враху-
вати, що для розв’язання кожної окремої зада-
чі  необхідно  постійно  використовувати  біль-
ше, ніж одного учасника (гравця). Одночасно 
зрозуміло, що  продуктивність  праці  команди 
має  взаємозв’язок  з  рівнем  таланту  гравців 
на ігровому полі, однак внесок кожного грав-
ця, в свою чергу, залежить від часу очікуван-
ня  участі  в  грі,  динаміка  якої  залежить  від 
суб’єктивного рішення тренерського складу в 
короткостроковому періоді. В довгостроково-
му  періоді,  в  міру  того,  як  у футбольній  лізі 
з’являються  нові  гравці  і  «старі»  вибувають, 
відбувається  перерозподіл  таланту  в  лізі.  Та-
кий  природний  процес  створює  можливості 
нових досягнень для гравців  і успіху для ко-
манди. 

Крім зазначеного вище, необхідно встано-
вити, чи є особливості активу головними зна-
чущими детермінантами, чи не затіняють вони 
контекстні змінні оцінки активу, та оцінити їх 
економічну  роль.  Таким  чином,  математич-
на  формалізація  перерахованого  комплексу 
дос лідницької  проблематики  повинна  забез-

печити  розуміння  механізму функціонування 
трансферного ринку футбольних гравців. 

Розглянемо  ліги,  що  складаються  з  N  ко-
манд,  які  максимізують  прибуток.  Економіч-
ний  успіх  кожної  команди  залежить  від  про-
дуктивності  їх  виступів  по  відношенню  до 
інших членів ліги і успіху ліги як єдиного ці-
лого. Відносна продуктивність, котра в певній 
мірі залежить від умовного таланту, визначає 
частку  команди  в  доходах  ліги.  Рівень  дохо-
дів ліги, яка в свою чергу, є мірою загально-
го успіху ліги як єдиного цілого, залежить не 
тільки від сукупного рівня талантів, але одно-
часно впливає на його розподілення у вигляді 
прибутків між  іншими  учасниками.  Зокрема, 
якщо  одна  команда  домінує  в  лізі  протягом 
тривалого часу, то це розбалансує конкурент-
ну рівновагу і полегшує прогноз майбутнього 
результату, що, в свою чергу, спричиняє зни-
ження сукупних доходів ліги через зниження 
інтересу вболівальників.

Вирішуючи  задачу  максимізації,  кожна 
команда  асигнує  талант М  (для  гри на попе-
редньо  інтуїтивно  визначеній  позиції),  на-
ймаючи  гравців.  Будемо  вважати,  що  талант 
кожного гравця підходить для вирішення тіль-
ки  одного  завдання  з  трьох  можливих.  Існує 
надлишок  гравців  тільки  з  базовими  навич­
ками (t). Решта гравців або з низьким рівнем 
таланту  (tl), або з високим (th). Таким чином, 
завжди виконується умова: tl < th. Оскільки всі 
гравці є різними за рівнем таланту, гравці з ви-
соким  показником  завжди  дефіцитні  і  тільки 
базовий  рівень  основних навичок  і  вмінь  га-
рантує перебування в команді на кожній кон-
кретній  позиції. Навіть  коли  команда  наймає 
двох або більше гравців, що належать до вищої 
групи  талантів,  передбачається, що  ці  гравці 
будуть на ігровому майданчику з імовірністю 
р. Таким чином, перспективи команди можна 
вважати вигідними, в разі найму більше, ніж 
одного талановитого гравця для кожної задачі. 
Для спрощення ситуації ми обмежимося при-
пущенням, що кількість талановитих гравців, 
які виділяються для кожної позиції, дорівнює 
або  менше  двох.  Пам’ятаємо,  що  виступ  ко-
манди залежить від кількості таланту, що ви-
користовується, але не від загальної суми та-
лантів, якими вона володіє. 
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Існує  сенс  розпочати  аналіз  з  еталонного 
випадку, коли доходи команди та ліги пропо-
рційні  талантам,  що  використовуються.  Такі 
дії  допоможуть  нам  пояснити  за  яких  умов 
угоди на ринку професійних гравців, не впли-
вають на конкурентний баланс ліги. Слід під-
креслити, що немає необхідності пояснювати 
симетрію  у  розмірах  команди. В  еталонному 
випадку,  якщо  команда  наймає  талановитого 
гравця,  її  власні  доходи  та  доходи  ліги  про-
порційно  підвищуються.  Після  відповідного 
нормування одиниць таланту ми можемо вста-
новити, що доходи тотожні до талантів, що ви-
користовуються. 

Нехай t
j
 означає загальний талант команди 

і в завданні j. Тоді повний талант (доходи) ко-
манди і, t

i
 визначимо за формулою (1):
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=∑
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j
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j 1

t t ,
 

(1)

а загальний талант ліги (доходи) визначимо за 
формулою (2):

= = =
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Командні витрати будуть дорівнювати сумі, 
що  сплачується на  зарплати  гравцям. Допус-
кається,  що  зарплата  пропорційна  таланту  і 
після нормалізації дорівнює t.

Незважаючи на її простоту, вищезазначена 
модель  достатньо  змістовна  і  враховує  біль-
шість основних характеристик спортивних ліг, 
котрі розділяють загальні цілі клубів, але при 
цьому  відображає  процес  встановлення  ціни 
через процес переговорів, що характерний для 
ринків праці футбольних гравців. 

У процесі аналізу активів подібних ринків 
у  пропонованих  раніше  моделях  [5]  було  не 
можливо  врахувати  додаткові  витрати,  крім 
виплати  заробітної  плати.  Це  відбувалося 
тому,  що  неявно  припускався  факт  доступу 
клубів до «бездоганних ринків капіталу», на-
віть  у  тому  випадку,  коли  команди  завчасно 
встановлювали  ліміти  витрат  по  ліквідних 
активах,  і  намагалися  фінансувати  придбан-
ня нових  гравців  або  за рахунок банківських 
кредитів,  або  за  рахунок  нової  емісії  цінних 
паперів. Насправді, команди, особливо ті, що 

розташовані  у  нижній  частині  таблиці  ліги, 
мають обмежений доступ до ринків капіталу. 
Через  природну  властивість  асиметричності 
розповсюдження  інформації  клуби  й  потен-
ційні кредитори мають різні уявлення про та-
лант нових гравців, тому що методика оцінки 
вартості людського капіталу не набула статусу 
загальноприйнятої,  та  обмежує  можливості 
команди щодо залучення кредитного або парт-
нерського  фінансування.  Якщо  цей  процес 
буде відбуватися за таким сценарієм, то наяв-
ність додаткових витрат може обмежити дос­
туп «бідних» команд до ринку нових гравців 
або, іншими словами, до трансферного ринку 
футболістів. Якщо гравці будуть переміщатися 
тільки в команди, які можуть собі це дозволи-
ти, то конкурентний баланс ліги буде поруше-
ний. Отже, у випадку, коли існує необмежений 
трансферний ринок  і  ринки  капіталу можуть 
бути «бездоганними», то свобода підприємни-
цтва не загрожує конкурентній рівновазі. 

З погляду максимізації результатів керівни-
цтва процесом  створення  суспільного добро-
буту, важливим недоліком вищенаведеної мо-
делі є відсутність врахування інтересів третьої 
сторони у вигляді вболівальників, які в цілому 
представляють  зацікавленість  суспільства  та 
виступають досить значущою стороною в ролі 
споживача, що, в свою чергу, робить суттєвий 
вклад у процес генерації фінансових потоків. 
Наприклад, у 2010 р., у Великобританії через 
одночасне  здійснення  транзакцій щодо  зміни 
прав  власності  на  декілька  (колись  провід-
них) футбольних клубів розпочато парламент-
ське  слідство  по  запиту  футбольної  громади 
(Football Governance  Inquiry)  з метою понов-
лення своїх прав в управлінні клубами, що в 
подальшому  може  слугувати  стимулом  для 
вдосконалення запропонованої моделі.
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МОЛОКОПЕРЕРОБНА   
ПРОМИСЛОВІСТЬ  ПОЛТАВЩИНИ:  
СТАН,  ПРОБЛЕМИ,  ПЕРСПЕКТИВИ

А. І. Рудич, кандидат економічних наук

Особливі  властивості  молока  і  продуктів 
його  переробки  зумовлюють  необхідність 
стабільного  розвитку  виробництва  та  збуту 
цих  продуктів:  безперебійного  забезпечення 
населення  молочними  продуктами  та  гаран-
тованого  надходження  сировини  до  перероб-
них  підприємств.  Тому  ефективний  розвиток 
молокопродуктового  підкомплексу можливий 
лише  в  умовах  злагодженої  роботи  всіх  під-
приємств, пов’язаних  із виробництвом, пере-
робкою  та  реалізацією  молока  і  молокопро-
дуктів.

В  основі  сучасної  української  методоло-
гії  визначення  економічної  ефективності  ви-
робництва  молокопродукції  лежать  праці 
таких науковців, як В. Я. Амбросов, О. А. Бо-
гуцький,  О. В. Березін,  М. Я. Дем’яненко, 
П. М. Макаренко,  М. Ф. Кропивко,  П. Т. Са-
блук,  О. М. Шпичак,  В. В. Юрчишин.  Завдя-
ки  дослідженням  названих  учених  були  уза-
гальненні та вдосконаленні існуючі методики 
визначення ефективності виробництва продо-
вольчих комплексів, виявлено фактори впливу 
на стан і розвиток ринку аграрної продукції.

Основними  причинами,  що  як  закономір-
ність стримують розвиток ринкових відносин 
товаровиробників  і  переробних  підприємств, 
є насамперед брак умов для саморегулювання 
економічних процесів широкої підприємниць-
кої  діяльності,  відсутність  активної  участі 
держави у створенні ринкової інфраструктури 

та  недотриманням  паритету  цін,  порушення 
партнерських  зв’язків  з  переробними,  обслу-
говуючими, заготівельними та торговельними 
підприємствами  тощо.  Тому  невідкладними 
заходами  є  введення  в  дію  гармонізованих  з 
ЄС стандартів виробництва молочної продук-
ції й технічних регламентів на всю продукцію 
тваринництва.

Функціонування  ринку  можна  звести  до 
примітивної  взаємодії  попиту  та  пропозиції, 
коли в разі недостатньої пропозиції ціни зрос-
тають і забезпечують виробнику рентабельне 
виробництво,  тоді  як  пожвавлення  виробни-
цтва  збільшує  обсяги  пропозиції,  внаслідок 
чого ціни на товар знижуються. Цінність регу-
люючої функції ринку зумовлюється законом 
рівноваги попиту  і пропозиції,  відповідно до 
якого при рівних умовах обсяг продукції для 
продажу  на  ринку  урівноважується  плато-
спроможністю покупців.

Основним  завданням  статті  є  аналітична 
оцінка  ефективності функціонування підпри-
ємств переробки молока та напрями вдоскона-
лення їх розвитку в досліджуваній області, ас-
пекти підвищення ефективності виробництва 
молокопродукції на регіональному рівні.

У  Полтавській  області  заготівлю  і  пере-
робку молока здійснюють дві структури: асо-
ціація  «Полтавамолоко»  до  якої  входить  19 
підприємств,  7  з  яких  переробні,  та  «Агро-
промисловий союз», який об’єднує 8 підпри-
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