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Ozet

Dinyada en ¢ok bilinen spor dallarindan birisi olan futbol, ginimizde yUz binlerce insanin
dogrudan ve dolaylh olarak istihdam edildigi ve yiz milyonlarca taraftara sahip olan bir endistri haline
gelmistir. Sportif basari kadar finansal bagarinin da 6nemli hale geldigi futbol endistrisinde gelir-gider
dengesi kritik bir faktérdir. Bu ¢alismanintemel amaci Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren 4 biyUk futbol
kulGblnin 2008 — 2018 yillar arasindaki finansal performanslarini geleneksel ve nakit akis temelli
finansal oran analizi ile incelemek ve buna ek olarak ilgili sirketlerin esas ve diger faaliyetlerinden
kaynaklanan gelir ve gider kalemlerini ayrintili bir sekilde analiz etmektir. Elde edilen sonuglara gore, en
biyuk gelir kalemi yayin gelirleriyken en biyik gider kalemi Gcret giderleridir. Buna ek olarak, kuliplerin
likidite, faaliyet, karlilik ve nakit akis temelli oranlar agisindan basarisiz sonuglara sahip oldugu tespit
edilmistir.
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FINANCIAL PERFORMANCE ANALYSIS IN THE FOOTBALL INDUSTRY AND
INVESTIGATION OF INCOME AND EXPENSES OF FOOTBALL CLUBS

Abstract

Football is one of the most well-known sports in the world and it has become an industry where
hundreds of thousands of people are directly and indirectly employed and has hundreds of millions of
supporters. Since financial success is as important as sporting success, income-expenditure balance is a
critical factor in the football industry. The purpose of this study is to analyze the financial performances
of the four major football clubs operating in Borsa Istanbul between 2008 and 2018 with traditional and
cash flow based financial ratio analysis, and to analyze the income and expense items arising from the
main and other activities. According to the results, while the biggest revenue item is broadcasting
revenue, the biggest expense item is fee expenses. In addition, the results indicate that football clubs
have unsuccessful results in terms of liquidity ratios, activity ratios, profitability ratios and cash flow
based ratios.
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1.GIRIS

Futbol tarihte ilk olarak milattan 6nce 3000’li yillarda Asya’da ve Misir'da kuralsiz olarak oynanmaya
baslanmis ve yunancada “Episkiros”, Roma’da “Harpastum”, Tirklerde ise “Tepik”, adi verilen futbola
benzeyen tirlerle gelisim gdstermistir. Futbol, ginimUzdeki halini ise 17. yizyilda ingiltere’de almis olup
gerek halk arasinda gerekse soylular arasinda ilgi gorerek hizla Britanya adalarinda yayilmistir (Yildiran,
1997;55-56). 1848 yilina kadar Ingiltere’de uygulanan farkli futbol kurallarinin standart futbol
oynanmasini saglamak amaciyla *Cambridge Kurallar” olarak dizenlenmesine karar verilmistir.

Cambridge Universitesinde dgrenciler arasinda yapilan macla ve devaminda 1857 yilinda ingiltere'nin ilk
resmi futbol kulibi “Sheffield Club” futbol kulibinin kurulmasi modern futbolun dogusu olarak kabul
edilmektedir. 26 Ekim 1863 yilinda Iingiltere’de buyUk ilgi géren futbol kargisinda 11 kulip temsilcisi
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tarafindan Londra’da ilk futbol federasyonu olan ingiltere Futbol Federasyonu’nu kurulmustur
(Devecioglu, vd., 2014; 36-37).

Tirkiye'de ise futbol ilk olarak 19. yizyilin sonuna dogru Selanik'te oynanmaya baglanmis ve ilerleyen
dénemlerde istanbul ve izmir'e yayllarak devaminda ise Anadolu’da kisa sirede biyik kitlelere
ulagmigtir. Ulkemiz topraklarinda ilk futbol gayrimuslimler tarafindan oynanmig ve ileri gelen ingiliz
aileler tarafindan’’Bournabat Football and Rugby Club” adiyla bir kulip kurulmustur (Ulucenk, 2018; 22-
26). GUnUmizde ise dUnya Uzerinde binlerce kulip kurulmus futbol endUstrisi milyarlarca insanin taraftar
olmasini saglamistir.

Yasanan bu gelismeler sonucunda futbol kulipleri arasinda rekabet 6nem kazanmis ve dernek
statUsUnde faaliyet gdsteren kulipler kolay borglanabilmek adina sirketlesme yoluna giderek uzun vadeli
finansman ihtiyaclarini karsilamislardir. Buna ek olarak, futbol kulGpleri halka arz yoluyla gelir elde etme,
borglarini 6deme, yatirmlar yapma ve rekabet glicini koruma imkani elde etmislerdir. Bu kapsamda,
uluslararasi misabakalarda Ulkemizi en fazla temsil eden dort bUyUk futbol kulGbU Besiktas, Fenerbahge,
Galatasaray ve Trabzonspor Kulipleri Borsa istanbul'da faaliyet géstermektedir.

Bu calismanin temel amaci futbol kulGplerinin finansal performanslarini geleneksel ve nakit akis temelli
finansal oran analizi ile incelemek ve buna ek olarak ilgili sirketlerin esas ve diger faaliyetlerinden
kaynaklanan gelir ve gider kalemlerini ayrintih bir sekilde analiz etmektir. Bu kapsamda, Borsa
istanbul'da faaliyet gosteren 4 biyik futbol kulibinin 2008 — 2018 yillari arasindaki finansal verileri
Kamuyu Aydinlatma Platformu ve ilgili sirketlerin internet sitelerinden elde edilmistir.

Birinci bolimde Siper Lig'deki dort biyuk futbol kulibinin genel yapisi, halka arz bilgileri ve isletmenin
surekliligi baglamindaki mevcut durumlan incelenmistir. ikinci bdlimde kulUplerin finansal tablolarinda
esas ve diger faaliyetlerinden kaynaklanan gelir ve giderler kalemleri agiklanmis ve literatirdeki diger
calismalara yer verilmistir. Arastirma tasariminin ele alindi§i G¢incG bolim iki alt bdlimden
olusmaktadir. ilk kisimda faaliyet raporlarindaki dipnotlardan elde edilen temel gelir ve gider unsurlarina
icerik analizi uygulanmis ve ikinci kisimda geleneksel ve nakit akis temelli finansal oranlar kullanilarak
kuluplerin genel finansal performansi ortaya konulmustur. Genel degerlendirmelere sonug boliminde
deginilmistir.

1. TORKIYE’DE FUTBOL KULUPLERININ GENEL YAPISI

Dinyada birgok bolgede en bilinen spor dali olan futbol, ginimizde yUz binlerce insanin dogrudan ve
dolayl olarak istihdam edildigi ve yUz milyonlarca taraftara sahip olan bir endistri haline gelmistir.
Bununla birlikte futbol kulGpleri sireg icerisinde kar amaci gGtmeyen kuruluslardan kurumsal yapilara
donlserek finansal sonuglarin 6nemli hale geldigi bir yapiya kavusmustur. Genel olarak dernek
statUsUnde faaliyet gosteren bircok kulUp halka arz edilerek borsada islem gormeye baslamis ve ucuz
finansman kaynadi elde etmistir.

Tirkiye'deki futbol kulUpleri genel yapisi itibariyle faaliyetlerini Dernekler Kanunu hikimlerine gore
sUrdUren kulipler ve Tirk Ticaret Kanunu hikimlerine tabi olarak sirket statisunde sirdiren kulUpler
seklinde ikiye ayrilmaktadir (Kaya, 2018;2). Gelir idaresi Bagkanligi (GiB) dernek statisinde islem géren
kuluplerin KDV mukellefiyetini su sekilde ifade etmektedir: KulUpler “idman ve spor miesseselerine sahip
dernekler ile kamu idare ve miesseselere ait veya tabi olan iktisadi isletmeleri nedeni ile miikelleftirler.
Anonim sirket statiisiinde sportif faaliyetlerde bulunan kuruluslarin bitiin teslim ve hizmetlerinin Katma
Deger Vergisi Kanununun 1/1'inci maddesi geregince vergiye tabi oldugu ise agiktir. Spor kuliibii dernekleri
amator ve profesyonel spor faaliyetleri yaninda cesitli alanlarda faaliyet gésteren miesseselere sahiptirler.
Bir iktisadi isletme niteliginde olan profesyonel futbol subeleri ile, sosyal tesis, lokal, otopark, spor okullari ve
kurslari, spor sahalari, saglik merkezleri, plaj tesisleri ve benzeri iktisadi isletmelerin teslim ve hizmetleri,
yapilan agiklamalar ¢ercevesinde katma deger vergisinin konusuna girmektedir.”

1.1 Tirk Futbol KulUplerinin Tarihgesi ve Halka Arz Bilgileri

Futbol endustrisi rekabet ortaminin yUksek oldugu bir sektér oldugundan kulUpler rekabetci
pozisyonlarini koruyabilmek ve faaliyetlerini sirdirebilmek igin farkli gelir kaynaklari yaratmaya
calismaktadir. 2008 yili itibari ile Glkemizde bulunan 153 tane profesyonel futbol kuliby varhgini Tirkiye
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Futbol Federasyonu catisi altinda sirdiGrmektedir. Tirkiye’de futbol endistrisi ortalama yillik oo ile 600
milyon dolar arasinda gelir Gretmekte ve bu gelirlerin %45'lik payr 6rneklem kapsaminda incelenen dort
bUyik kulip tarafindan, %ss5'lik payr ise 149 kulip tarafindan elde edilmektedir. Asagida dort biyuk
futbol kulibine yonelik genel bilgilere yer verilmistir.

1903 yilinda Bereket Jimnastik Kuliby olarak kurulan Besiktas Futbol kuliby, 1911 yilinda futbol
faaliyetlerine baslamistir. Besiktas Futbol Yatirimlari Sanayi ve Ticaret A.S., profesyonel futbolun
gelismesini saglamak, profesyonel futbol faaliyetlerinin sirdirilebilmesi icin futbolcularla s6zlesme
imzalamak, kulGplerine transfer bedeli 6demek, sdzlesme geredince 6demelerde bulunmak, profesyonel
futbol yatinmlar yapmak ve futbol tesisleri kurmak ve bunlari isletmek, vb. amaglarla 18 Temmuz 1995
tarihinde lIstanbul'da Ticaret Sicil Gazetesi'nde tescil edilerek sirketlesme sirecini baglatmigtir
(https://www.kap.org.tr/tr/). Sirket 2002 yilinda halka arz edilmis ve hisselerinin %49 ‘u Borsa istanbul’

da islem gérmektedir.

Fenerbahge Spor Kulibi, 1907 yilinda Ziya Songilen, Ayetullah Bey, Necip Okaner, Asaf Begpinar ve
Enver Yetiker tarafindan Istanbul’da kurulmustur. Kulibiin ana ortagi oldugu Fenerbahce Futbol A.S.
hisselerinin %15'i 2004 yilinda halka arz edilmis olup, 31 Mayis 2019 tarihi itibariyle %32,93'l0k bolimU
Borsa istanbul'da islem gérmektedir. Fenerbahge Futbol A.S.'nin ana faaliyet konusu Genglik ve Spor
Genel MUdurlGgu, Torkiye Futbol Federasyonu (“TFF”), Union of European Football Associations
("UEFA") ve Fédération Internationale de Football Association (“FIFA") tarafindan ¢ikartilan ve
cikartilacak olan tim mevzuat hikimlerine uymak kaydiyla futbol dalina odakli ticari ve hizmet
faaliyetlerinde bulunmaktir. Sirket'in ana ortadi Fenerbahge Spor Kulibi'dir ("FBSK” ya da “Kulip”).
Kulibin amaci sporun ulusal dizeyde gelismesine ve yayginlasmasina katkida bulunmak, sporcu saghgi
ve egitimi icin altyapi tesislerini yaparak sporcularini egitmek ve onlara daha ¢agdas kosullar ve olanaklar
saglamak icin altyapi, tesis ve sosyal tesisler olusturmak, sportmenlik anlayisinin devamini saglamak,
yurticinde ve yurtdisinda profesyonel ve amatdr spor branglarinda musabakalara katilmaktir
(https://www.kap.org.tr/tr/).

Galatasaray Futbol KulibU Galatasaray Lisesi 6grencisi olan Ali Sami Yen 6nciliginde 1905 yilinda
istanbul'da kurulmustur. Galatasaray Sportif Sinai ve Ticari Yatinmlar Anonim Sirketi sporun bitin
dallanylailgili ticari ve sinai faaliyetlerde ve yatirimlarda bulunmak Uzere 26 Kasim 1997 tarihinde hayata
gecmis ve faaliyetlerine 1 Ocak 1998 tarihi itibariyla baslamistir. Galatasaray Sportif Sinai ve Ticari
Yatirimlar Anonim Sirketi Subat 2002 de hisselerinin %16'sini halka arz etmistir. Sirket daha sonra halka
arz da hisselerinin % 65'ini yabanci, 35'ini yerli yatirnmcilara satarak elde edilen gelirin %70'i ile kulup
geriye donUk borglarini ddemistir. Sirket ve eski ana ortagi Galatasaray Spor ve Futbol isletmeciligi
Ticaret Anonim Sirketi yonetimleri, 4 Agustos 2006 tarihli Yonetim Kurulu kararlariyla birlesme 6n
hazirlik ¢calismalarini baslatmis ve 28 Aralik 2006 tarihli Yonetim Kurulu karariyla birlesme islemlerinin
tamamlanabilmesi amaciyla gerekli izinlerin alinmasi icin Sermaye Piyasasi Kurulu’'na ve Sanayi ve
Ticaret Bakanligi'na basvurulmasina miteakip yasal islemlerin baslatilmasina karar vermistir. Buna gore
SPK, 26 Nisan 2007 tarih ve 16/465 no'lu toplantisinda Sirket'in pay sahiplerine ¢agrida bulunmasina
muUteakip yapilacak bir birlesme basvurusunun degerlendirmeye alinmasina karar vermistir.

Sirket, halka acik hisseleri temsil eden paylarin géndlli ¢agri yoluyla satin alinmasindan sonra birlesme
talebi icin 2 Haziran 2010 tarihinde SPK'ya basvurmustur. SPK; 30 Temmuz 2010 tarihinde 6272 sayili
mulga TUrk Ticaret Kanunu’nun 451'inci, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 18 ve 20'inci maddeleri ile SPK'nin
Seri 1, No:31 sayili “Birlesme islemlerine iliskin Esaslar Tebligi” hukumleri ¢ercevesinde, Sirket'in
Galatasaray Futbol'u devralma suretiyle birlesme talebine onay vermistir. S6z konusu birlesme iglemi
Sirket'in 31 Agustos 2010 tarihinde yapilan Olaganisti Genel Kurul toplantisinda onaylanmis ve 7 Eylil
2010 tarihinde Sanayi ve Ticaret Bakanlidi'na bagl istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil
edilmis ve 16 Eylil 2010 tarihli Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde yayimlanmistir. 31 Mayis 2019 tarihi
itibariyla  Sirket'in  hisselerinin  yizde 33,587 Borsa istanbul A.S. de islem gdérmektedir
(https://www.kap.org.tr/tr/).

Trabzonspor, 2 Agustos 1967'de kurulan ve profesyonel futbol ligleri tarihinde sampiyon olmayi basaran
ilk Anadolu kulibidir. Trabzonspor Kulibi Dernedinin %99,9 sahibi oldugu Trabzonspor Sportif Yatirim

248



ve Futbol isletmeciligi Ticaret A.S. ("Sirket”), Trabzonspor Gida Yatirim ve Ticaret Anonim Sirketi unvani
ile 2 Haziran 1994 tarih ve 3543 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilerek Trabzon'da
kurulmustur. Sirket'in ticaret unvani 24 Nisan 2003 tarih ve 5784 sayili Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde
ilan edilerek Trabzonspor Sportif Yatirm ve Ticaret A.S. olarak dedistirilmistir. Trabzonspor dort
biyukler icinde en son sirketlesmesini tamamlayarak 2005 yilinda hisselerinin %25'ini halka arz etmistir.
Sirket'in ticaret unvani son olarak 24 Mayis 2011 tarih 7821 sayili TUrkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan
edilerek bugiinki ismi o lan Trabzonspor Sportif Yatinim ve Futbol isletmeciligi Ticaret A.S. olarak
degistirilmistir (https://www.kap.org.tr/tr/).

1.2 isletmenin Sirekliligi ilkesi Baglaminda Futbol Kulipleri

isletmenin Surekliligi Bagimsiz Denetim Standardi (BDS 570) Hakkindaki Teblig, Tirkiye Denetim
Standartlari Tebligi No:25 2.maddesinde “isletmenin Sirekliligi Esasi uyarinca, finansal tablolar, isletmenin
sinirsiz bir 6mre sahip oldugu ve 6ngdrilebilir gelecekte faaliyetlerini siirdirecegi varsayimiyla hazirlanir.
Yonetim, isletmeyi tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi
stirece isletmenin sirekliligi esasini kullanmaktan sorumludur. Ozel amacl finansal tablolar, isletmenin
sirekliligi  esasinin  gegerli oldugu bir finansal raporlama ¢ercevesi uyarinca hazirlanabilir veya
hazirlanmayabilir (6rnedin, isletmenin sirekliligi esasi, vergi esasli hazirlanan bazi finansal tablolar icin
ihtiyaca uygun degildir). Isletmenin sirekliligi esasini kullanmanin uygun oldugu durumlarda varlik ve
yikimlilikler, olagan is akisi iginde isletmenin séz konusu varliklardan fayda elde edecegi ve
yikimliliklerini yerine getirecegi esasina gore kaydedilir” (https://www.kgk.gov.tr/).

Borca batik olma durumu ise “sirketin aktiflerinin borglarini karsilayamamasi hali olarak belirtilmektedir.
"Borca batik durumda olmanin isaretleri, yillik ve ara dénem finansal tablolardan, denetime tabi sirketlerde
denetim raporlarindan, erken teshis komitesinin raporlarindan, yénetim organinin belirlemelerinden ortaya
¢ikabilir. Sirketin borca batik durumda bulundugu siphesini uyandiran isaretler varsa, ydnetim organi,
aktiflerin hem isletmenin sirekliligi esasina gére hem de muhtemel satis fiyatlar izerinden bir ara bilanco
¢cikartir. Yonetim organi, hem isletmenin devamliligi esasina hem de aktiflerin muhtemel satis degerlerine
gére cikarilan ara bildnco izerinden aktiflerin sirket alacaklarini karsilamaya yetmedigine karar vermesi ve
7 nci maddede  belirtilen tedbirleri almamasi halinde sirketin iflasi igin mahkemeye basvurur”
(http://www.ticaretkanunu.net).

Halka arz olmus igletmelerin mali tablolarinda yatirimcilara gelecege yonelik finansal bilgi yaninda
finansal olmayan bilgiler de sunmak zorundadir. Isletmenin Sirekliligi ilkesine gore “Mali tablolar normal
olarak isletmenin devamlihdi ve 6ngorilebilir bir gelecekte de faaliyetlerini sirdirecedi varsayimina
dayanilarak hazirlanir. Boylece isletmenin ne tasfiyeye niyetinin ne de ihtiyacinin oldugu, faaliyet
hacminin de onemli 6l¢ide azalmayacadi varsayilir. EGer bdyle bir niyet ve ihtiyag varsa mali tablolar
farkh bir gerekce ile hazirlanmali ve bu gerekge aciklanmalidir.” (Tepegdz & Tiredi, 2015; 44-45). Bu
kapsamda, dort buyUk futbol kulibinin 2018 sonu itibari ile Kamuyu Aydinlatma Platformunda
isletmenin Surekliligi ilkesine gére yayinlamig oldugu finansal tablolarindaki bilgileri asagidaki gibidir.
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Tablo 1. isletmenin Sirekliligi ilkesi

BESIKTAS

Konsolide finansal tablolar isletmenin sirekliligi ilkesine gére hazirlanmistir. 31 Mayis 2019 tarihi
itibariyle Grup’un kisa vadeli yukimlGlUkleri donen varliklarini 843.395.871 TL asmis ve 6z
kaynaklar 815.171.292 TL tutarinda negatife donmustir. Ayrica, s6z konusu durum, Tirk Ticaret
Kanunu (TTK)'nun 376. Maddesi'ne gore de borca batiklik olarak degerlendirilmektedir. Bu
durum, Grup’un sirekliliginin devamina iliskin ciddi siphe olusturabilecek 6nemli bir belirsizligin
bulunduguna isaret etmektedir.

FENERBAHCE

Konsolide finansal tablolar isletmenin sirekliligi ilkesine gére hazirlanmistir. Ancak 31 Mayis 2019
tarihi itibariyle sona eren ddnemde Grup’un net dénem zarari 205.168.695 TL olarak gerceklesmis
ve toplam 6z kaynaklari 648.691.738 TL tutarinda negatife donmustir. Bu durum, isletmenin
strekliliginin devamina iliskin ciddi sUphe olusturabilecek &nemli bir belirsizligin varligini
gbstermektedir. Bu nedenle, Grup, olagan is akisi icerisinde varliklarini tasidiklari degerlerden
nakde ceviremeyebilir ve yikimlGlGklerini karsilamakta zorlukla karsilasabilir. Ayrica, s6z konusu
durum, TTK'nin 376. Maddesi'ne gére de borca batiklik olarak degerlendirilmektedir.

GALATASARAY

31 Mayis 2019 tarihli 6zet konsolide finansal bilgiler “isletmenin Surekliligi” ilkesi uyarinca
hazirlanmistir. 31 Mayis 2019 tarihi itibariyla kisa vadeli yGkomlGlukleri dénen varliklarini
925.209.180 TL asmis, gegmis yillar zararlan ise 1.304.376.989 TL olarak gerceklesmis ve
ozkaynak acigi 273.215.151 TL olmustur. Ek olarak, Dipnot 14.3'te aciklandigi Uzere, Grup’un
gelecek dénem gelirleri Uzerinde 1.131.069.132 TL tutarinda temlik basta olmak Uzere toplam
1.148.669.007 TL tutarinda temlik, teminat, nakit blokaj ve kefalet tesis edilmistir. Sirket lehine,
sirketin ana ortadi dernek aktiflerinde bulunan gayrimenkuller Gzerinde 72 milyon TL'lik ipotek,
dernek aktifinde bulunan hisse senetleri Uzerinde 285.139.333TL'lik hisse rehini, dernek ve G¢inci
sahislar tarafindan 11.847.000TL'lik kefalet imzasi basta olmak Uzere toplam 544.503.302TL'lik
ipotek, hisse rehini, kefalet tesis edilmistir. Bu durum, Grup’un sirekliliginin devamina iligkin ciddi
sUphe olusturabilecek dnemli bir belirsizligin bulunduguna isaret etmektedir.

[TRABZONSPOR

31 Mayis 2019 tarihi itibariyla sona eren yil iginde Sirket, 66.013.568 TL zarar etmis ve ayni tarih
itibariyla Sirket'in kisa vadeli yGkimlulukleri kisa vadeli varliklarini 549.891.166 TL asmis ve 6z
kaynaklar negatif 520.317.820 TL olmustur. Oz kaynaklarinin negatife dénmesi ayrica Tirk Ticaret
Kanunu’nun 376. maddesi kapsaminda borca batiklik olarak degerlendirildiginden Sirket Yonetim
Kurulu'nun birtakim tedbirler almasini gerektirmektedir. Bu sartlar, Sirket'in sirekliliginin
devamina iliskin ciddi supheler olusturabilecek ©nemli belirsizliklerin bulunduguna isaret
etmektedir.

2. FUTBOL KULUPLERININ GELIR ve GIDER KALEMLERI
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2.1. Literatir incelemesi

Futbol endustrisinin gelisimine bagl olarak literatirde bircok calisma futbol kulGplerinin finansal
performansini esitli istatistiki tekniklerle incelemis ve baslica gelir ve gider kalemlerini analiz etmistir.
Bu ¢aligmalardan Ozel (2001) ¢alismasinda spor kuliplerinde ki gelir ve gider kalemlerinin finansal
tablolarda dogru sunumu ve gelir gider dengesinin korunmasinin kuliplere daha fazla Gye kazandirdigini
ve kulGp gelirlerinden artis sagladigi sonucuna varmistir. Horasan (2007) Futbol KulGplerinin UEFA Mali
Kriterlerine uyumunu incelemis oldugu calismasinda, UEFA'nin yayinladigi kriterlerin uluslararasi
arenada faaliyet gostermek isteyen kulUplerin gelir ve giderlerini kontrol altina almasina ve daha seffaf
bir mali sireg gerceklestirmelerine yardimci olacagini belirtmistir. Sultanoglu (2008) ¢alismasinda halka
arz edilen kulplerin artan gelirlerine paralel bir sekilde maliyetlerinin de artis gosterdigini ve
kurumsallasmanin 6z kaynak Uzerinde olumlu etkileri oldugu sonucuna ulagmistir. Uluyol (2014) SUper
Lig futbol kulUplerinin finansal performansini incelemis ve su sonuclara ulasmistir: Futbol kulGplerinin,
gelir ve gider yapilarini ¢ok iyi kontrol etmeleri, mag gini gelirleri, yayin ve ticari gelirlerden olusan
birincil gelir kaynaklarini dikkatli bir sekilde dengelemeleri ve yénetmeleri gerekmektedir. Oyuncu alimi
ve yeni girisim faaliyetleri icin daha sistematik bir yaklasim benimsenerek ikincil gelir kaynaklarinin
artirlmasi, sportif basariyi engellemeden sabit ve degisken giderlerini mimkin oldugu kadar azaltiimasi
ve kulUplerin ticari ve futbol bolimlerinde yetenekli ve profesyonel eleman istihdam ederek gigli bir
kurulus olusturmalari gerektigi belirtilmistir.

Ecer ve Boyukaslan (2014) sportif basari yaninda finansal performansinda ¢ok biyUk 6nem tasidigini
yatinimcilarin sportif basaridan ziyade finansal performansa 6nem verdiklerini ifade etmistir. Barajas ve
Rodriguez (2014) kulUplerin borsada islem gormesinin, gelir ve gider dengesini saglamalar ve cari
borglarinin yonetimini iyilestirmeleri noktasinda finansal performans agisindan hayati oldugunun altini
cizmistir. Vopel (2011) finansal performans basarisinin kulUplerin esit sartlarda rekabet etmesi ve uzun
vadeli ddnemde sportif basarilarini sirdirilebilmeleri icin Snemli oldugunu ifade etmistir. Sass (2012) ve
Mdller vd. (2012) calismalarinda, UEFA'nin yeni Finansal Fair Play Dizenlemelerinin kuliplerin gelirlerini
daha fazla arttiracadini ve elde edilen finansal basarinin sportif basariyi da olumlu etkileyecegini
belirtmistir. Bu kapsamda futbol kulGplerinin baslica gelir ve gider kalemleri asagida agiklanmustir.

2.2. Futbol Kuliplerinin Gelirleri

Kulupler, profesyonel sportif faaliyetleri haricinde, takimla ilgili her tirlG Grin satisi, lokal, sosyal tesis,
otopark, saglik merkezleri, spor okullari isletmesi gibi mal ve hizmet satisi da gerceklestirmektedir. TFF
tarafindan agik olarak tanimlanmamasina radmen, kulUplerin kendi tiziklerinden, denetgi
raporlarindan, Dernekler Kanunu’ndan ve SPK'nin 9/181 sayili dizenlemesinden yola ¢ikilarak, kuliplerin
ve futbol sirketlerinin gerceklestirdikleri faaliyetleriile ilgili gelirleri ana hatlariyla asagida sunulmustur:
Karsilasma Hasilatlar: Tirkiye Futbol Federasyonu tarafindan dizenlenen her tirli resmi veya ozel
profesyonel maclardaki bilet satislarindan TUrkiye Futbol Federasyonuna ddenen miktardan sonra elde
kalan gelirler ve kombine/sezonluk bilet satisi gelirleridir (Sultanoglu, 2008:36).

Sporcu Transferi ve Kiralamalan: Bir futbolcunun oynadigi spor kulibiyle s6zlesmesi devam ederken
oynama hakki baska spor kulibine transferi edilmesi veya kiralanmasi sonucu elde edilen gelirlerdir.
Burada isleme konu olan futbolcu degil spor yapma hakkinin alinip satilmasidir (Ozel, 2001:49).

Uyelik Aidat Gelirleri: Taraftarlarin kulibe Uye olduktan sonra dernege édemekle mukellef olduklar
kulip Uyelik bedellerinden elde edilen gelirlerdir. Elde edilen gelir, Dernekler Kanunu madde 60’a gore
kuluplerin tizel kisiligini devam ettirmede en 6nemli gelir kalemidir (GUven, 2010:34).

Bagis ve Yardimlar: Dernekler Kanunu Madde 60'a gore, siyasi partiler, sirketler, isci ve isveren
sendikalari ve diger mesleki kuruluglar tarafindan yapilan nakit, spor malzemesi, tesis, lokal, tesislerin
bakim ve onarimi vs. gibi konularda yapilan yardimlar ile FIFA ve UEFA tarafindan uluslararasi sahada
faaliyet gdsteren spor kulGpleri ve federasyonlarina yapilan nakit tutarlar icermektedir (GUven, 2010:34).
isim Hakki Gelirleri: Kulip ismi, armasi, logosu, futbolcularin resim ve imzalarinin Grinler Gzerinde
kullaniimasi, devredilmesi ve kiralanmasi sonucu dernege aktarilan gelirlerdir. Ticari mallar ve spor-toto,
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loto benzeri futbol bahislerinden olusmaktadir. Bahis oyunlarindan elde edilen kazanim miktarindan
kulUplere disen pay %20, Tirkiye Futbol Federasyonu’na ayrilan pay ise %18'dir.

Yayin Hakki Gelirleri: Profesyonel Tirkiye 1. Super Ligi ve Turkiye 2. Ligi UEFA Kupasi, Sampiyonlar ligi
maglarinin yayin haklari dogan gelirlerin Turkiye Futbol Federasyonu payi disildikten sonra kuliplere
6denen tutardir. Bu konular, 3813 sayili Tirkiye Futbol Federasyonu Kurulus ve Goérevleri Hakkindaki
Kanun'un 29. maddesi, TFF Yayin Talimatinin 1. maddesi ile TUrkiye Futbol Federasyonu Ana Statisi’
nin 61.maddesinde belirtilmistir. SGper Lig'e ait yayin gelirleri Tirkiye Futbol Federasyonu tarafindan
2005 yili itibari ile havuz sistemine gore dagitiimaktadir (GUven, 2010:40).

Reklam Gelirleri: Forma ve stadyum gelirleri olarak TUrkiye Futbol Federasyonu’nun “Forma ve Reklam
Talimat”” huikimlerine uygun olarak, karsilasmalara katilacak futbolcular ve gorevlilerin, spor
giysilerinde, oyun sahasi icinde ve disindaki alanlarda kullanilabilecek gercek veya sanal reklam ile bu
minvalde degerlendirilebilecek her tirli ¢alisma sonucu elde edilen gelirlerdir (Aytekin,2012:30)
Sponsorluk Gelirleri: Ticariisletmeler tarafindan kulplerin giderlerinin sirketler tarafindan nakdi veya
ayni olarak kargilanmasi kargiliginda reklamlarinin yapilmasidir. Ornegin 6zel hastanelerin kuliplerin
saglik hizmetlerine sponsor olmasi vb. (Aytekin,2012; 31).

Stadyum Gelirleri: GUnUmuizde sosyal faaliyet kompleksine dénlsen stadyumlarda gergeklesen
etkinliklerden elde edilen gelirlerdir. Bunlar, kompleks ici restoran, sinema, toplanti salonlari gelirleri,
karsilagmalar sirasinda bifelerden elde edilen satislardan saglanan gelirlerdir (Sultanoglu, 2008:36).
Tesis-Stadyum Kira Gelirleri: Baska spor kuliplerine veya isletmelere spor veya ticari amaclarla
stadyumlarinin, toplanti salonlarinin, bifelerinin veya kompleksin bazi bélumlerinin tamaminin veya bir
kisminin kiralanmasi sonucu elde edilen ve mal varligindan elde edilen gelirler olarak siniflandiriimis asli
gelir olarak kabul edilmistir (Sultanoglu, 2008:36).

Mal Varligi Gelirleri: KulGp veya sirket binyesinde varliklarin satisi veya kullanim hakki devrinden elde
edilen gelirlerdir.

Menkul Kiymet Gelirleri: Faiz, repo ve diger halka arz islemler sonucunda ortaya ¢ikan gelirlerdir.
Sporcu Tecil ve Vize Gelirleri: Profesyonel futbolcularin misabakalara katilabilmeleri icin yapilan
islemlerden elde edilen gelirlerdir.

Tazminat, Cezalar ve Odiller: Kulip veya sporcu tarafindan kazanilan 6dil, prim vb. gelirler ile
diuzenlemelere aksi hareket sonucunda suglu olan kulUpler tarafindan karsi kulGbe Odenen
tazminatlardir.

Spor Malzemesi ve Hediyelik Uriin Satigi: Kuliplerin spor magazalarinda takimile ilgili Grin satigindan
saglanan gelirlerdir.

Diger Gelirler: Piyango, balo, edlence, dergi satis, temsil, konferans vs. gibi faaliyetler dizenlemek
suretiyle elde edilen gelirlerdir (Ozel, 2001:47).
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2.3. Futbol Kuliplerinin Giderleri

Mac Giderleri: Hakem ve gozlemci giderleri, bilet vb. baski giderleri, dagitim masraflari, gise kontrol,
hasar tazminatlari, ses dizeni ve ¢cekim vb. giderlerden olusmaktadir.

UEFA ve TFF Giderleri: Sampiyonlar Ligi'nden elde edilen gelirin %4'0 UEFA Sampiyonlar Ligi kesintisi,
mag gelirlerinin %2'si Stadyum gelir kesintisi ve kombine biletler haricindeki mag biletlerinin %10'u TFF
fon kesintisi kabul edilmektedir(Sultanoglu, 2008:51).

Stadyum Giderleri: KulUplerin kendi stadyumu disinda kiralama yolu ile kullandigi stadyumlara 6dedigi
bedeldir.

Lisans Kira Gideri: Sirket ile kulip arasinda, marka ve haklarinin kullanimi karsiliginda sirketlerin
kuliplere 6dedigi bedeldir. Bazi kulpler bu bedeli belirli sGre icin pesin ddeyip ilgili yillarda gider
yazmaktadir.

Futbolcu Teknik Adam Ucret ve Transfer Giderleri: Futbol sirketlerinin mali tablolarinda en biyik gider
kalemidir. Futbol kulGplerinin sirketlesme sirecine girmesine neden olan en 6nemli sebeplerden birisi bu
giderlerin finanse etme ihtiyacidir. (Aytekin, 2012:34).

Diger Giderler: Sporcu ve antrenorlerin sosyal giderleri, kamp ve tesis giderleri, seyahat giderleri, TFF
bolge giderleri ve tesis bakim-onarim giderlerinden olusmaktadir.

3. ARASTIRMA TASARIMI

Bu galismanin temel amaci futbol kuliplerinin finansal performanslarini geleneksel ve nakit akis temelli
finansal oran analizi ile incelemek ve buna ek olarak ilgili sirketlerin esas ve diger faaliyetlerinden
kaynaklanan gelir ve gider kalemlerini ayrintil bir sekilde analiz etmektir. Bu kapsamda, Borsa
istanbul'da faaliyet gosteren 4 biyik futbol kulibinin 2008 — 2018 yillari arasindaki finansal verileri
Kamuyu Aydinlatma Platformu ve ilgili sirketlerin internet sitelerinden elde edilmistir. Bu dogrultuda
oncelikle ilgili spor isletmelerinin finansal raporlarinda yer alan hasilat ve satiglarin maliyeti dipnotlarinda
bulunan kalemler icerik analizi ile incelenmis temel gelir ve gider kalemleri yorumlanmistir. Spor
Kuliplerinin birbirine benzer isimlerle acikladigi gelir ve gider kalemleri yedi ana baslk altinda
toplanmustir.

Temel gelir basliklari; yayin gelirleri, sponsorluk, isim, lisans ve reklam gelirleri, mag hasilati, lisansli Grin
satis gelirleri, kupa gelirleri, futbolcu satis ve kiralama gelirleri olarak adlandirilmis bu gruplardan
herhangi birine dahil olmayan gelirlere diger gelirler bashgi altinda yer verilmistir. Gider kalemlerinin
dagilimi ise; Ucret giderleri, amortisman/itfa ve karsilik giderleri, futbol takimi giderleri, transfer ve feshe
iliskin giderler, tesis giderleri ve ceza giderleri olmak Uzere siniflanmis bu gruplara dahil olmayan gider
kalemleri ise diger giderler bashgi altinda toplanmistir. Arastirmanin ikinci béliminde ise geleneksel
oran analizleri ve nakit akis temelli rasyolar araciliiyla ilgili spor isletmelerinin 11 yillik finansal durumu
kapsamli olarak incelenmistir.

3.1 Gelirin Dagilimina Yonelik Bulgular

Besiktas, Fenerbahge, Galatasaray ve Trabzonspor Spor Kuliplerinin hasilat yapisi incelendiginde yayin
gelirleri kaleminin ana gelir kalemi oldugu gérilmektedir. En yiksek orana sahip olan yayin gelirlerini
takip eden gelir kalemi ise sponsorluk, isim, lisans ve reklam gelirleri grubudur.

Besiktas Spor Kulibu gelirlerinin yaklasik dortte birini olusturan ve en yiksek paya sahip olan gelir, yayin
gelirlerinden (%25,43) elde edilen gelirlerdir. Sponsorluk, isim, lisans ve reklam gelirleri diger spor
kuliplerine benzer olarak ikinci yUksek orana (%18,04) sahip gelir kalemidir. Diger spor kuliplerinden
farkl olarak lisansh Grin satis gelirleri, mag hasilati kaleminden yiksek orana sahiptir.

Sekil 1. Begiktags Futbol KulUbiu Gelir Dagilimi
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15,63%

25,43%
14,22% 13,75%
11,24%

18,04%

Yayin Gelirleri Sponsorluk  Lisansh Uriin Kupa Gelirleri Mag Hasilati Futbolcu Satis Diger

Isim Lisans ve Satis Gelirleri ve Kiralama
Reklam Gelirleri
Gelirleri

Fenerbahge Spor Kulibi diger kuluplerde oldugu gibi en biyik gelir kalemleri yayin gelirleri (%27,49) ve
sponsorluk, isim, lisans ve reklam (%24,12) gelirleridir. Diger spor kulupleri ile kiyaslandiginda kupa
gelirleri (%6,05) orani ve futbolcu satis ve kiralama gelirleri (%5,51) orani en disUk olan spor kulibidUr.
Bunun yani sira diger spor kulUpleri arasinda mag hasilati (%19, 53) orani en yUksek olan kulip Fenerbahce
Spor Kulibidur.

Sekil 2. Fenerbahcge Futbol Kulibi Gelir Dagilimi

27,49%

24,12%
19,53%
15,92%
6,05% 5,51%
[

Yayin Sponsorluk  Mag Hasilati Lisansh Uriin Kupa Gelirleri Futbolcu Satis Diger

Gelirleri  Isim Lisans ve Satis Gelirleri ve Kiralama
Reklam Gelirleri
Gelirleri

Galatasaray Spor KulibU en biyUk gelirini diger kulUplerde oldugu gibi (%25,36) yayin gelirlerinden elde
etmektedir. ikinci en biyik gelir kalemi ise yine diger kuliplerde oldugu gibi sponsorluk, isim, lisans ve
reklam gelirlerinden (%24,87) elde edilmektedir. Bu iki gelir kalemi Galatasaray Spor KulGbinin toplam
gelirlerin yarisini olusturmaktadir.

Sekil 3. Galatasaray Futbol Kulibi Gelir Dagilimi
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7,32%

. 1,18%

Diger

Trabzonspor Kulibi on bir yillik sirecte toplam gelirlerinin neredeyse vyarisini (%45,23) yayin
gelirlerinden elde etmistir. Buna gore, gelir dagilimiicerisinde yayin gelirleri ve sponsorluk, isim, lisans ve
reklam gelirleri (%27,54) agisindan en yiksek paya sahip kulUp Trabzonspor'dur. Sekil 4'e gore, Trabzon
Spor Kulibi'nun kupa gelirleri (%8,79), mag hasilati gelirleri (%8,13) ve lisansh Urin satis gelirlerinin
(%1,33) diger spor kulUplerine gére daha disik oldugu gorGlmektedir.

Sekil 4. Trabzonspor Futbol Kulibi Gelir Dagilimi
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27,54%

0,
8,79% 8,13% 7,12%
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Yaym Gelirleri Sponsorluk Kupa Gelirleri Mag Hasilati Futbolcu Satig

ve Kiralama
Gelirleri

1,85% 1,33%
S s
Diger Lisansh Uriin

Satis Gelirleri

3.2 Satislarin Maliyetinin Dagilimina Yonelik Bulgular

Spor kulUplerinin faaliyet raporlarinda yer alan satislarin maliyeti kaleminin dipnotlari incelendiginde
dort blyik spor kulibinin en biyik gider kaleminin Gcret giderleri oldugu tespit edilmistir.
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Besiktas Spor KulibUnin incelenen vyillar icerisinde ve incelenen diger takimlar arasinda satiglarin
maliyeti icerisinde en bUyuk gider kalemi Gcret giderleridir (%67,35). ikinci sirada yer alan ve diger spor
kulUpleri arasinda en dusiUk orana sahip olan kalem ise amortisman/itfa ve karsilik giderleridir (%11,67).
Ayni sekilde transfer ve feshe iliskin giderler (%6,80), tesis giderleri (%0,84) ve ceza giderleri (%0,21)
diger spor kuluplerine kiyasla Besiktas Spor Kulibi'nde en disik oranlara sahiptir.

Sekil 5. Begiktas Futbol Kulibi Gider Dagilimi

67,35%

11,67%
7,87%
’ 6,80% 5,26%
Ucret Giderleri Amortisman/itfa Futbol Takimi ~ Transfer ve Diger Tesis Giderleri Ceza Giderleri
ve Giderleri Feshe iligkin
Karsilik Giderler

Giderleri

Fenerbahge Spor Kulibi'nde de digerlerinde oldugu gibi Gcret giderleri (%60,21) en yiksek paya sahiptir.
ikinci sirada yer alan amortisman/itfa ve karsilik giderleri orani ise %12,63'tir. Futbol takimi giderleri
(%5,22) diger futbol kuliplerine kiyasla en disik orana sahiptir.

Sekil 6. Fenerbahge Futbol Kulibi Gider Dagilimi
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Galatasaray Spor Kulibi'nin en biyik gider kalemi diger kulUplerde oldugu gibi (%52,17) Ucret
giderleridir. Diger spor kuliplerinde ikinci en yUksek oran amortisman/itfa ve karsilik giderleri olurken
Galatasaray Spor Kulibi'nde farkli olarak ikinci en yiksek oran futbol takimi giderleridir (%17,52).

Sekil 7. Galatasaray Futbol Kuliibi Gider Dagilimi

52,17%

17,52%

13,89%

9,21%
3,98%
° 1,72% 1,52%
I 442 -
Ucret Giderleri  Futbol Takimi Amortisman/itfa  Transfer ve Diger Ceza Giderleri  Tesis Giderleri

Giderleri ve Feshe lligkin

Karsilik Giderler

Giderleri

Trabzonspor Kulibinin en yiksek gider kalemi %58,31 oranla Ucret giderleridir. Amortisman/itfa ve
karsilik giderleri (%20,73), transfer ve feshe iliskin giderlerin (%11,55) diger spor kulipleri ile
kiyaslandiginda en yUksek oranin Trabzonspor kulibinde yer aldigi gorilmektedir.

Sekil 8. Trabzonspor Futbol Kuliby Gider Dagilimi
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3.3 Oran Analizine Yonelik Bulgular

Besiktas, Fenerbahge, Galatasaray ve Trabzonspor Spor KulGplerinin 2008-2018 yillari arasinda
yayinlanan faaliyet raporlarinda yer alan finansal tablolari kullanilarak geleneksel oranlar ve nakit akis
oranlariaraciligiyla sektorin finansal durumu ve bu durumun yillar igindeki degisimi Tablo 2 ve Tablo 3'te
ortaya konmustur. Ortalama ve medyan degerlerinin beraber sunulmasindaki amacg kulUplerin
buyukliklerinin farkhilik arz etmesinden dolayi daha dogru bir sunum gerceklestirmektir.

Likidite oranlariincelendiginde ortalama ve medyan degerler agisindan kuliplerin donen varliklarinin kisa
vadeli yukUmlulUklerini karsilama gicinin son derece disik oldugu tespit edilmistir. Finansal yapi
oranlarindan finansal kaldirag orani degerlendirildiginde kuliplerin toplam varliklarinin ortalama yaklasik
1,5 kati borca sahip olduklar goérilmektedir. Kisa vadeli yUkimliliklerin toplam yiGkimlGlGkler
icerisindeki payi ortalama %65 olup, bu yikimlGlGklerin varliklara orani ortalama %953 seviyesindedir.
Karlilik oranlari incelendiginde sektoriin genel olarak zarar ettigi cesitli kar oranlari ile tespit edilmistir.
Nitekim, ortalama varliklarin karliligi orani -%21 seviyesindedir.

Nakit akis temelli oranlar genellikle isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit akislari kalemi ile diger
unsurlarin beraber kullanildigi oranlardir. Bu oranlardan, faaliyet geliri nakit akis rasyosu isletmelerin
gelirlerinin ne kadarini esas faaliyetlerinden elde ettigini ifade etmekte ve bu oranin yiksek olmasi
isletmeler icin olumlu kabul edilmektedir. Elde edilen sonuclara gore, faaliyetlerinden en fazla gelir elde
eden kulGp Fenerbahce olurken en az gelir elde eden Besiktas olmustur. Bir diger oran olan toplam borg
karsilama rasyosu borglarin ne kadarlik bir boliminin esas faaliyetlerden elde edilen gelirler ile
6dendigini gostermekte ve bu agidan en basarili kulip Fenerbahge iken Trabzonspor en disik degere
sahiptir. Kulipler varliklarindan gelir elde edememekte bazi dénemlerde ise zarar etmektedir. Faaliyet
nakit akis rasyosu, isletmenin esas faaliyetinden elde ettigi gelirle kisa vadeli borcunu 6deme gicin{
gosteren ve likidite oranlariyla uyumlu bir oran olup bu alanda da goreceli olarak en basarili kulip
Fenerbahge'dir. Diger nakit akis temelli oranlar ve yillar itibariyle karsilastirmali degerler sirasiyla Tablo
2 ve Tablo 3'te sunulmustur.
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Tablo 2. Futbol Kuliiplerinin Oran Analizi Sonuglari

Cari Oran 0,31 0,29 (3,24 (0,83 |1,21 |041 |0,81 |0,22 |1,40 |0,41
Asit Test Orani 0,29 |0,26 [3,22 |083 [119 (o041 |0,81 |0,22 |1,38 |[0,41
Nakit Orani 0,02 |o001 |0,03 |0,02 |0,04 |003 |001 |0,01 |0,03 |0,02

Finansal Kaldirag 253,2 | 231,11 |112,6 [132,7 |123,0 |119,0 |124,6 |120,7 |152,5 |143,1
Orani 6% % 9% 6% 0% 5% 9% 8% 7% 7%

Ozkaynaklarin
153,26 | 131,11 [ 12,69 |32,76 | 23,00 | 19,05 | 24,69 |20,78 | 52,57 | 43,17

% % % % % % % % % %
167,32 | 139,7 | 64,58 | 71,36 |71,10 | 69,46 | 81,82 |83,83 | 95,94 | 83,83
% 4% % % % % % % % %
K.V.YUk/Top.YUki |67,53 |68,66 | 66,53 |61,92 58,16 | 57,71 | 66,98 | 61,56 | 64,98 | 65,10
mlGlukler % % % % % % % % % %
32,47 |31,34 |33,47 |38,08 | 41,84 | 42,29 |33,02 |38,44 |3502 |34,90
% % % % % % % % % %

Varliklara Orani

K.V. YUk/Top.Varlik

U.V.YUk./Top.YUk

- 25,20 |6, 1,1
Brit Kar Mariji 5,92 > > 2,46 |8,89 |10,72 |26,23 3 4,48
5,58% % % %
% % % % % %
Esas Faaliyet Kar ’ ) 8,19 ) ) ) ) ) ) )
Marj 47,07 | 43,41 | o 21,27 20,51 | 34,47 | 24,98 | 47,68 | 21,16 | 34,54
% % % % % % % % %
e | ) 819 | ] ) ] ) ) ]
Satiglanin Karlh@r | 47,07 | 43,41 o 21,27 | 20,24 | 34,47 | 24,98 | 47,68 | 21,09 | 34,54
0
% % % % % % % % %

Varlklarin Karliigr | 50,83 |26,55 | 2,28 |10,36 |14,30 | 15,21 | 15,89 |30,69 |21,05 |19,84
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4. SONUC

GUniumizde futbol, dinya genelinde sportif bir faaliyet olarak milyonlarca insani pesinden siriklemekte
ve futbol kulUplerine olan bu ilgi futbolu énemli bir endistri haline getirmistir. Futbol endUstrisinde
rekabet ortaminin yUksek olmasi ve cesitli kurumsal dizenlemeler sonucunda, sportif basari ile birlikte
finansal basari da hayati hale gelmis ve kulplerin faaliyetlerini sirdirebilmek igin gelir gider dengesini
kurma noktasinda daha sorumlu olmalar saglanmistir. Bu kapsamda futbol kuliplerinin finansal
anlamda temel amaci, gelir esitlerini ve miktarlarini artirmak ve gider kalemlerini azaltmak yoluyla daha
etkin ve verimli finansal sonuglar elde etmek seklinde 6zetlenebilir.

SUper Lig'de yer alan ve Borsa istanbul'da faaliyet gésteren dért buyik futbol kulibinin 2008 — 2018
yillar arasinda gelir ve gider kalemlerinin incelenerek finansal sonuglarinin analiz edildigi bu calisma
sonucunda su temel bulgulara ulasiimistir.

* Futbol kulUplerinin en blyuk gelir kalemi Yayin Gelirleridir. Nitekim Fenerbahge, Galatasaray ve
Besiktas kuliplerinde toplam gelirlerin yaklasik %25'i ve Trabzonspor'un toplam gelirlerinin yaklasik
%¢45'i yayin ve bu kategorideki gelirlerden olusmaktadir. Sponsorluk, isim, lisans ve reklam gelirleri ikinci
en temel gelir kaynagidir. Gelirler igerisinde sportif basari eksenli gelir kalemlerinin artiriimasi kulplerin
finansal agidan daha basarili olmasini saglayacak en temel faktordur.

* Futbol kuliplerinin en biyUk gider kalemi futbolcu ve teknik ekibin maliyetlerini iceren Ucret giderleri
olup bu kalem toplam giderlerin yaklasik %50-%65 araliginda bir kismini olusturmaktadir.

* Futbol kulUplerinin finansal yapisi icerisinde 6zellikle kisa vadeli yGkomliliklerin ciddi oranlarda
seyretmesi, isletmenin sirekliligi ve borca batikhk noktasinda dikkat ¢eken hususlar arasindadir.
Sektorin esas faaliyetlerinden elde ettigi gelirlerin toplam borglar karsilamasi agisindan da sorunlar
tespit edilmistir.

* Futbol kulGplerinin genel olarak zarar ettigi tespit edilmis ve ilgili donemde kulUplerin varliklarinin
karliigr orani yaklasik ortalama -%20 dizeyindedir.

Bu calisma cesitli agilardan sinirliliklara sahip olup gelecek calismalarda farkl istatistiki teknikler ve
dinyada farkli liglerdeki futbol kulGplerinin de yer aldigi daha genis 6rneklemlere Ulke karsilastirmal
calismalar yapilarak literatUre katki saglanabilir.
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