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Tiirkiye’deki Futbol Kuliiplerinin Sportif Basar1 Diizeyi ve Mali Yap1 A¢isindan

Rasyo(Oran) Analizi ile incelenmesi: Galatasaray ve Fenerbahce Ornegi
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OZET

Bu calismanin amaci Tiirkiye’deki sirketlesen iki biiyiik futbol kuliibiiniin sportif basar1 ve mali yap1 acisindan
analizini yapmaktir. Bu kuliipler, Sirketlesme sebebiyle ticari isletme statiisiinde ele alinmistir. Ticari isletme
niteligindeki bu kuliiplerde y6netim basarisi igin ticari ve sportif ¢iktilar olduk¢a 6nemlidir. Sportif sirketlerde
sportif ve mali analizlerin dogrulugu kritik 6neme sahiptir. Bu sebeple isletme bilimini kapsaminda yer alan
finansal oran analizlerinden faydalanilmistir. Analizler, “Spor Toto Siiper Lig”’de ve “UEFA Avrupa
Kupalarinda” nispeten daha basarili konumdaki iki biiyiik futbol kuliibii olan Galatasaray Futbol Kuliibii
(Galatasaray Sportif A.S.) ile Fenerbahge Futbol Kuliibii (Fenerbahge Futbol A.S$.) tizerinde yapilmistir. Calisma
sonucunda elde edilen sonuglara gore ulusal ligde son 5 sezonda 3 kez sampiyonluk basarisi gosteren
Galatasaray Futbol Kuliibii'niin ayn1 dénemde 2 sampiyonluk kazanan Fenerbahge Futbol Kuliibiinden daha
basarili oldugu goriilmiistiir. Ayn1 dénemde UEFA basar1 puanlamasina gore son 5 sezon verileri baz alindiginda
Galatasaray Futbol Kuliibi (Galatasaray Sportif A.S.) %29.35°lik farkla daha fazla puan toplama basarisi
gostererek her iki kulvarda da rakibine iistiinliik saglamistir. Mali analizdeki kabul edilebilir oranlar; likidite
oranlar1 agisindan incelendiginde “nakit oran” minimum 0.20, “cari oran”in ise 1-1.5 degerinden daha yiiksek
degerler almas: tercih edilmektedir. Mali yap1 bakimmdan “kaldira¢ oranmi”nin kabul edilebilir degeri ise 0.50
dolayidir. Bununla birlikte kaldira¢ oraninin Tiirkiye’'deki isletmeler igin kabul edilebilir diizeyi 0.60’dir.
Calismada yapilan mali analiz sonuglarma gore kuliipler agisindan nakit ve cari oran degerlerinin istenen
degerlerin altinda bulunmustur. Ayrica mali yap1 oranlar1 agisindan ise olmasi gereken diizeyin iizerinde
sonuglar elde edilmistir. Bu durum mali agidan kuliipler igin riskli bir yapinin gostergesidir.

Anahtar Kelimeler: Spor Kuliipleri, Sportif Sirketler, Sportif Basari, Mali Yapi, Rasyo (Oran) Analizi.

Examining through the Financial Ratio Analyses over Turkish Football Clubs in
terms of Sportive Success and Financial Structure : Example of Galatasaray and
Fenerbahce

ABSTRACT

The purpose of this study has been to examine two major incorporated Football Clubs in terms of sportive
success and Financial structure in Turkey. These clubs are handled as statute of bussiness corporations. Sportive
and financial outputs are quite important for the management succes of commercial nature of bussiness
corporation. The accuracy of sportive and financial analyses is crucial in sportive corporation. For this reason,
financial ratio analysis are used in context(extent) of management science. Thus, the analysis focus on Galatasaray
and Fenerbahce which are most successful footbal clubs national and international sportive success in Turkey. To
results of the study, Galatasaray is more successful as a football club which won the championship three times at
last five season than Fenerbahce which won two times at last five season in Turkey. At the same time, according
to the ranking of UEFA, Galatasaray have en edge over fb through showing %29.35 success difference
ratio. According to observation of liqudity ratio, “Cash ratio” is min 0.20, “Current Ratios” is higher than 1-1.5 are
the prefered values for financial analysis ratio. Although accepted leverage ratio value is 0.50 from perspective of
financial structure, this ratio is accepted 0.60 in Turkey. As regard to the consequences of financial analysis,
sample clubs have lower Cash and Current Ratios than expected. However, in terms of financial structure, results
are found higher than supposed to be. The results of this study shows that financial structure of the sample clubs
are quite risky.

Keywords: Sport Clubs, Sportive Corporations, Sportive Success, Financial Structure, Ratio Analysis.
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GIRIS

2l.yy da sporun onemli ve karmasik kiiltiirel bir olgu haline geldigini
belirtmek gercek bir tespit olur. Spor, glintimiizde hizla sosyal bir kurum olmakta ve
egitime, ekonomiye, uluslararas: diplomasiye niifuz etmektedir (Yetim, 2011: 81).Bu
noktadan hareketle sporun temel yapilanma birimi olan spor kuliipleri, sporun
tistlendigi misyonu gerceklestirmede biiyiik 6nem tagimaktadir.

Tiirkiye’de spor kuliipleri yapilanma sekilleri incelendiginde dernek ve sirket
olmak tizere iki farkli sekilde kurulduklari goriilmektedir (Devecioglu, Coban,
Karakaya ve Karatas, 2012: 36).

Futbol kuliipleri profesyonel takimlarini Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine
gore kuracaklar1 ve kurulmus sirketlere devredebilirler. S6z konusu devirin
gerceklesebilmesi icin hukuken profesyonel sayilan bir spor dalinda faaliyet
gostermeleri gerekir. Tiirkiye’de sadece futbol profesyonel spor dali olarak kabul
edilmektedir. Bu anlamda profesyonellik kimligi de sadece futbol bransindaki
sporculara taninmigtir (Bostanci, 2013: 137).

Yine mevzuatta yer alan “Kuliipler, futbol subelerini aktif ve pasifleriyle
birlikte bir biitiin olarak, Tirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine gore kurulmus veya
kurulacak anonim sirketlere ancak TFF Yonetim Kurulu'nun karar1 ile
devredebilirler. Bu durum devredilen futbol subesinin klasman derecesini ve hakkin
ortadan kaldirmaz” (TFF-FKTT Md.14/1) hitkmii geregince futbol kuliiplerinin
yalnizca anonim sirketlere devredilebilecegi ve ticari isletmeler gibi faaliyet
gosterebilecegi oldukga agiktir.

SPOR KULUPLERINDE MALI VE SPORTIF BASARI

Glintimiiz kuliiplerinin sportiflikten-ekonomik birimlere doniisen ve devasa
biitce biiyiikliiklerine ulasan karmasik yapilari, onlarn da reel sektordeki firmalar
gibi yonetimini gerekli hale getirmektedir. (FKY Rehberi, 2010:16)

Spor isletmeleri, kendine 6zgii bir yap1 icerisinde yoneticiden yardimci
hizmetlere, miihendislikten brang antrendrlerine kadar genis bir yelpazede yer alan
farkh tiirdeki meslek mensuplarindan personeli biinyesinde barindirarak, insanlarin
spor ihtiyaclarim1 karsilamaya yonelik programlar sunarlar. Spor isletmeleri cok
sayida ve degisik yas kesimlerindeki vatandas Kkitlelerine hizmet gotiiren
kuruluslardir. Spor isletmeleri de diger hizmet {ireten isletmeler gibi, genel
isletmecilik prensipleri 1s131nda calisirlar (Ekenci ve Imamoglu, 2002:146). Anonim
sirket haline dontisen futbol kuliiplerini; isletme bilimi ve spor isletmeciligi baslig1
altinda sportif ve finansal yapilarimi goz Oniinde alarak incelenmek oldukca
onemlidir.

Futbol diinyasindaki basar1 kriterlerini hayatin diger alanlarinda formiilize
edilmis sekli ile degerlendirmek dogru degildir. Ciinkii futbolun gilintimiizdeki
profesyonel yapisi tamamen ekonomik kriterlere yonelik orgiitlenmistir. Futbol
kultiplerinin idari, mali, teknik ve sportif yapilarindaki uygulamalar ve
personel, tesis, altyap1 vb. gibi alanlardaki ¢alismalarm ulasabildigi sonuglar basari
oOlctitiine gore farkli olarak degerlendirilmektedir. (www.futbolekonomi.com)
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Futbol sirketlerinin basarisi, sirketi olusturan takimin elde ettigi sportif basarilarla
dogru orantilidir. Takimlarin sportif basaris1 kuliibiin bilet satisi, forma satis1 gibi
cesitli kaynaklardan elde ettigi gelirlerin artmasina yol agmakta bu da sirketin
degerini arttirmaktadir. Hafta sonu oynanan maclar oncesinde basariyla ilgili bir
takim beklentiler olusmakta ve magclarin ardindan beklentilerin gergeklesip
gerceklesmemesine paralel olarak borsa fiyatlarinda oynamalar yasanmaktadir
(Parlak ve Bisirici, 2014: 184).

Sportif basarmimn o6zellikle yiiksek biitceli uluslararas: liglerden elde edilmis
olmas futbol kuliiplerine ciddi finansal kaynak saglamaktadir. Sportif basarilardan
saglanan kaynak, giintimiizde gerek Avrupa’da gerekse iilkemizde kuliiplerin en
onemli sorunu haline gelen finansman agigmin azaltilmasinda Onemli rol
oynamaktadir. Sportif basar1 ve finansal giig iligkisi rekabet diizeyi faktorii ile birlikte
degerlendirilmelidir. Yiiksek biitceli kuliipler ile diisiik biitgeli kuliipler arasindaki
farkin agilmasi liglerde yasanan rekabetin azalmasma neden olmaktadir. Diisiik
rekabet seviyesinin en biiytik etkisi kuliiplerin ulusal ve uluslararasi sportif basarilar
arasinda dengesizlik olusturmasidir. Bu durum tiiketici taraftarin futbol oyunundan
aldig1 hazz1 diistirerek hizla biiyiiyen futbol endiistrisi icin risk olusturmaktadir
(Glingor, 2014: 20).

Sporda, sportif basar: ile finansal basariyr birbirinden ayri tutmak dogru
degildir. Her ikisi de birbirini destekleyicidir. Yani sportif basar1 karlilig1 getirirken,
basarili finansal yonetimin finansal destegiyle kuliibiin gerek alt yapisi gerek {ist
yapist gelistirilebilir bu da sportif basariy yiikseltir. Dolayisiyla sportif bagar icin alt
yapmin en iyi sekilde hazirlanmasi gerekir. Ancak sportif basar1 icin altyapmin
yeterli olmas1 finansal basar1 igin yeterli olmayabilir. Clinkii takimlarm her mag
kazanmalar1 soz konusu degildir. Bundan dolay1 sadece sportif basariya bagh
finansal performans eksik kalir. O halde finansal yonetimin kuliipleri devamli olarak
karli halde tutabilmeleri i¢in bir takim etkinliklerde bulunmali ve kuliibti gelir
getirici faaliyetlerle likidite ve karlilik agisindan iyi durumda tutmalidir (Uluyol,
2014: 5727).

KULUP BAZINDA PUAN USULU BASARI SIRALAMASI SISTEMLERI

Futbol kultiplerinde sportif bagsarmin olgeklendirilmesi asamasinda en yaygin
basvurulan yontem karsilasma sonuglarma odaklanan puantaj sistemleridir. Bu
puantaj sistemleri ulusal veya uluslararasi diizeydeki miisabakalarda alman galibiyet
ve beraberlikler igin kuliiplere puan verilmesi esasma dayanmaktadir.

Ulusal Liglerde Puan Usulii Basar1 Siralamasi Sistemleri

“Ttirkiye Futbol Federasyonu Futbol Miisabaka Talimati”nmn 9. Maddesinde
yer alan “Puan Usulii Ve Averaj” baslig1 asagidaki sekliyle konuyu agiklamaktadir:

1. Takimlarmn belirlenmis bir fikstiir geregince birbirleriyle karsilasarak
kazandiklar1 puan durumlarina gore derecelendirilmelerine “Puan Usulii
Sistemi” ismi verilir. Buna gore, yapilan miisabakalarda kazanan takima 3
(ig), berabere kalan takimlara 1 (bir) puan verilir ve kaybeden takima ise puan
verilmez. (TFF-FMT Md.9/1) (www.tff.org)
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2. “Miisabaka Statiileri”nde ve her sezon oncesinde yayimlanan “Amator Futbol
Liglerinde Uygulanacak Esaslar”da aksi belirtilmedigi siirece asagidaki sistem
uygulanir: Puan usulii ile yapilan miisabakalar sonunda en fazla puan
kazanan takim birinci, ondan sonra gelen ikinci ve devami olarak siralanir.
(TFF-FMT Md.9/2) (www.tff.org)

Puan usulii sistemine gore tiim lig miisabakalar1 sona ermesine ragmen esit puana
sahip kultipler i¢in TFF Futbol Miisabaka Talimatimi Md.9/2(a) ve Md.9/2(b) esaslar1
uygulanarak basari siralamasi son halini almaktadr.

Uluslararas1 Miisabakalarda Basar1 Siralamasi Sistemleri (UEFA)

Kuliip basar1 siralamasi katsayilar1 “UEFA Avrupa ve UEFA Sampiyonlar
Ligi"nde onceki bes sezondaki kuliip miisabakalarinin sonuglar1 baz alinarak
hesaplanir. UEFA basar1 siralamasi1 “UEFA Sampiyonlar Ligi” Puan Sistemi UEFA
miisabakalarindaki  tiim  kuliiplerin  kura  siralamasmi  belirlemektedir.
(http://www.uefa.com/)

a) UEFA Sampiyonlar Ligi Puanlama Sistemi

1. 6n eleme turunda elenmek: 0,5 puan, 2. 6n eleme turunda elenmek: 1 puan,
Sampiyonlar Liginde gruplara kalmak: 4 puan, Sampiyonlar Liginde grup
maglarinda galibiyet almak: 2 puan olarak hesaplanir. Sampiyonlar Liginde Grup
maglarinda beraberlik almak: 1 puan, Son 16 Turuna kalmak ise 4 puan
kazandirmaktadir. Kuliipler, 2009/10 sezonundan beri eger son 16, ceyrek final, yar1
final ve final asamalarina ulasmissa ek puanlar alarak odillendirilmektedir.
Kuliiplerin, “UEFA Avrupa Ligi”’nde devam etmeleri durumunda maclara katiim
sonugclar: igin odiillendirilir. Kuliiplere, 3. 6n eleme ve play-off maclarinda puan
verilmez. Seklinde agiklanmaktadir. (http://www.uefa.com/)

b) UEFA Avrupa Ligi Puanlama Sistemi

UEFA esaslarina gore “UEFA Avrupa Ligi"nde; 1. 6n eleme turunda elenmek
“0.25 puan”, 2. 6n eleme turunda elenmek “0.5 puan”, 3. 6n eleme turunda elenmek
“1 puan”, Play-off turunda elenme k “1.5 puan”, Gruplarda alinan galibiyet “2 puan”
ve Gruplarda alman beraberlik “1 puan” olarak kuliip hanesine yazilar. Kuliipler
2009/2010 sezonundan beri grup asamasina ulasmalar1 durumunda minimum iki
puani garanti altina almis ve eger ceyrek final, yari final ve finale g¢ikmalar
durumunda ek puanlarla odiillendirilir. Penalt1 atislar1 puan hesaplama sistemini
etkilememektedir. Kuliiplerin basar1 siralamasi katsayilar1 onceki bes yil iginde sahip
oldugu tiim puanlar iizerinden hesaplanirken, bu hesaba ayni zaman periyodu
boyunca toplanan fiilke (federasyon) bazli puanlarin %20’sinin de eklenmesiyle
belirlenir. (http://www.uefa.com/)

YONTEM
Rasyo (Oran ) Yontemi
Finansal analizler de en yaygmn olarak kullanilan yontem oran analizleridir.
Oran analizi finansal tablo verilerini, tablo toplamlar1 ile ya da birbirleri ile

ilgilendirerek firmanin finansal durumu ve performansi hakkinda daha detayl bilgi
edinmek amacini giider (Bolak, 2010: 29).
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Rasyo, isletmenin islevi veya yapisindaki anlamli satirlar arasindaki oran
olarak tanimlanabilir. Rasyo yerine 6l¢iim orani, 6l¢limleme orani veya ussal oran da
denilmektedir. Firma analizinde en ¢ok kullanilan yontem “oran analizidir”. Bilango
ya da gelir tablosundan alinan iki rakam birbirine oranlanir. Onemli olan az sayida
oranla dogru sonuglara ulasmaktir. Oran analizinin baz1 sonuglar1 sunlardir (Apak
ve Demirel, 2013: 129):

- Tek donemli oran analizi yapilamaz. En az iki olmalidur.
- Endistri analizi yapilmasi gerekir.
- Az sayida oranla anlamli sonuglar elde etmek onemlidir.

Finansal tablo verilerinden elde edilebilecek ¢ok sayida oran, tasidiklar: ortak
ozellikler ve oranlari analiz edecek kisilerin ilgi alanlarma gore cesitli gruplara
ayrilabilir. Hissedarlar daha ziyade firmanimn karlilig: ile ilgilenirken, yoneticiler igin
faaliyet oranlari, firmaya kisa stireli bor¢ verenler igin likidite, uzun siireli borg
saglayanlar icin sermaye yeterliligi oncelik tasiyabilir. Literatiirde genel olarak
oranlar dort grupta siniflandirilmaktadir (Bolak, 2010: 29-30):

1. Likidite oranlar:
2. Mali biinye ile ilgili oranlar (Mali yap1 oranlar)
3. Faaliyet oranlar1
4. Karhlik oranlar1.

Bunlardan ilk iki grupta olanlar gesitli bilango kalemleri arasinda kurulan
iliskiden, son iki grupta olanlar ise bilangco ve gelir tablosu kalemleri arasinda
kurulan iligskiden tiiretilen oranlardir (Bolak, 2010: 30).

Nakit Oran1

Nakit orani en hassas likidite derecesidir. Isletmenin aninda &deyebilecegi

bor¢ oranini gosterir (Karapmar ve Zaif, 2012: 172).

_ Hazir Degerler
Nakit Oranm1 =

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Oranin hesaplanmasinda hazir degerlere menkul kiymetlerde ilave edilebilir.
Nakit orani, bir anlamda isletmenin nakit yeterlilik diizeyi hakkinda bilgi verir
(Karapmar ve Zaif, 2012: 172).

Bu degerin en az 0,20 olmasi gerekir. Ancak isletmenin stoklar1 ihtiyag
duyuldugunda kolayca nakde cevrilebilecek durumdaysa veya isletmeye borcu
olanlar giivenilir miisteriler ise bu oranin daha diisiik ¢ikmasi kabul edilebilir
(Kiraci, 2014: 95).

Cari Oran

Donen Varliklar

Cari oran =

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Cari oran, donen varliklarin kisa vadeli borglar1 karsilama diizeyini gosterir.
Isletmelerin ¢ogu cari oranlarmm 1,5:1’den fazla olmasin isterler, ¢linkii bazi cari
aktif kalemlerin likiditesi cok diisiik olabilir. Ornegin, iiretim hatt1 aniden durursa
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imalat safhasindaki isler aksar ve iiriiniin satis degeri az olacagindan hammadde
stoklarinin isletmelere dontisii zor olabilir. Bunun sonuncunda ¢ogu sirketler i¢gin 1:1
kabul edilen likidite orani, stoklar hari¢ tutuldugu icin daha kullanish bir ol¢tidiir.
Oranlar ve eldeki donen varliklar, olmasi gereken varliklarin nakit diizeyi hakkinda
ilgi vermez. Sonug olarak bilanco, genellikle yayinlanmadan 6nceki ge¢mis tarihleri
kapsamaktadir. Acik¢a ifade etmek gerekirse, oranlar muhasebenin temel
kavramlarindan ihtiyatlilik kavramini dikkate almada ve bir problemi tanimlamada
sinirh 6l¢tide kalmaktadir (Samiloglu ve Akgiin, 2010: 249-250).

Mali Biinye ile ilgili Oranlar (Mali Yap1 Oranlar)

Mali biinye ile ilgili oranlar, isletmenin ne kadar olgiilii bir sekilde finanse
edildigini, finansman riskinin derecesini, isletmeye kredi saglayanlarin emniyet
paylarmin ne oldugunu degerlendirmeye yonelik oranlardir (Bolak, 2010: 34).

Kaldira¢ oranlar1 olarak da adlandirilan bu oranlar varliklarin ne kadarlik
kisminin kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarla ne kadarlik kisminin ise 6z kaynak
ile finanse edildigini, 6z kaynaklarla yabanci kaynaklar arasinda uygun bir denge
bulunup bulunmadiginm tespitte kullanilir. Mali yapiyla ilgili oranlar isletmenin
faaliyetlerini zararla kapatmasi, varliklarinin degerinin diismesi ve bekledigi nakit
hareketlerinin gerceklesmemesi durumunda isletmenin yabana kaynaklarim
zamaninda Odeyip, ©deyemeyecegi konusunda ©Onemli bilgiler saglar. Oz
kaynaklarm toplam kaynaklar icindeki oranmin yiiksek olmasi, kredi verenler
agisindan riski azaltir. Oz kaynak ve yabanci kaynak dengesini isletmenin
ozelliklerini ve faaliyet alanin1 da dikkate almak suretiyle optimal diizeyde kurmak
finans yoneticilerinin temel gorevidir. Aksi halde isletme ya yabanci kaynaklarmi
odemede gligliiklerle karsilasir ya da bor¢glanmanin islemeye saglayacag:
avantajlardan hak ettigi 6l¢tide yararlanamaz (Cabuk ve Lazol, 2013: 207-208).
Kaldira¢ Orani

Bu oran igletmenin ne olgiide borca bagimli oldugunu belirler. Yiiksek bir
kaldirag orani daha riskli bir firmay ifade eder. Firmanin kazanglar1 dalgali olsa bile,
bor¢ ddemeleri sabit ve dnceden 6deme plani bellidir. Sonugta nakit akimi azalirsa,
tirma borg¢larini 6deyemez duruma gelir (Kiraci, 2014: 96).

Toplam Yabanci Kaynaklar
Kaldira¢ Orani = - x 100
Toplam Aktif

Bu oran varliklarin ne kadarmin yabanci kaynaklarla karsilandigini gosterir.
Bu oranin yiiksek olusu kredi veren kisi veya kuruluslar acisindan olumsuz anlam
tasidigr ve isletmenin borg¢ taksitlerini ve faizlerinin 0deyememe durumu ile
karsilasacagini anlatir (Cetiner, 2010:155).

Genel olarak kaldira¢ oraninin 0,50 dolaymmda olmasi istenmektedir.
Gelismekte olan tilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de bu oranin 0,60 olmas: genel
olarak yeterli kabul edilmektedir. Bu oranin yiiksek ¢ikmasi, finansal riskin yiiksek
olmasi demektir. Isletmeler finansal kaldirag etkisi ile kaynak yapisinda borgclara yer
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vererek 6z kaynak karliligini arttirabilir. Borgluluk orani artarken 6z kaynak karlilig
azaliyorsa, finansal kaldira¢ olumsuz ¢alisiyor demektir (Samiloglu ve Akgiin, 2010:
259-260).

Verilerin Toplanmasi: Kuliiplerin finansal verilerine “Kamuyu Aydinlatma
Platformu (KAP)”na ve resmi platformlar {izerinden bagimsiz denetcilerin denetimi
ve kamuoyuna bilgisine zorunlu olarak sunulan, beyan esasl bilango verilerinden
ulagilmigtir. Bu veriler “Sermaye Piyasast Kurulu” ve “Finansal Raporlama
Standartlar1” dogrultusunda belirlenen kamuyu aydmnlatma ve seffafligin
saglanmasinda uyulmasi gereken esaslara dayanmaktadir. Sportif bagar1 siralamasi
puanlamalarina ise “Uefa” platformu tizerinden ulasilmistir.

Verilerin Analizi: Spor kuliiplerinde sportif basar1 siralamasi belirlenirken
kullanilan Tiirkiye Futbol Federasyonu Lig Puan usulii sistemi ve UEFA kuliip
basar1 siralamasi baz almarak hesaplanmis veri sonuglarina gore elde edilen
sampiyonluk basarilar1 ve Avrupa kupalar1 puanlamalar1 dikkate almndiginda;
Tirkiye’nin en basarili ve ayni zamanda sirketleserek finansal katma degerler
olusturarak sportif basarilarini desteklemeyi hedefleyen iki biiyiik futbol kuliibii
Galatasaray sportif A.S. ve Fenerbahge Futbol A.S.'nin 2010-2015 yillar1 arasindaki
sportif ve mali profili analiz edilmistir. Sportif profile iliskin karsilastirmalar son bes
sezondaki sampiyonluk ve Avrupa kupalarinda kazanilan basari puanlarimin iki
takim arasinda belirleyici farklari tizerine odaklanmistir. Mali analizler, rasyo (oran)
analizi yontemi likidite oranlar1 arasinda yer alan “nakit ve cari oran” {izerinden,
mali yap1 oranlar ise kaldira¢ oranlar1 dikkate alinarak analize tabi tutulmustur.
Oran analizi verileri spor kuliiplerinin 2010-2015 yillar1 arasindaki yillik
bilang¢olarindan elde edilmis yalnizca 2015 yili ilk alt1 aylik donemi kapsamistir. Elde
edilen verilerle uygun hesaplama yontemleri kullanilarak anlamli sonuglar elde
edilmeye calisiimistir.

BULGULAR

Grafik 1: Stiper Lig Futbol Kuliiplerin Sampiyonluk Sayilar:
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Kaynak: http://www.ttf.org/default.aspx?pagelD=379

Spor Toto Siiper Lig'de takimlarin miisabaka puanlama sistemine gore elde ettikleri
sampiyonluk sayis1 bazinda sportif basarilar1 incelendiginde 20 kez sampiyon olan
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Galatasaray Futbol Kuliibii (Gs. Sportif A.$.) ile 19 kez sampiyonluk basaris1 gosteren
Fenerbahge Futbol Kuliibii'niin (Fb. Futbol A.S.) sampiyonlukta en basarili iki kuliip
oldugu goriilmektedir.

Grafik 2: UEFA Puanlama Sistemine Alinan Puanlar

30.000 -
25.000 -

20.000 - 16.340
15000 . 13320 " G°
: 10. 320 = FB
10.000 - 6.200
5.000 1 1.020 1.340 LZOO
o T

2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016
SEZON

24.040

PUAN

Kaynak: http://www.uefa.com/memberassociations/uefarankings/club/

UEFA'min sportif basari puanlama sistemi esas alinarak yapilan incelemede;
Galatasaray Futbol Kuliibii (Gs. Sportif A.S.) ile Fenerbahge Futbol Kuliibii (Fb.
Futbol A.S.'nin) 2011-2012 ve 2012-2013 sezonlarinda topladiklar: puanlar agisindan
basa bas gittigi tespit edilmistir. Galatasaray Futbol Kuliibii'n{in2013-2014 sezonunda
%91,7 ve 2014-2015 sezonunda ise %80,6 farklar ile Fenerbahge Futbol Kuliibii'nden
daha bagarili oldugu yani bu sezonlarda Fenerbahge’ye oranla Avrupa kupalarinda
daha fazla puan topladig1 gorilmiistiir. Ancak 2015-2016 sezonunda Fenerbahge
Futbol Kuliibii’'niin Uefa Avrupa Liginde almis oldugu basaril1 sonuglara gore puani
artmis ve geg¢mis 4 sezonun aksine %29'luk basari farki ile Galatasaray Futbol
Kuliibii'nden daha basarili oldugu saptanmuastir.

Grafik 3: UEFA Puanlama Sistemine Gore Ortalama Ve Toplam Puanlamalar
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Kaynak: http://www.uefa.com/memberassociations/uefarankings/club/

Yine iki kuliibiin UEFA Avrupa kupalarinda son 5 sezon itibariyle topladig: basar:
sirlamas1 puanlarinin aritmetik ortalamasi ve iki kuliibiin UEFA basar1 siralamasi
puan sisteminden aldiklar1 toplam puanlar baz alinarak yapilan incelemelere gore
“Galatasaray Sportif A.S5.”nin “Fenerbahge Futbol A.5.”ye her iki durumda da
yaklasik olarak %29.35 farkla daha basarili oldugu goriilmektedir. Yani Son 5 sezon
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verileri goz oniinde bulunduruldugunda Galatasaray Sportif A.S.'nin, Fenerbahge
Futbol A.S.den Avrupa kupalarinda sportif agidan daha basarili oldugunun bir
gostergesidir.

“Galatasaray Sportif A.S.” ve “Fenerbahge Futbol A.S.” sportif agidan
degerlendirilmesi yapildiktan sonra mali acidan degerlendirilmesine gegilmistir. Her
iki futbol sirketinin yillik bilang¢olar: incelenmis, likidite oranlar1 tizerinden nakit ve
cari oranlarina hesaplanmistir. Hesaplanan veriler tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1: Galatasaray sportif A.S ve Fenerbahge Futbol A.S. Nakit ve Cari oranlar:

YILLAR | GS NAKIT GS CARi | FENERBAHCE | FENERBAHCE
ORAN ORAN NAKIT ORAN | CARi ORAN
2010 0,05 0,4 0,001 7,3
2011 0,03 0,2 0,10 0,8
2012 0,05 0,3 0,06 0,6
2013 0,02 0,4 0,07 0,2
2014 0,02 0,5 0,05 0,2
2015 0,01 0,6 0,03 0,4

Genel olarak sirketlerin cari oranlarmin 1-1,5 degerleri arasinda olmasi istenirken her
iki spor kuliibi agisindan bu rakamin altinda kalindigi tespit edilmistir. Yani
isletmelerin donen varliklarinin kisa vadeli yabanci kaynaklarini karsilama oraninin
istenilen diizeylerin altinda kaldig: tespit edilmistir. Nakit oran agisindan ise degerin
en az 0,20 olmas: istenirken Galatasaray ve Fenerbahge spor kuliipleri agisindan bu
oran da istenilen diizeylerin altinda kalmistir. Yani isletmelerin hazir degerleri (nakit
ve benzeri kalemleri) de kisa vadeli yabanci kaynaklarini karsilayacak gligte degildir.
Bu durum isletmelerin olas1 bir risk halinde borglarini finanse edecek giigleri
olmadigmi gostermektedir.

Grafik 4: Galatasaray Sportif A.S ve Fenerbahge Futbol A.S. Nakit Oranlar:
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Grfik 4’te iki kuliip verilerini birlikte degerlendirdigimizde Fenerbahge spor
kuliibiiniin nakit oraninin Galatasaray spor kuliibii nakit oranlarindan fazla oldugu
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tespit edilmistir. Buradan c¢ikarilacak en 6nemli sonug ise, Fenerbahge’nin normal
sartlarda yetersiz olan nakit oran degerlerinin Galatasaray spor kuliibiine nazaran
daha iyi durumda oldugudur. Ancak her iki isletmenin hazir degerleriyle yani nakit
ve benzeri kalemleriyle kisa vadeli yabanci kaynaklarmi yani kisa vadeli borglarini
karsilama yetisi oldukga diistiktiir.

Grafik 5: Galatasaray sportif A.S ve Fenerbahge Futbol A.$. Cari Oranlar:
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Grafik 5'te iki kuliibii birlikte degerlendirdigimizde ise 2010 yilinda Fenerbahge
acgisindan olumlu olan cari oran degerinin yani isletmenin dénen varliklarmm kisa
vadeli yiikiimliiliiklerini karsilama orany, ilerleyen yillarda azalis seyrine ge¢mistir.
Iki kuliibiinde cari oranlar1 ayni seviyelerdedir. Ancak Fenerbahge acisindan hem
nakit oran hem de cari oran Galatasaray’a gore daha iyi seyirlerdedir.

Oran analizi yonteminin bir diger kalemi olan mali yapi oranlarindan kaldirag
oranlar1 da her iki kuliip agisindan hesaplanmis ve degerler tablo 2'de gosterilmistir.

Tablo 2: Galatasaray sportif A.S ve Fenerbahce Futbol A.S. Kaldira¢ Oranlar1

YILLAR GS KALDIRAC | FBKALDIRAC
ORANI ORANI
2010 1,5 0,1
2011 1,5 0,7
2012 1,1 0,8
2013 1,0 1,7
2014 1,1 2,4
2015 1,2 1,8

Tablo 2’de Fenerbahge ve Galatasaray spor kuliiplerinin kaldira¢ oranlar:
gosterilmektedir.  Kaldira¢ oranlarmm 0,50 seviyelerinde olmasi beklenirken
Galatasaray spor kuliibiiniin oranlar: tiim yillarda, Fenerbahge spor kuliibiiniin ise
son ii¢ yilda kaldirag oranlar: asgari diizeyin oldukga iistiindedir. Bu durum her iki
kuliibiinde finansal agidan risk tasidigini gostermektedir. Varliklarmin yabanci
kaynaklar: karsilama oranlar: her iki kuliip agisindan da yetersizdir.
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Grafik 7: Galatasaray Sportif A.S ve Fenerbahge Futbol A.S. Kaldirag Oranlari
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Grafik 7’de her iki kuliibiin verileri kargilagtirilmistir. Mali riskin 2010, 2011 ve 2012
yillarinda Galatasaray kuliibii agisindan daha fazla oldugu goriilmektedir ancak son
tic yilda Fenerbahge'nin finansal riskinin Galatasaray kaldira¢ oranlarina gore
kiimiilatif olarak arttig1 tespit edilmistir. Buradan ¢ikarilacak temel tespit mali yap1
agisindan yani kuliiplerin toplam aktiflerinin toplam yabanci kaynaklar: karsilama
ylizdesinin oldukca diisiik oldugudur, yani kaldira¢ oranlarmin yiiksek seyirde
izlemesi kuliiplerin bor¢luluk oranlarmin arttif1 ve bu borglar1 karsilama giictiniin
azalarak bu kuliiplerin mali agidan ciddi risk altina girdigini gostermektedir.

TARTISMA VE SONUC

Calismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren iki onemli spor kuliibiiniin sportif ve
mali agidan degerlendirilmesi yapilmistir. Sportif agidan Tiirkiye ligindeki
sampiyonluk sayilar1 ve Avrupa kupalarinda topladiklar1 puanlar agisindan
Galatasaray spor kuliibiiniin Fenerbahge spor kuliibiine gore daha basarili oldugu
belirlenmistir. Kuliipler mali agidan degerlendirildiginde ise riskli yapilarda
olduklari tespitine varilmistir. Incelenen nakit ve cari oranlarda belirlenen asgari
diizeyin oldukga altinda olduklar1 yani olasi bir riskle karsilastiklarinda borglarini
karsilama diizeylerinin diisiik oldugu tespitine varilmistir. Mali yap1 oranlarindan
kaldira¢ oraninda ise her iki kuliip agisindan belirlenen asgari diizeyin iistiinde
bulgular elde edilmistir. Yani kuliiplerin toplam varliklarinin borglarimi karsilama
diizeyleri diisik bulunmus, firmalarin mali yapilar1 riskli yapilar olarak
belirlenmisgtir.

Buradan ¢ikarilacak en 6nemli sonug ise, sportif agidan basarili olan bu
kuliiplerin isletme degerlerinin basarilarma oranla diisiik oldugudur. Bu kuliipler
faaliyetlerini yabanci kaynaklardan sagladiklari i¢in faaliyetlerini bor¢lanma yoluyla
tinanse etmektedirler. Kuliiplerin mali agidan basarisiz yOnetim ve uygulama
trendini siirdiirmesi durumunda, uzun donemde sportif basarilar tizerinde de
yiiksek diizeyli risk etkisine maruz kalabilecegi seklinde yorumlanabilir.

80



Sportif Bakis: Spor ve Egitim Bilimleri Dergisi, 2016, 3(1), 70-81

KAYNAKCA

Apak S., Demirel E., (2013). Finansal Yonetim Finansal Tablolar Analizi Ve Yatirim Yénetimi, Papatya
Yayincilik, Istanbul.

Bostanci, Y. (2013). Futbol Kuliiplerinin Is Saghgt wve Giivenligine Iliskin Yiikiimliiliiklerinin
Degerlendirilmesi, Spor Hukuku Kurulu “ Av. Ismail INAN Armagan1”, Ankara Barosu Yayinlari: 137.

Bolak, M. (2010). f§letme Finansi, Birsen Yayinevi, Istanbul.
Cabuk, A., Lazol, I (2013). Mali Tablolar Analizi, Ekin Yayincilik, Bursa.

Cetiner, E. (2010). Isletmelerde Mali Analiz, Gazi Kitabevi, Ankara.

Devecioglu, S. (2013).  Sportif  Bagari,  http://www.futbolekonomi.com/index.php/haberler-
makaleler/genel/125-sebahattin-devecioglu/2736-sportif-baar.html, sitesinden online erigim.

Devecioglu, S., Coban, B., Karakaya, Y.E., Karatas, 0. (2012). Tiirkiye'de Spor Kuliiplerinin Sirketlesmeye
Yonelimlerinin Degerlendirilmesi, SPORMETRE Beden Egitimi ve Spor Bilimleri Dergisi, 10(2): 36.

Ekendi, G., 1mamoglu, A'F. (2002). Spor f§letmeciligi, 2.Baski, Nobel Yayinlari, Ankara.

Karapinar, A., Ayikoglu Zaif, F. (2012). Finansal Analiz (Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlar: Ile
Uyumlu), Gazi Kitabevi, Ankara.

Kiraci, M. (2014). Finansal Tablolar Analizi, Nisan Kitabevi, Ankara.

Samiloglu, F., Akgiin A.1. (2010). Finansal Raporlama Standartlarma Uygun Finansal Tablolar Analizi, Ekin
Basim Yayin Dagitim, Bursa.

Parlak, D., Bisirici, E. (2014). Iki Spor Kuliibiiniin Hisse Senedi Getirileri Uzerine Bir Inceleme, Dogus
Universitesi Dergisi, 15(2): 181-192.

Tiirkiye  Futbol = Federasyonu, Futbol  Kuliipleri  Tescil  Talimati,  Haziran, 2015,
http:/lwwuw.tff.org/Resources/ TFF/Documents/ TALIMATLAR/KulupTescil Taliamti-09.06.2015.pdf

Tirkiye Kurumsal Yonetim Dernegi, (2010). Futbol Kuliipleri Yénetim Rehberi, 2. Baski, Tiirkiye
Kurumsal Yonetim Dernegi Yayinlari, Istanbul.

Tiirkiye Futbol Federasyonu Futbol Miisabaka Talimati, Yaymn Tarihi: Agustos 2013,
https://www.tff.org/Resources/TFF/Documents/ TALIMATLAR/Futbol-Musabaka-Talimati.pdf

UEFA Rankings for Club Competitions (Rankings for 2015-2016 football season)
http:/l[www.uefa.com/memberassociations/uefarankings/club/

Yetim, A.A. (2011). Sosyoloji ve Spor, 1. Baski, Berikan Yayinevi, Ankara.

81


http://www.futbolekonomi.com/index.php/haberler-makaleler/genel/125-sebahattin-devecioglu/2736-sportif-baar.html
http://www.futbolekonomi.com/index.php/haberler-makaleler/genel/125-sebahattin-devecioglu/2736-sportif-baar.html

