Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Sayi: 2014 /1, 16-36.

FUTBOL ENDUSTRISINDE SPORTIF BASARI iLE FINANSAL
PERFORMANS ARASINDAKI ILISKININ ANALIZI VE TURKIYE
UYGULAMASI

Dr. Aysegiil GUNGOR

OZET

1980°1i yillarin ortasina kadar sadece bir spor oyunundan ibaret olan futbol 1990°larin basindan itibaren
endiistrilesme siirecine girmistir. Endiistriyel futbolun yarattig1 katma degerin somut etkilerinin hizla yayilmasi ile
yiiksek biitcelere sahip futbol kuliiplerinin finansal ve yOnetimsel analizi 6n plana ¢ikmaktadir. Bu calismada,
Tiirkiye’de biiyiik 6lgekli biitgeye sahip olan spor kuliiplerinin profesyonel futbol subelerine ait ulusal ve uluslararas:
diizeyde sportif basarilar ile Borsa Istanbul’da spor hizmetleri sektdriinde islem géren spor kuliiplerine ait anonim
sirketlerin finansal performansi arasindaki iliski yapay sinir aglari modeli yardimiyla ortaya konulmustur. Futbol

kuliiplerinin baslica sorunlari tespit edilerek ¢dzlim dnerileri sunulmustur.

Anahtar Kelimeler: Futbol endiistrisi, sportif basari, finansal performans 6l¢iimii

AN ANALYSIS OF RELATIONSHIP BETWEEN SPORTING SUCCESS AND
FINANCIAL PERFORMANCE IN FOOTBALL INDUSTRY, THE CASE OF
TURKEY

ABSTRACT

Football which had been just an sportive event up to the mid of 80’s has undergone a process of
industrialization since the beginning of 90’s. Due to the quick spread of the concrete effects of added value which
came out because of the industrial football, the financial and managerial analysis of football clubs having great
amount of budget took center stage.In this study,, the relation between the sportive success on national and
international level which belongs to the professional football clubs’ branch offices having a large scale budget in
Turkey, and financial performance of the incorporated companies belonging to the sport clubs treated in the sport
services in Istanbul Stock Exchange is presented here with the help of artificial neural networks.The main and

common problems of the football clubs were ascertained and solution proposals were put forward.
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GIRIS

Futbol, giiniimiizde sadece bir oyun olmaktan 6te farkli bir boyuta gegerek kendi ekonomik
degerlerini olusturmaktadir. Bu degerler endiistriyel niteliklere hizla adapte olarak futbol endiistrisini
meydana getirmistir. Boylece futbol endiistrisi, futbol oyununu iiretim faktorleri araciligryla nihai mal ve
hizmete doniistiirerek kiiresel bazda pazarlamaktadir. Futbol kuliipleri tarafindan kiiresel piyasaya arz
edilen iriiniin satin alinmasi yani talebin karsilanmasinda ise tiiketici taraftar ve seyirciler devreye
girmektedir. Futbol endiistrisinde miisteri ile taraftar arasindaki anlamsal farkliliklar profesyonel
futboldaki ekonomik degisimlerin bir sonucudur. Profesyonel futbol oyunlari, yiiksek transfer iicretleri ve

naklen yayin bedelleri ile ekonomik sistem igerisinde ciddi bir etki yaratmaktadir.(Oppenhuisen ve
Zoonen, 2006: 63 )

Giliniimiizde yonettikleri fonlarin biiyiikliigii ve halka arz girisimleri ile dikkat ¢eken futbol
kuliiplerinde hesap verilebilirlik temelinde seffaf ve saglam finansal yapinin varligi 6nem kazanmistir.
Kuliip yoneticileri ve ¢ikar gruplart bilgi edinimi ve karar verme siireglerinde finansal performans
gostergelerinden yaralanmaktadirlar. Son yillarda Avrupa futbolunu diizenleyici {ist diizey otorite olan,
Avrupa Futbol Federasyonlar1 Birligi (UEFA, Union of European Football Associations) tarafindan futbol
kuliiplerinin 6zellikle finansal durumunu igeren ve uyum derecesi finansal performans kriterleri ile
Olciimlenen bazi yaptirnmlar uygulamaktadir. Bu yaptirimlardan en Onemlisi finansal fair play
kriterleridir. Finansal fair play kriterleri ile kuliiplerde finansal yapmin saglamlastirilmasi,
sirdiiriilebilirligin ~ ve dengeli rekabetin saglanmast amaglanmaktadir. Kuliiplerin UEFA
organizasyonlarina katilimi i¢in zorunlu olan finansal fair play kriterlerinin temelini olusturan denk biitce
uygulamasi ile kuliiplerde finansal yapi bir siire¢ halinde izlenmekte ve gegis siirecini tamamlayan

kuliiplerin basabas noktasina ulagmasi hedeflenmektedir.

Literatiirde, ekonomik gelismenin uluslararasi sportif basariya etkisi, futbol endiistrisinde
rekabet¢i denge analizi, futbol ekonomisi, Avrupa’da ve Tirkiye’ de futbol kuliiplerinin sirketlesmesi,
finansmani, halka arz yontemleri, borsa performansi, halka arz edilen spor kuliiplerinin sportif basarilari
ile piyasa degerleri arasindaki iliski konularinda galigmalar yer almaktadir. Bu calisma finansal
performans gostergeleri ile sportif basari arasindaki iliskinin analiz edilmesine iliskin ulusal analiz

eksikligini giderme amaci giitmektedir.

Futbol kuliiplerinin profesyonel futbol subelerinin ulusal ve uluslararas: diizeyde elde etmis
olduklar1 sportif basarilar bagimsiz degiskenlerin belirlenmesinde temel hareket noktasini olusturmustur.
Bagimli degisken olarak futbol endiistrisinde temel gosterge niteligi tasiyan ve futbol endiistrisine 6zgii
finansal performans gostergeleri tespit edilmistir. Yapay sinir aglar1 modeli ile korelasyon katsayilarindan
hareketle sportif bagari gostergeleri ile futbol endiistrisinde 6n plana ¢ikan finansal performans
gostergeleri arasindaki iliskinin kuvveti tespit edilmeye ¢alisilmistir. Sportif basarinin ne 6l¢iide finansal
glice dontistiiriildiigiinii saptayarak, iilkemiz futbol endiistrisinin gelisimine katki saglayabilecek ¢6ziim

Onerilerine yer verilmesi ¢caligmanin 6nemini olugturmaktadir.

17



Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Sayi: 2014 /1, 16-36.

Calismanin sinir1 sadece futbol endiistrisinde sportif basari ile finansal performansin analizi
olarak belirlenmistir. Diger sportif alan ve basarilardan elde edilen finansal kaynaklar g¢alismamizin
disinda birakilmistir. Ayrica, analizin kapsanu hisseleri Borsa Istanbul’da islem géren dért profesyonel
futbol kuliibii ile sinirlandirilmistir. Diger bir sinirlilik ise futbol kuliiplerinin halka ag¢ik sirketlerinin
farkli gelir yapisindan kaynaklanmaktadir. S6z konusu sinirlilik dernek gelir hesaplari ile anonim sirket
ve istiraklerine ait gelir hesaplarinin konsolide edilmesi ile asgari diizeye indirilmistir. Ayrica muhasebe
uygulamalarindan dogan farkliliklarin finansal veriler tizerindeki etkisi bazi diizeltmelerle giderilmeye

calisilmustir.

| FUTBOL ENDUSTRIiSi VE EKONOMIK BOYUTU

Literatiirde; futbol sanayi isletmesi, futbol is kolu, ticari futbol ve futbol endiistrisi seklinde farkli
kavramlarla ifade edilen profesyonel futbol bu ¢aligmada futbol endiistrisi olarak ifade edilecektir. Futbol
endiistrisi, futbol oyununun iiretim faktorleri kullanilarak nihai {iriin ve hizmet meydana getirmesi ve bu
ciktilarin tiiketicilere pazarlanmasi seklinde tanimlanmaktadir.(Aydemir,2012) Serbest rekabet sartlarinin
tam olarak gergeklesemedigi futbol endiistrisi, rekabet olgusu, farkli tiiketici kitlesi ve rasyonel olmayan
tilketici davraniglari gibi diger endiistri kollarindan ayrilan yapisal farkliliklara sahiptir. Futbol kuliipleri,
endiistrinin ana {retim konusu olan futbol oyunu igin iiretim faktorlerinin bir araya getirilmesini ve bu

iiretim siirecinin idaresini saglamaktadir.

Futbol endiistrisinin ireticileri konumunda olan futbolcular, futbol kuliiplerinin ve futbol
liglerinin varligin1 6nemli derecede etkilemektedirler. Futbolcularin mesleki becerisi futbol kuliiplerinin
ve liglerinin basaris1 ve karliligini etkilemektedir. Futbol okullarinda yetisen sporcular birgok futbol ligi
icin profesyonel futbolcu kaynagi olarak dikkate alindigindan futbol okullart da tedarik¢i olarak
nitelendirilmektedir. Uretim faktdrlerinden olan isgiicii, futbol endiistrisinde ayn1 zamanda sermaye ve
yatirim araci olarak katma deger yaratmaktadir. Endistrilerin standart unsurlarindan biri olan miisteriler
yani hedef tiiketiciler futbol endiistrisinde zaman ve para harcayan taraftarlar ve seyirciler olarak
tanimlanmaktadir. Futbol kuliibii i¢cin sponsorluk kaynagi haline gelen futbolcular ayn1 zamanda futbol
endiistrisinin miigterisi niteligindedir.(Tomas ve Jucevicius, 2009:87) Futbol karsilagmalarinin
gerceklestirildigi, aligveris merkezine doniistiiriilen, kiralik ofisler ve kuliiplerin lisansli iiriinlerini

sattiklart magazalar1 barindiran stadyumlar gelir yaratma yetenegine sahiptir.
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Futbol endiistrisini olusturan taraflar agagidaki gibi sematize edilmistir ;

Sekil 1: Futbol Endiistrisini Olusturan Taraflar

Ureticiler\Tedarikeiler
Oyuncular\Futbol

Okullart
Rakipler
Diger Futbol
\ Kuliipleri
Igililer Futbol Kuliipleri
Menfaat Gruplari Ligler
Futbol
Karsilasmalari i¢in
Miisteriler Altyap:
Seyirciler, Taraftarlar,
Futbolcular

Kaynak: Karpavicius, Tomas ve Jucevicius (2009), “The Application of the Business System
Concept to the Analysis of Football Business”, Inzinerine Ekonomika-Engineering Economics,
.87

Futbol endiistrisinin lokomotifi olarak nitelendirebilecegimiz Avrupa futbol pazari, pastadan
biiyiik pay alan ve finansal anlamda futbol endiistrisinin yiikselen degeridir. Cesitli arastirmalar Avrupa
futbol pazarinin her yil artan biiyiikliigii ve finansal gelisimi ortaya koymaktadir. Avrupa futbol pazari
2010/11 sezonunda gelir agisindan %4°liik biiylimeyle (0,6 milyar Euro) 16,9 milyar Euro’ya ulagmistir.
Bu biiytimedeki en biiylik etken yayin gelirlerindeki artis olmustur. Yayin gelirleri 6nceki yila gore %3
oraninda biiyiime ile 4,1 milyar Euro’nun iizerinde gelir yaratmistir. Zorlu ekonomik iklime karsin,
Avrupa’nin ‘bes biiyiik’ ligi (Bundesliga, La Liga, Lig 1, Premier Lig ve Serie A) toplamda 181 milyon
Euro (%2) gelir artis1 kaydederek 8,6 milyar Euro’luk bir toplama ulagmistir. Bes biiyiik ligde gelir artist
paralelinde oyuncu iicretlerinde %2 oraninda artis meydana gelmis ve toplam oyuncu tcretleri 5,6 milyar

Euro’yu agmistir (Deloitte Sports Business Group, 2012:8).

II. FUTBOL ENDUSTRISINDE SPORTIF BASARI KRITERLERI

Bagari, basarma isi, muvaffakiyet olarak tammlanmaktadir. (Tirk Dil Kurumu,2012) Basar1
tanimindan hareketle bircok alanda oldugu gibi futbol oyununda da sportif basar1 yiiksek performans
sergileyerek belirlenen hedefe ulasabilme derecesidir. Diger bir ifadeyle oyunculara ait beceri, yetenek ve

ortak ¢abanin futbol oyunu araciligiyla sergilenmesidir.
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Futbol kuliiplerinin ulusal ve uluslararasi yeterlilikleri sportif bagari kriterleri ile
Olglimlenmektedir. Futbol oyununun sonuglanmasi galibiyet, beraberlik, maglubiyet ile ifade
edilmektedir. Bu sonuclardan hareketle futbol kuliiplerine ait sportif basarinin O6l¢iimlenmesinde

kullanilan baslica kriterler agagidaki gibidir; ( Berument ve Yiicel, 2005:849)

. Sampiyonlar Ligi Kupasi sampiyonluk sayisi,

. Sampiyonlar Ligi Kupasi karsilamalarinda alinan dereceler,

. Sampiyonlar Ligi karsilamalarinda kendi sahasinda alinan galibiyet sayisi,

. Sampiyonlar Ligi karsilamalarinda rakip sahada alinan galibiyet sayisi,

. Avrupa Ligi (UEFA Kupasi) sampiyonluk sayisi,

. Avrupa Ligi (UEFA Kupasi) karsilamalarinda alinan dereceler,

. Avrupa Ligi (UEFA Kupasi) karsilamalarinda kendi sahasinda alian galibiyet sayist,
. Avrupa Ligi (UEFA Kupasi) karsilamalarinda rakip sahada alinan galibiyet sayisi,
. Stiper Lig sampiyonluk sayist,

. Ulusal Lig karsilagmalarinda kendi sahasinda alinan galibiyet sayist,

. Ulusal Lig karsilagmalarinda rakip sahada alinan galibiyet sayist,

. Tiirkiye Kupasi sampiyonluk sayist,

. Tiirkiye Stiper Kupasi sampiyonluk sayisi

UEFA takim katsayisi, UEFA Siiper Kupa sampiyonluk sayisi, Siiper Lig puan siralamasinda
alman dereceler ve 6zel kupalarda (Cumhuriyet Bayramu Kupasi, Zafer Kupasi, Dostluk Kupasi v.b.)

sampiyonluk sayisi basar1 kriterleri arasinda sayilabilmektedir.

A.SPORTIF BASARININ FINANSAL GUCE DONUSTURULMESI

Sportif basarinin 6zellikle yiiksek biitgeli uluslararast liglerden elde edilmis olmasi futbol
kuliiplerine ciddi finansal kaynak saglamaktadir. Sportif basarilardan saglanan kaynak, giiniimiizde gerek
Avrupa’da gerekse iilkemizde kuliiplerin en Onemli sorunu haline gelen finansman agiginin
azaltilmasinda dnemli rol oynamaktadir. Sportif basar1 ve finansal gii¢ iliskisi rekabet diizeyi faktorii ile
birlikte degerlendirilmelidir. Yiiksek biitceli kuliipler ile diisiik biitceli kuliipler arasindaki farkin agilmasi
liglerde yasanan rekabetin azalmasimna neden olmaktadir. Diisiik rekabet seviyesinin en bilyiik etkisi
kuliiplerin ulusal ve uluslararasi sportif basarilar1 arasinda dengesizlik olusturmasidir. Bu durum tiiketici
taraftarin futbol oyunundan aldig1i hazzi diisiirerek hizla biiyiiyen futbol endistrisi igin risk

olusturmaktadir.
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Sportif basarinin finansal gilice doniistiiriilmesinde rol oynayan faktorler kisaca soyle

siralanabilir;
. Profesyonel yonetim anlayisi
. Marka degerinin artirtlmasi ¢alismalari,
. Yeni gelir kalemlerinin yaratilmasi,
. Transfer maliyetlerinin kontrol altina alinmasi ve etkin maliyet yonetimi,
. Sportif bagaridan elde edilen kaynaklarin verimli kullanilmasi,
. Sportif altyapilarin(stadyum)iyilestirilmesine dncelik verilmesi

I1l. FUTBOL KULUPLERINDE SPORTIF BASARI iLE FiNANSAL
PERFORMANS ARASINDAKI ILISKININ YAPAY SINIR AGLARI
KULLANILARAK ANALIiZ EDILMESI

A.ANALIZiIN AMACI VE ONEMi

1990 11 yillarin bagindan itibaren degisim siireci igerisine giren futbol bir spor dali olma
ozelliginin yani sira yarattig1 ekonomik katma deger ile ticari algimin olusmasi sonucu biiyiik dl¢ekli bir
endiistri haline gelmistir. Giinlimiizde futbol kuliiplerinin rakamsal olarak 6nemli boyutlara ulasan
borgluluk diizeyi ve biitce aciklar1 endiistriyel futbolda tehlike sinyalleri olarak algilanmaktadir. Avrupa
futbolunda otorite kabul edilen UEFA tarafindan futbol kuliiplerinin finansal yapilarini saglamlastirmak
ve rekabet¢i dengeyi korumak ig¢in uygulanan yaptirimlar futbol kuliiplerinde finansal yapmin énemini

artirmistir.

Calismanin temel amaci futbol endiistrisinin temel aktorleri olan futbol kuliiplerinin ulusal ve
uluslararasi diizeyde elde etmis olduklar1 sportif bagarilar ile finansal performans gostergeleri arasindaki
iligkinin analiz edilmesidir. Ayrica bu iliskiden hareketle sportif basarinin finansal giice doniistiiriilmesine

katk1 saglayacak ve finansal disiplini saglayacak potansiyel ¢6ziim 6nerileri sunmak amaglanmaktadir.

B.ANALIZIN KAPSAMI

Tirkiye Profesyonel Stiper Ligi, Tiirkiye’nin en iist profesyonel futbol ligidir. Siiper Lig bir
onceki sezonun sonunda, Siiper Lig’de ilk 15 siray: alan takim ile TFF 1. Ligi’nden yiikselen 3 takim
olmak {izere toplam 18 takimdan olusmaktadir. Analiz kapsaminda Besiktas Jimnastik Kuliibii,
Fenerbahce Spor Kuliibii, Galatasaray Spor Kuliibii, Trabzonspor Kuliibii’nden olusan dort kuliibe ait
finansal veriler kullanilmis olup, bu dort kuliip haricinde siiper ligde miicadele eden diger kuliiplerden

saglikli veri elde edilemediginden analiz dis1 birakilmustir.
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Analizde hisse senetleri Borsa Istanbul’da Spor Hizmetleri sektoriinde islem goren Besiktas
Futbol Yatirimlart Sanayi ve Ticaret A.S., Fenerbahge Futbol A.S. Galatasaray Sportif Sinai ve Ticari
Yatirimlar A.S. Trabzonspor Sportif Yatirim ve Futbol Isletmeciligi Ticaret A.S.sirketlerine ait URFS
standartlarina gore raporlanmis ve bagimsiz denetimden geg¢mis finansal durum tablolar1 ve gelir
tablolarindan yararlanilmistir. Bu verilere ilaveten Besiktas Jimnastik Kuliibii, Fenerbahce Spor Kuliibii,
Galatasaray Spor Kuliibii ve Trabzonspor Kuliibii’ne ait yillik faaliyet raporlarinda yer alan kesin hesaplar
kullanilmugtir. Analiz 2007-2012 yillart arasinda 6 yillik donemi kapsamaktadir. Bu nedenle ¢aligma,

yapildig1 yillara ait mevcut durumu yansitan kesitsel nitelik tasimaktadir.
C.ANALIZIN SINIRLILIKLARI

Analizin kapsami, hisseleri Borsa Istanbul’da islem goren dért profesyonel futbol kuliibii ile
siirlandirilmigtir. Analiz kapsaminda olusturulan veri setinde bazi sinirliliklar bulunmaktadir. Sportif
faaliyetlerin gerceklestigi lig fikstiiriiniin normal takvim yil1 disinda kalmasi nedeniyle Borsa istanbul’da
islem goren sirketlerde 01.06—31.05 tarihli 6zel hesap donemi kullanilmakta, kuliip derneklerinde ise
01.01-31.12 tarihli normal hesap donemi kullanilmaktadir. Bu sinirliligi asgari seviyeye diisiirmek icin
halka agik sirketlere ait finansal tablolarin disinda kalan yiikiimliliiklerin finansal tablolar {izerinde
yarattigl riskinde raporlanmasi gerekmektedir. Bu nedenle calismada spor kuliiplerinin dernek ve
istiraklerinden olusan konsolide finansal veriler baz alinmistir. Diger bir sinirlilik ise futbol kuliiplerinin
halka acik sirketlerinin farkli gelir yapisindan kaynaklanmaktadir. S6z konusu sinirlilik dernek gelir
hesaplar1 ile anonim sirket ve istiraklerine ait gelir hesaplarinin konsolide edilmesi ile asgari diizeye
indirilmistir.

Finansal verilerin karsilastirilabilir olma &zelligi tagimast igin kuliip mali isler yetkilileri ile
gorisiiliip muhasebe uygulamalar1 hakkinda alinan bilgiler 1s1¢inda muhasebe politikalari dikkate alinarak

finansal veriler tizerinde gerekli diizeltmeler yapilmustir.
D.ANALIZIN METODOLOJISI

Parametrik yontemler normal dagilima sahip olmayan veriler iizerinde kullanildiginda diisiik
giivenilirlik diizeyine sahip oldugundan sportif basari ve finansal performans arasindaki iligki igin
gelistirilen hipotezlerin test edilmesinde parametrik olmayan analiz yontemlerinden olan yapay sinir agi
modelinin kullanilmasina karar verilmistir. Caligmada 6rnek hacminin diisiik olmast dagilimdan bagimsiz
yontemlerin kullanilmasini gerekli kilmaktadir. Parametrik yontemler daha yiiksek seviyedeki verilere
ihtiyag duyarken parametrik olmayan yontemlerde 6rnek hacmine ait istatistiklerin 6rneklere dagilimi

normal dagilima yaklagmadig1 durumlarda da kullanilabilmektedir.

Parametrik olmayan yontemler siralayici Olgekteki ve smiflayict Olgekteki degerlere
uygulanabilmektedir. Parametrik olmayan yontemler orijinal serilerden daha ziyade oOlg¢eklendirilmis
serilere uygulandigindan analizde kullandigimiz goézlem degerlerinin tahmin basarisini artirmak amaciyla
finansal performansa ait rakamsal gostergeler doniigtirmeye tabi tutularak oOlgeklenmek suretiyle
standardize edilmistir. Béylece veri setinde ¢ok yiiksek ve ¢ok diisiik degerlerin elimine edilmemesi ve

verilerin parametrik olmayan yonteme uyumu saglanmistir. Veri araligimin genisligi nedeniyle yapilan
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Olgeklemede kisa ve uzun vadeli finansal borglar, kisa ve uzun vadeli yiikiimliiliik gostergelerine ait
rakamsal degerler performans dereceleri ile ters orantili olarak 1-10 arasi rakamsal degerler ile
6lceklendirilmistir. Maddi duran varliklar, 6zkaynaklar, gelir ve gider gdstergelerine ait rakamsal degerler
ise performans dereceleri ile dogru orantili olarak 1-10 arasi rakamsal degerler ile Sl¢eklendirilmistir.
Finansal performans gostergelerine ait veriler en az aralikli bir 6lgek ile derecelendirilmistir. Finansal veri
seti icerisindeki en yiiksek performans 10, en disiik performans ise 1 degeri ile temsil edilmektedir.
Calismanin tiim verileri, Neu Net Project programinda analiz edilmistir. Aktivasyon fonksiyonlari

araciligiyla verilerin normallestirilmesi Neu Net Project programi tarafindan yapilmustir.
1.Yapay Sinir Ag1 Modeli

Yapay sinir aglari insan beyninin bilgi isleme mekanizmasini taklit ederek Ogrenme ve
ogrendiklerinden genelleme yapmak suretiyle yeni ¢ikarimlar iiretme yetene§ine sahip bilgisayar

yazilimlaridir.

Yapay sinir aginin yapisinda, néron (yapay sinir hiicresi), baglantilar ve 6grenme algoritmasi
olmak iizere ii¢ temel bilesen bulunmaktadir. Basit islemciler olarak da ifade edilen ndronlar yapay sinir
agmin temel iglem elemanlaridir. Baglantilar ndronlar bir araya getirerek bilgilerin tiim aga yayilmasini
saglamaktadir. Noronlar arasinda veri akisimi saglayan baglantilar farkli agirlik degerlerine sahiptir.
Agirliklar, noronlar arasindaki baglanti kuvvetini gostermektedir. Baglantilar araciligiyla bir araya gelen
noronlar yapay sinir agimin katmanlarmi yani mimari yapisini olusturmaktadirlar. YSA sisteminde
ndronlarin ayni1 dogrultu iizerinde bir araya gelmesiyle birbiriyle baglantili girdi katmani (input layer),

gizli katman (hidden layer) ve ¢ikt1 katmani (output layer) olusmaktadir (Bibi v.d.,2002:1628).

Sekil 2: Bir Yapay Sinir Ag1

Input Hidden Output
Layer Layer Layer

X
lz—" Y1

Y=F[W X3 + WX, +WiXs]

Kaynak: Haim Nutman Bibi, Amir; Shoseyov David, Shalom, Mendel, Peled, Ronit, Kivity
Shmuel, Nutman Jacob,(2002) “Prediction of Emergency Department Visits for Respiratory Symptoms
Using an Artificial Neural Network”, Chest Journal, (122) 5, 5.1629.
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Yapay sinir aglarinin temel isleyis siireci girdilerin ndron arasinda islenmesi, baglanti
agirliklarinin belirlenmesini saglayan 6grenme siireci, toplam (birlestirme) fonksiyonundan ve genellikle
dogrusal olmayan aktivasyon fonksiyonundan olugmaktadir. D1s ortamdan veya diger néronlardan gelen
girdiler (X1, X2....Xi) baglantilar {izerindeki agirliklar (W1j, W2j, .....Wij) araciliryla nérona iletilirler.
Her bir ndron baglantilarin kuvvetini ve girdilerin ag tizerindeki etkisini gosteren agirlik degerine sahiptir.
Agirliklar, noronlar arasindaki baglantilarin kuvvetini gosterir ve gizli katmandaki ve cikti katmanindaki
ndronlarin net girdisinin hesaplanmasinda kullanilir. Girdiler, tim bu baglantilar araciligiyla néronlar ve
katmanlar arasinda agin ¢iktismna kadar iletilerek agmn dagitilmis bir hafizaya sahip olmasi
saglanmaktadir. Toplam (birlestirme) fonksiyonu ile girdi degerleri agirlik degerleri ile carpilarak
toplamlar1 alinir. Toplam (birlestirme) fonksiyonu nérona gelen net girdiyi hesaplama islevi gérmektedir.
Daha sonra, net girdiler bir aktivasyon fonksiyonu yardimiyla islenerek néronlarin girdiye karsilik
iiretecegi ciktt belirlenmektedir. Gizli katmandaki aktivasyon fonksiyonundan gecen ciktilar, cikti
katmandaki ndronlara gonderilmekte ve tekrar baglanti agirliklari ile garpilma ve toplam (birlestirme)
islevinden gegirilmektedir. Cikti katmanindaki ¢ikt1 ndronlarindan elde edilen net girdiler ise aktivasyon
fonksiyonu yardimi ile net ¢iktilara doniistiiriilmekte ve agm iiretmis oldugu ¢iktilar elde edilmektedir.
Elde edilen ciktilar, algoritmalarin yardimiyla agin egitilmesi igin 6nceden belirlenmis hedef ¢iktilarla
eslestirilerek minimum hata diizeyinde hedef ¢iktilarin {iretilmesi i¢in agirliklarin yeniden belirlenmesi
amaclanmaktadir. Bu islemin sonucunda egitim tamamlanmis olmakta ve egitimin tiim ag igerisinde
yayilmasi anlamina gelen test iglemi gerceklestirilerek modelin kurulumu tamamlanmaktadir. (Akcan ve

Kartal, 2011:34)
E.VERILERIN ANALIiZ EDILMESI

Analizde Oncelikle bagimli ve bagimsiz degiskenler Dbelirlenmistir.  Degiskenlerin
belirlenmesinde ulusal ve uluslararasi literatiirde genel kabul gormiis, futbol endiistrisine 6zgii baz1 6zel
parametreler temel hareket noktasini olusturmustur. Finansal performans gostergesi olarak 181 veriden

olusan veri seti analize tabi tutulmustur. Calismada 8 bagimsiz degisken ve 8 bagimli degiskenden olusan

toplam 16 degisken bulunmaktadir.

1.Analizin Bagimh Degiskenleri

Bagimli degisken, bagimsiz degiskene baglh olarak degisebilen ya da bagimsiz degiskenden
etkilenen yani agiklanan degiskendir. Veri setinin olusturulmasinda kullanilan futbol kuliiplerine ait
profesyonel futbol subelerinin tim aktif ve pasifleri ile halka agik sirketlere devredilmesi siireci 2010
yilindan itibaren baglamistir. Bu nedenle geleneksel finansal performans olgiitleri i¢in yeterli sayida
karsilastirilabilir veri saglanamadigindan futbol endiistrisinde temel gosterge niteligi tasiyan finansal

performans gostergeleri tespit edilmistir. Analizde kullamlan bagimli degiskenler asagidaki gibidir;
) Profesyonel futbol gelirlerinden elde edilen toplam gelir,

. Isim hakk1 ve lisans geliri,
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. Reklam ve sponsorluk geliri,

. Ticari (merchandising) gelir,

. Amator futbol subesi altyap: gideri,
. Maddi duran varlik yatirimlari,

. Kisa vadeli finansal borglar,

. Uzun vadeli finansal borglar,

2.Analizin Bagimsiz Degiskenleri

Bagimsiz degisken bagimli degiskene neden olan ya da bagimli degiskeni etkiledigi diisliniilen

aciklayici degiskendir. Analiz i¢in kullanilan futbol kuliiplerinin 2006-07 ve 2011-12 sezonlar1 arasinda

elde etmis olduklart ulusal ve uluslararasi diizeyde sportif basart kriterlerinden olusan bagimsiz

degiskenler asagidaki gibidir;

. Sampiyonlar Ligi derecesi,

. UEFA Avrupa Ligi basar1 derecesi,

. Ulusal Siiper Lig sampiyonluk sayis,

. Ulusal Siiper Lig puan siralama derecesi,
. Tiirkiye Kupast sampiyonluk sayist,

. Tiirkiye Stiper Kupasi sampiyonluk sayist,
. Stiper Lig toplam galibiyet sayisi,

. Siiper Lig toplam beraberlik sayisi,

UEFA Sampiyonlar Ligi ve Avrupa Liginde yillar

itibariyle meydana gelen

statii

degisikliklerinden dolay1 sportif basar1 dereceleri asagidaki sekilde 6l¢eklendirilmek suretiyle standardize

edilmeye ¢aligilmustir.

Eleme Turlar1

Play Off Asamasi Son 32 Turu

Grup Asamasi

Son 16 Turu

Ceyrek Final

1 2
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F.BULGULAR VE YORUM

Sportif basari ile profesyonel futbol faaliyetlerinden elde edilen toplam gelir arasindaki iligki igin
olusturulan yapay sinir aginin mimari yapist 8-8-1 seklindedir. Modelin sekiz adet bagimsiz degisken, bir
adet bagimli degiskenden olugmasi nedeniyle girdi katmaninda sekiz adet ndron, ¢ikt1 katmaninda ise bir
adet noron bulunmaktadir. Deneme-yanilma sonucunda gizli katmanda bulunan néron sayisinin sekiz

olmasina karar verilmistir.

Sekil 3: Profesyonel Futbol Faaliyetlerinden Elde Edilen Toplam Gelir Bagimh
Degiskenine Ait YSA

Profesyonel Futbol Faaliyetlerinden Elde Edilen Toplam Gelir

Cikt1
Katmani

Gizli
Katman

Girdi

(A A N N N A

Stiper Lig Siiper Lig

Sampiyonlar UEFA Ulusal Ulusal Tiirkiye Turkiye
Ligi derecesi AvrupaLigi SuperLig Siiper Kupasi Siiper top_la_m toplam .
basari sampiyon Ligpuan sampiyon Kupasi galibiyet  beraberlik
derecesi luk sayis1 siralama  luk sayis1 sampiyonluk Sayist sayisi
sayi1s1

Profesyonel futbol faaliyetlerinden elde edilen gelirler, loca, vip koltuk, kombine satig gelirleri
ve gise hasilatini iceren mag giinii gelirleri, Sampiyonlar Ligi ve UEFA Avrupa Ligi gelirleri ve yayin
gelirlerinden olusmakta ve sportif basar1 paralelinde artis gostermektedir. Ozellikle uluslararasi sportif
basarilar neticesinde yiiksek biitceli liglerden elde edilen gelir, toplam gelir igerisinde O6nemli paya

sahiptir.

Model kurulurken profesyonel futbol subesi bulunan doért spor kuliibiine ait 2007-2012 dénemini
kapsayan veri seti olusturulmustur. Biitlin veri seti iginden ilk 20 veri egitim siirecinde, 24 veri ise test
stirecinde kullanilmistir. Test asamasindan sonra degiskenler arasindaki korelasyon katsayisi 0,74 olarak
hesaplanmigtir. Koreldsyon katsayisina gore degiskenler arasindaki iligkinin diizeyi kuvvetli olarak
yorumlanabilmektedir. Sekil: 4 daha 6nce Ogretilen degerler kullanilarak elde edilen gergek ve tahmini

degerlere ait sonuglari gostermektedir.
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Sekil 4: Profesyonel Futbol Faaliyetlerinden Elde Edilen Toplam Gelir Bagimh Degiskeninin Test
Asamasindan Sonra Gerg¢ek ve Tahmini Degerleri

Nomalized RMS Enor ~ 21,38% Unexplained Yariance 0,45
Actual RMS Eror 192 Correlation Coefficient 0,74 K
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Sportif bagari ile reklam ve sponsorluk geliri arasindaki iligki i¢in olusturulan yapay sinir aginin
mimari yapist 8-9-1 seklindedir. Biitiin veri seti i¢cinden ilk 20 veri egitim siirecinde (1/20), 24 (25/48)
veri ise test siirecinde kullanilmigtir. Test asamasindan sonra degiskenler arasindaki korelasyon katsayist
0,49 olarak hesaplanmistir. Sportif basar1 ile reklam ve sponsorluk gelirinin orta diizeyde iliskili oldugu
bulgusu elde edilmistir. Sekil:5 daha 6nce 6gretilen degerler kullanilarak elde edilen gergek ve tahmini
degerlere ait sonuglar1 gostermektedir.

Sekil 5: Reklam ve Sponsorluk Geliri Bagimh Degiskeninin Test Asamasindan Sonra Gergek ve
Tahmini Degerleri

Normalized RMS Eror 24.74% Unexplained Variance 0.76
Actual RMS Error 2,23 Correlation Coefficient 0.49 %
Zoom
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Bugiin i¢in diinyada onemli sportif basarilara imza atmis olan futbol kuliipleri futbol
enddistrisinin gereklerine uyarak marka degerinden en {iist diizeyde yararlanarak sponsorlar araciligiyla
kaynak yaratmakta ve yeni yatirimlara yonelmektedirler. Ulkemizde ise reklam, sponsorluk geliri ile
sportif basar1 arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu bulgusundan hareketle, futbol kuliiplerinin

sponsorlar araciligiyla kaynak yaratma kapasitesini tam olarak kullanmadiklar1 anlagilmaktadir.

Sportif basar1 ile isim hakki ve lisans geliri arasindaki iliski i¢in olusturulan yapay sinir agimin
mimari yapisi 8-9-1 seklindedir. Biitiin veri seti iginden ilk 20 veri egitim siirecinde (1/20), 24 (25/48)
veri ise test siirecinde kullanilmistir. Test asamasindan sonra degiskenler arasindaki korelasyon katsayist
0,33 olarak hesaplanmigtir. Korelasyon katsayisina gore degiskenler arasindaki iligkinin zayif oldugu

gozlemlenmektedir. Sekil:6 daha once Ogretilen degerler kullanilarak elde edilen ger¢ek ve tahmini

degerlere ait sonuglar1 gostermektedir.

Sekil 6: isim Hakki ve Lisans Geliri Bagimh Degiskeninin Test Asamasindan Sonra Gercek ve
Tahmini Degerleri

Normalized RMS Error 27.83% Unexplained Variance 083
Actual RMS Ermor 250 Conmelation Coefficient 033 %
Zoom

[1SIM_HAKKI_GEL_DERECE] MActual M Predicted

100

m = - » <
o
o

25 2% 2 a1 3 36 k) £l 43 46 48
Dl

ROW NUMBER

Veri setine ait futbol kuliiplerinin sportif basarilarim kuliibe ait isim, marka, amblem ve logo
kullanim haklar1 {izerinden saglanan gelir kaynaklarina doniigtirmede sikinti  yasadiklari
gozlemlenmektedir. Futbol kuliiplerinin, sportif bagar1 birikimlerini kuliip marka degerini artirici

faaliyetlere kanalize etmek suretiyle maddi deger yaratma cabasi iginde olmalar1 gerekmektedir.

Sportif basar1 ile maddi duran varlik yatirimlar1 arasindaki iliski icin olusturulan yapay sinir
agmin mimari yapist 8-8-1 seklindedir. Biitiin veri seti iginden ilk 18 veri egitim siirecinde (1/18), 22
(23/44) veri ise test slirecinde kullanilmistir. Test asamasindan sonra degiskenler arasindaki korelasyon

katsayis1 0,37 olarak hesaplanmustir. Korelasyon katsayisina gore degiskenler arasindaki iliskinin zayif
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oldugu gozlemlenmektedir. Sekil:7 daha 6nce Ogretilen degerler kullanilarak elde edilen gercek ve

tahmini degerlere ait sonuglar1 gostermektedir.

Sekil 7: Maddi Duran Varhik Yatirnmlar1 Bagimh Degiskeninin Test Asamasindan Sonra Gergek ve
Tahmini Degerleri

Hormalized RMS Error 28.02% Unexplained Yariance 0.86
Actual RMS Emor 252 Correlation Coefficient 037 %
Zoom
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Yiiksek borgluluk diizeyinin nakit akisinda yaratmig oldugu riskler maddi duran varlik
yatirimlarini dogrudan etkilemektedir. Nakit akisindaki dengesizlik sonucunda nakit ¢ikislarini tam olarak
ve zamaninda karsilayacak diizeyde nakit mevcuduna veya nakit girisine sahip olunmamasi durumunda
ortaya c¢ikan likidite riski asgari seviyeye indirilmeye calisiimalidir. Futbol endiistrisinde gelir yaratma
kapasitesi bakimindan 6nde gelen Avrupa futbol kuliiplerinin izlemis oldugu yatirim politikalarinda da
gorildiigii tizere sportif bagart sonucu elde edilen gelirler kaynaklarmin 6zellikle stadyum yatirimlarina

yonlendirilmesi 6nem tagimaktadir.

Sportif basarilardan saglanan kaynagin maddi duran varlik yatirimlaria kanalize edilmedigini ve
futbol karsilasmalar1 disinda stadyumlarin  gelir yaratmada atil kapasiteye sahip oldugu
gozlemlenmektedir. Avrupa modelinden hareketle Tiirkiye futbol kuliiplerinin, stadyumlardan saglanacak
faydanin 365 giine yayilmasim saglayacak sekilde stadyum yatirimlarina Oncelik vermeleri

gerekmektedir.

Sportif bagari ile ticari gelirler arasindaki iligki igin olusturulan yapay sinir aginin mimari yapisi

8-6-1 seklindedir. Biitiin veri seti i¢inden ilk 20 veri egitim siirecinde (1/20), 24 (25/48) veri ise test
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stirecinde kullanilmistir. Test asamasindan sonra 0,42 olarak gerceklesen korelasyon katsayisina gore
degiskenler arasinda giiclii bir iligkinin varligindan s6z edilememektedir. Sekil:8 daha 6nce dgretilen

degerler kullanilarak elde edilen gercek ve tahmini degerlere ait sonuglar1 gostermektedir.

Sekil 8: Ticari Gelirler Bagimhi Degiskeninin Test Asamasindan Sonra Ger¢ek ve Tahmini
Degerleri

Nowmalizod RMS Ewor 26,78 Unexploined Vodiance 082
Actusl BMS Ener 24 Couelation Coeflcionl 0,42 ‘k
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Sportif basarinin ticari gelirlerde yiiksek diizeyde artis egilimi gostermemesi pazar payini artirici
etkin pazarlama politikalarinin uygulanmasii zorunlu kilmaktadir. Ulkemiz futbol kuliiplerinde
profesyonel ve etkin pazarlama stratejilerinde eksiklikler bulunmaktadir. Pazarlama stratejilerindeki
eksikliklerin giderilmesi, iirlin g¢esitlendirme, taraftar miisteri kitlesini genisletme ve farkli bolgesel
pazarlara acilmak ticari gelirlerde artis meydana getirecektir. Boylece, kuliiplerin marka degerini nakde

cevirme kabiliyeti ayn1 zamanda isim hakki ve lisans gelirlerine de dogrudan yansimis olacaktir.

Sportif bagar1 ile altyap1 gideri arasindaki iligki i¢in olusturulan yapay sinir aginin mimari yapisi
8-6-1 seklindedir. Biitiin veri seti iginden ilk 15 veri egitim siirecinde (1/15), 19 (20/38) veri ise test
stirecinde kullanilmigtir. Test asamasindan sonra 0,77 olarak gerceklesen korelasyon katsayisina goére
degiskenler arasinda iliskinin diizeyi kuvvetli olarak yorumlanabilmektedir. Sekil:9 daha &nce dgretilen

degerler kullanilarak elde edilen gergek ve tahmini degerlere ait sonuglar1 gostermektedir.
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Sekil 9: Altyapt Gideri Bagimh Degiskeninin Test Asamasindan Sonra Ger¢ek ve Tahmini
Degerleri

Nomalized RMS Enor 19.97% Unexplained Yariance 0.40
Actual RMS Error 1.80 Correlation Coefficient 0.77 (K

Zoom
IALTYAPI_GID_DERECE] EMActual M Predicted

m e - > <
@

“an 21 23 % 27 % 3 2 3 E) &2
<

ROW NUMBER

Time Series Graph of Actual vs. Predicted. 15 Riows Backpiop | BNodes | Map 18,2013 4

Aktif genglik gelistirme programlari araciligiyla uzun vadeli bir yatirnm araci olarak
degerlendirilen altyapi yatirimlari siirdiiriilebilir sportif bagarida etkin rol oynamaktadir. Bunun dnde
gelen orneklerinden biri Avrupa liglerinde 6nemli sportif basarilar elde eden Borussia Dortmund
kuliibiidiir. Borussia Dortmund, yiiksek transfer maliyetlerine katlanmak yerine altyap: yatirimlarina

yonelerek yeniden yapilanma politikasi ile uluslararasi sportif basarilar elde etmistir.

Sportif basari ile en fazla bir y1l i¢inde geri 6denecek olan gikarilmig tahviller, banka kredileri ve
finansal kiralama borglarindan olusan kisa vadeli finansal borglar arasindaki iligki i¢in olusturulan yapay
sinir agimin mimari yapisi 8-8-1 seklindedir. Biitiin veri seti i¢inden ilk 18 veri egitim siirecinde (1/18), 22
(23/44) veri ise test siirecinde kullanilmistir. Test asamasindan sonra 0,75 olarak gergeklesen korelasyon
katsayisina gore degiskenler arasinda iliski oldugu gozlemlenmektedir. Giiglii bir finansal yapinin
varligindan s6z edebilmek igin varlik-kaynak dengesinin olugturulmasi gerekmektedir. Sekil:10 daha
once Ogretilen degerler kullanilarak elde edilen ger¢ek ve tahmini degerlere ait sonuglar1 gostermektedir.

Boylece sportif basarinin diisiik borgluluk diizeyini gerekli kildig1 sonucu ¢ikmaktadir.
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Sekil 10: Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar Bagimh Degiskeninin Test Asamasindan Sonra Gergek ve
Tahmini Degerleri

Mormalized RMS Emor 20.62% Unexplained Variance 0,43
Actual RMS Eror 1.86 Conelation Coefficient 0.75 %
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Sportif basari ile uzun vadeli finansal borglar arasindaki iligki i¢in olusturulan yapay sinir aginin
mimari yapis1 8-8-1 seklindedir. Biitiin veri seti i¢inden ilk 18 veri egitim siirecinde (1/18), 22 (23/44)
veri ise test siirecinde kullanilmistir. Test asamasindan sonra 0,66 olarak gergeklesen korelasyon
katsayisina gore degiskenler arasinda iligki kisa vadeli bor¢ degiskeninden daha disiik diizeyde
gerceklesmistir. Bu durum yoénetim degisikliklerinin sik¢a yasandigi futbol kuliiplerinde kisa vadeli
¢Oziim arayiglarmin etkisi olarak yorumlanabilmektedir. Sekil:11 daha oOnce 0Ogretilen degerler
kullanilarak elde edilen gercek ve tahmini degerlere ait sonuglar1 gostermektedir.

Sekil 11: Uzun Vadeli Finansal Bor¢lar Bagimh Degiskeninin Test Asamasindan Sonra Gercek ve
Tahmini Degerleri

Nomalized RMS Enor ~ 22.29% Unexplained Yariance 0,57
Actual RMS Emor 2m Correlation Coefficient 0.66 %
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Sportif bagart ile uzun vadeli finansal bor¢lar arasindaki iligki kisa vadeli finansal borglara
nispeten daha az diizeyde gerceklesmistir. Analiz kapsaminda incelenen kuliiplerin kaynak yapisinda
uzun vadeli finansal borglarin toplam yabanci kaynaklar igerisindeki orani kisa vadeli borglara gore
nispeten daha diigiiktiir. Sportif basari ile bir yi1ldan uzun vadeli yiikiimliiliiklerin ise orta diizeyde iliskili

oldugu bulgusu elde edilmistir.

SONUC

Kiiresellesme ile biiyiik bir is kolu haline gelen futbol endiistrisinde arz ediciler olarak kargimiza
c¢ikan yiiksek biitgeli futbol kuliiplerinin degisen ekonomik sartlara uyum saglayabilmeleri ve bu sartlarin
getirdigi firsatlardan yararlanabilmeleri agisindan yeniden yapilanma gerekliligi dogmustur. Giiniimiizde
yonettikleri fonlarin biyiikliigii ve halka arz girisimleri ile dikkat ¢eken futbol kuliiplerinde hesap
verilebilirlik temelinde seffaf ve saglam finansal yapinin varligi 6nem kazanmistir. Bu ¢alismada sportif
basarinin ne olgiide finansal giice doniistiiriildiglini saptayarak, iilkemiz futbol endiistrisinin gelisimine
katki saglayabilecek ¢ozlim Onerilerine yer verilmesi amaciyla sportif basar1 gostergeleri ile finansal

performans gostergeleri arasindaki iligkinin kuvveti tespit edilmeye ¢alisilmistir.

Calismanin varsayimi, ‘Futbol endiistrisinde sportif basarilar finansal basar1 ve performansi
etkiler’ olarak belirlenmistir. Futbol kuliiplerinin profesyonel futbol subelerinin ulusal ve uluslararasi
diizeyde elde etmis olduklar1 sportif basarilar bagimsiz degiskenlerin belirlenmesinde temel hareket
noktasint olusturmustur. Bagimli degigken olarak futbol endiistrisinde temel gdsterge niteligi tasiyan ve
futbol endiistrisine 6zgili finansal performans gostergeleri tespit edilmistir.Sportif basar1 ve finansal
performans arasindaki iliski igin gelistirilen hipotezlerin test edilmesinde parametrik olmayan analiz
yontemlerinden olan ve drnek hacmine ait istatistiklerin 6rneklere dagilimi normal dagilima yaklagmadigi

durumlarda da kullanilabilen yapay sinir ag1 modeli kullanilmistir.

Analizde hisse senetleri Borsa Istanbul’da Spor Hizmetleri sektoriinde islem goren sirketlere ait
URFS standartlarina gore raporlanmis ve bagimsiz denetimden ge¢mis finansal durum tablolar1 ve gelir
tablolarindan yararlanilmistir. Bu verilere ilaveten Begiktas Jimnastik Kuliibii, Fenerbahce Spor Kuliibii,
Galatasaray Spor Kuliibii ve Trabzonspor Kuliibii’ne ait idari ve mali genel kurul raporlar1 ve faaliyet

raporlart kullamilmistir. Analiz 2007-2012 yillar1 arasinda 6 yillik dénemi kapsamaktadir.

Futbol endiistrisinde sportif bagari ile finansal performans arasindaki iliskinin analizinin Tirkiye

uygulamasi sonucunda asagidaki bulgular elde edilmistir;

. Sportif basar ile profesyonel futbol faaliyetlerinden elde edilen toplam gelir arasindaki
iliskinin kuvvetli diizeyde oldugu saptanmuistir. S6z konusu gelirler, loca, vip koltuk, kombine satis
gelirleri ve gise hasilatini igeren mag giinii gelirleri, Sampiyonlar Ligi ve UEFA Avrupa Ligi gelirleri ve

yayin gelirlerinden olugsmakta ve sportif basar1 paralelinde artis gostermektedir.
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. Sportif basar1 ile reklam ve sponsorluk gelirinin orta diizeyde iligkili oldugu bulgusu
elde edilmistir. Bu bulgudan hareketle, futbol kuliiplerinin sponsorlar araciligiyla kaynak yaratma
kapasitesini tam olarak kullanmadiklar1 anlasilmaktadir.

. Sportif bagar1 ile isim hakki, lisans geliri ve ticari gelirler arasinda giiglii bir iligkinin
varhig1 saptanamamistir. Ulkemiz futbol kuliiplerinde profesyonel pazarlama stratejilerinin marka degerini
nakde ¢evirmede etkin kullanilmas1 gerekmektedir.

. Sportif basar ile maddi duran varlik yatirimlar arasindaki korelasyon katsayisina gore
degiskenler arasindaki iligkinin zayif oldugu gézlemlenmektedir. Sportif basarilar sonucunda elde edilen
kaynagmm maddi duran varlik yatirimlarina kanalize edilmedigini ve futbol karsilasmalar1 disinda
stadyumlarin gelir yaratmada atil kapasiteye sahip oldugu gozlemlenmektedir.

. Sportif bagart ile altyapt giderleri arasinda 0,77 olarak gerceklesen korelasyon
katsayisina gore degiskenler arasinda iligskinin diizeyi kuvvetli olarak yorumlanabilmektedir. Aktif
genclik gelistirme programlari aracilifiyla uzun vadeli bir yatirim araci olarak degerlendirilen altyap1

yatirimlart siirdiiriilebilir sportif basarida etkin rol oynamaktadir.

. Sportif basart ile bir yildan kisa vadeli tahviller, banka kredileri ve finansal kiralama
borglarindan olusan kisa vadeli finansal borglar arasindaki iliskinin kuvvetli diizeyde oldugu saptanmistir.
Bdylece sportif basarmin diisiik borgluluk diizeyini gerekli kildigt sonucu ¢ikmaktadir. Sportif basari ile
uzun vadeli finansal borglar arasindaki iligki ise kisa vadeli finansal borglara nispeten daha az diizeyde

gerceklesmistir.

Analiz bulgularindan hareketle, iilkemiz futbol kuliiplerinin profesyonel futbol faaliyetlerini,
giclii Ozkaynak yapisi iginde siirdiiriilebilir karlilik ve verimlilik stratejisi ile gelistirmeleri
gerekmektedir. Futbol kuliiplerinde gelir akiginda siireklilik saglayabilen ve giderlerini kontrol altinda
tutabilen uzun vadeli stratejik eylem planlarina sahip profesyonel ve kurumsal ydnetime olan
gereksinimin 6n plana ¢iktigi gozlemlenmektedir. Dogru yonetim stratejileri sportif hedefleri
gerceklestirme islevi ile elde edilen sportif basarilarin kendi finansal degerlerini yaratma siirecine katki
saglamaktadir. Bu nedenle futbol kuliiplerinde herhangi bir stratejiye sahip olunup olunmadigi veya

mevcut stratejiler i¢in revizyon gerekliligi sorgulanmalidir.

Futbol endiistrisinde rekabetci yapinin gliglendirilmesinde bir¢ok Avrupa iilkesi Orneginde
gortildiigii tizere ulusal futbol otoriteleri tarafindan kuliip lisans sart1 olarak kuliiplere dengeli biitce
yapisina sahip olma zorunlulugu getirilmesi ve etkin biitge kontrol sisteminin uygulaniyor olmasi sonucu
borglanma yoluyla finansman saglanmasina getirilen kisitlamalar 6nemli rol oynamaktadir. Yiksek
transfer harcamalari ile kuliiplerin biitge gelir-gider dengesi bozulmakta, diisiik biitceli kuliipler ile yliksek
biitceli kuliipler arasindaki kutuplagma ile olusan finansal dengesizlik rekabet giicline yansimaktadir. Bu
nedenle ililkemizde de ulusal lig kalitesinin bir gostergesi sayilan rekabet¢i dengenin saglanmasinda ulusal

futbol otoritesinin ¢esitli yaptirimlar uygulamasi gerekliligi dogmaktadir.
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