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Covid-19 Pandemisi tiim tilkelerin hem saglik sistemine hem de ekonomik sistemine telafisi
yillarca siirecek derinlikte zarar vermistir. Pandeminin yayilmasini engellemek, pandemiyi
kontrol altinda tutmak igin alinan tedbirler pandeminin yayilmasini 6nlerken, birgok
sektorde faaliyet gosteren isletmelerin de mali yapismi olumsuz yonde etkilemistir.
Pandeminin yayillmasini engellemek icin alman tedbirlerden, mali yénden olumsuz
etkilenen sektorlerin basinda futbol kultipleri gelmektedir. Maglarin iptal edilmesi,
seyircisiz veya sinirli sayida seyirciyle maglarin oynanmasi, bilet satisi, naklen yayin geliri,
stadyum geliri, personel maas, kira giderleri, iiyelik aidati, finansman giderleri (faiz, kur
farki gibi) gibi unsurlarin kuliiplerin gelirlerinin diismesine ve buna bagh olarak
karliliklarinda azalmaya neden olmustur. Calismanin amaci, Tiirkiye Siiper Liginde yer alan
ve hisseleri BIST'te islem géren dért biiyiik takimin finansal performanslarinin Covid-19
pandemisinden etkilenme derecelerini TOPSIS Yontemini kullanarak analiz etmektir.
Aragtirmanin sonucunda 2019 yilinda Fenerbahge, 2020 ve 2021 yillarinda Galatasaray, 2022
yilinda Fenerbahge, 2023 yilinda Besiktas takimlarinin en iyi performans gésteren takimlar
oldugu, en kotii performans gdsteren takimlar bakimindan da 2019 ve 2020 yillarinda
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Besiktas, 2021 yilinda Fenerbahge, 2022 ve 2023 yillarinda Trabzon oldugu tespit edilmistir.
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Abstract

The Covid-19 Pandemic has damaged both the health system and the economic system of all
countries to a depth that will take years to compensate. While the measures taken to prevent
the spread of the pandemic and keep it under control have prevented the spread of the
pandemic, they have also negatively affected the financial structure of businesses operating
in many sectors. Football clubs are one of the sectors that are financially negatively affected
by the measures taken to prevent the spread of the pandemic. Factors such as cancellation of
matches, playing matches without spectators or with a limited number of spectators, ticket
sales, broadcasting revenue, stadium revenue, staff salary, rental expenses, membership fees,
financial expenses (interest, exchange rate difference, etc.) caused a decrease. The aim of the
study is to analyze the extent to which the financial performances of the four major teams in
the Turkish Super League and whose shares are traded on BIST are affected by the Covid-19
pandemic, using the TOPSIS Method. As a result of the research, Fenerbahge in 2019,
Galatasaray in 2020 and 2021, Fenerbahge in 2022, Besiktas in 2023 are the best performing
teams, and the worst performing teams are Besiktas in 2019 and 2020, Fenerbahge in 2021,
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Trabzon in 2022 and 2023 has been detected.
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Giris

COVID-19 (Koronaviriis hastalig1) diinyada ilk olarak Aralik 2019'da Cin'in Wuhan sehrinde ortaya ¢ikmis ve
ii¢ aydan kisa bir siirede tiim diinyaya yayilmistir. Diinya Saglik Orgiitii (WHO) 11 Mart 2020'de hastalig1
kiiresel bir pandemi (salgin) olarak ilan etmistir (Lone ve Ahmet, 2020). Pandeminin ortaya cikmasiyla
birlikte iilkeler, korona viriisiin yayilmasini kontrol altina almak ve toplumdaki bulasmini engellemek icin
karantina uygulamalari, evde kalma, evden ¢alisma, seyahat yasag gibi birtakim kisitlamalar getirmislerdir.
Pandeminin yayilmasini engellemek icin alinan tedbirler, isletmelerin iiretim siireclerini ve dolayisiyla cogu
isletmenin ekonomik yapisini olumsuz yénde etkilemistir (Senol, 2023). Pandeminin yayilimini engellemek
icin alinan tedbirlere ragmen pandemiye bagli 6liim sayilar1 her gecen giin artmistir. Hastaligin tedavisi icin
2020 yih itibariyla as1 gelistirme calismalar1 baslatilmis ve 2020 yilinin sonlarinda preklinik ve klinik
asamalar1 tamamlanip gerekli testleri gecen “Sinovac, Biontech, Sputnik V” gibi asilar diinya genelinde
kullanilmistir. 2021-2022 yillarinda asilamanin yaygin bir sekilde uygulanmasiyla birlikte, 6liim sayilar1 ve
hastaligin bulasimi azalmis, buna bagl olarak uygulanan kisitlayici tedbirler kaldirilmaya baslanmustir.
Dolayisiyla 2020, 2021 ve 2022 yillari, Covid-19 pandemisinin tiim insanlar1 ve isletmeleri olumsuz olarak
etkiledigi yillar olmustur. Covid-19 vakalari 2023 yilinda da gériilmeye devam etmis ancak bulasmasim
engellemek icin herhangi bir tedbir uygulanmamuistir.

Covid-19’un énlenmesi amaciyla alman tedbirler, futbol kuliiplerinin de mali durumunu olumsuz yénde
etkilemistir. Tiirkiye Futbol Federasyonu Baskani Nihat Ozdemir, Siiper Lig’deki kuliiplerin pandemi
nedeniyle alinan tedbirlerin olumsuz etkisi, kur degisimi faiz gibi giderler nedeniyle yaklasik olarak 1,2
milyar TL gelir kaybina ugradigini aciklamistir (Samur, 2021). Futbol kuliiplerinin gelir kalemleri arasinda;
futbol miisabakalarindaki bilet satis gelirlerini, futbolcu transfer ve kiralama gelirlerini, iiyelik aidat
gelirlerini, bagis ve yardimlari, kuliip ismi, logosu gibi isim hakki gelirlerini, naklen yayimn, reklam,
sponsorluk, tazminat, hediyelik iiriin satis gelirlerini saymak miimkiindiir (Giile¢ vd, 2019). Covid-19
pandemisi dsneminde uygulanan tedbirler sonucunda 6zellikle futbol maglarinin iptal edilmesi ve seyircisiz
mag oynanmast futbol kuliiplerinin gelirlerinde géz ardi edilemeyecek diizeyde azalmaya neden olmustur.

Bu nedenle bu calismada, Covid-19 pandemi siirecinde, pandeminin kontrol altina alinmasi icin uygulanan
tedbirlerin, hisseleri BIST’te islem g&ren futbol kuliiplerinin finansal performanslarina etkileri cok kriterli
karar verme yontemlerinden biri olan TOPSIS Yoéntemi kullanilarak analiz edilmistir. Futbol kuliiplerinin
pandemi &ncesi performanslarini da gérmek adina calismaya 2019 yih da dahil edilerek, séz konusu
kuliiplerin 2019 ile 2023 yillar1 arasindaki basar1 durumlar1 TOPSIS Yéntemi kullanilarak tespit edilmistir. Bu
nedenle calismanin baslangicinda 6ncelikli olarak alanda yapilan akademik calismalar ile ilgili literatiir
taramas1 yapildiktan sonra, devaminda TOPSIS Yénteminin isleyisi aciklanmis, ilgili Yéntemden
yararlanarak futbol kuliiplerinin 2019 ile 2023 yillar1 arasindaki finansal performanslar analiz edilmistir.
Bdylece en basarili ve en basarisiz olan futbol kuliipleri tespit edilmeye ¢alisilmistir. Calismanin sonunda ise,
verilerden yararlanilarak elde edilen sonuclar paylasilmis, bu ve benzer krizlerde basta futbol kuliipleri
olmak iizere tiim i¢ ve dis paydaslarin s6z konusu krizleri asabilmek i¢in neler yapabileceklerine yonelik

¢8ziim dnerilerinde bulunulmustur.

1. Literatiir Taramasi

TOPSIS Yontemi kullanilarak bazi iilkelerde faaliyet gosteren bazi spor kuliiplerinin finansal
performanslarinin dlgiildiigii akademik galismalar ile Covid-19’un spor sektdriine olan etkilerini arastiran
akademik caligmalar ve bu ¢alismalarda elde edilen sonuglardan bazilar: sunlardir;

Karadeniz ve arkadaslar1 (2014) calismalarinda, hisseleri BiST’te islem géren spor kuliiplerinin 2011-2013
yillarindaki finansal performanslarini oran analiz yéntemiyle l¢meyi ve iflas risklerini Altman Z Modeliyle
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tespit etmeyi amaclamislardir. Calismada, spor kuliiplerinin likidite oranlarinin standartlarin altinda
oldugu, finansal yap1 oranlar1 acisindan isletmelerin bor¢ kullanim oraninin standartlarin iistiinde oldugu,
varlik kullanim oranlar1 acisindan net calisma sermayesi ve 6z sermaye devir hizinin negatif olmasi
nedeniyle varliklarimi etkin kullanamadiklari, karlilik oranlarinin diisiik olmasi nedeniyle gelir gider
dengesini koruyamadiklari, Altman Z Modeline gére de iki kuliibiin iflas riskinin yiiksek oldugunu sonucunu
elde etmislerdir.

Zeren ve Giimiis (2013) calismalarinda, hisseleri BiST’te alinip satilan dért futbol takimi ve dért yabanci
takimin liglerde aldiklar1 mac sonuclar1 ile borsa performanslar1 arasindaki iliskiyi tespit etmeyi
amaclamislardir. Yaptiklar analiz sonuclarina gére sekiz takim icerisinde sadece Galatasaray takiminin elde
ettigi galibiyetler ile borsa performansi arasinda anlaml iliski oldugunu, Fenerbahce, Juventus, Roma ve
Borussia Dortmund takimlarinda maglubiyetler ile borsa performansi arasinda anlaml iliski oldugunu tespit
etmislerdir.

Ergiil (2017) calismasinda, futbol kuliiplerinin finansal basarilar: ile ligdeki basarilar: arasindaki iliskiyi
TOPSIS Yéntemini kullanarak tespit etmeyi amaclamistir. Calismada; futbol kuliiplerinin 2005-2015 yillar:
arasindaki finansal verileri ve lig basarilari analize tabi tutulmus ve futbol kuliiplerinin ligde aldiklar
basarilarin kuliiplerin finansal tablolarina olumlu yénde katki sagladig1 sonucuna varilnustir.

Demirci (2017) calismasinda, hisseleri BiST’te alinip satilan futbol kuliiplerinin 2011-2016 yillar1 arasindaki
finansal basarilarini, finansal fair play basarilarini ve sportif basarilarini Entropi Tabanli TOPSIS Yéntemini
kullanarak analiz etmeyi amaclamistir. Calismada, TOPSIS Yéntemi kullanilarak yapilan analizde, Besiktas
ve Galatasaray kuliiplerinin sportif basarilari ile finansal basarilar1 arasinda giiclii ve olumlu yénde bir
korelasyon oldugu, Fenerbahce kuliibiiniin ilgili sezonlarda finansal basarisiyla én plana ciktig,
Trabzonspor’un finansal fair play kriterlerine gore basari siralamasinda son iki sezonda birinci sirada oldugu
sonucu elde edilmistir.

Giingdr ve Uzun Kocamis (2018) calismalarinda, ingiltere’de hisse senetleri borsada alinip satilan futbol
kuliiplerinin 2012-2016 yillar1 arasindaki hesap dénemine ait karhlik ve finansal yap1 oranlar: kullanilarak
TOPSIS Y6netimi yardimiyla performans analizi yapmay1 amaglamislardir. Calismanin sonucunda, 2012 ve
2015 yillarinda Arsenal FC, 2013 ve 2016 yillarinda Manchester United FC, 2014 yilinda Tottenham Hotspur
FC futbol isletmelerinin en iyi performans gosterdiklerini, 2012, 2014, 2015 ve 2016 yillarim kapsayan
dénemde en kétii finansal performans gosteren futbol isletmesinin Everton FC, 2013 yilinda ise Tottenham
Hotspur FC futbol isletmesinin oldugu sonucuna ulasmuslardir.

Aslan (2018) ¢alismasinda, hisseleri BiST’te islem géren futbol kuliiplerinin 2014-2016 yillarindaki finansal
performanslarini analiz etmek icin oran analiz yéntemini kullanmistir. Calismada, futbol kuliiplerinin
finansal sorumluluklarini yerine getirmede zorluklar yasadiklari, varliklarini etkin sekilde kullanamadiklar
ve futbol kuliiplerinin kar elde etmede basarili olamadiklari sonucuna varilmigtir.

Giileg, Arda ve Bektas (2019) calismalarinda, hisseleri BiST'te islem géren dort biiyiik takimin 2008-2018
yillar1 arasindaki finansal performansini geleneksel ve nakit akis temelli finansal analiz oran yontemlerini
kullanarak analiz etmeyi amaglamislardir. Arastirmanin sonucunda kuliiplerin en biiyiik gelirlerinin yayin
geliri, en biiyiik giderlerinin ise ticret giderleri oldugu, likidite, karlilik, faaliyet oranlar1 agisindan basarisiz
sonuglar elde ettikleri tespit edilmistir.

Pawlowski (2020) calismasinda, Polonya Ekstraklasa liginde bulunan 14 futbol kuliibiiniin 2020-2021
sezonundaki finansal performanslarini 6lgmeyi amaglamistir. Calismada, Polonya birinci liginde yer alan
kuliiplerin likidite oranlarinin standartlara gore diisiik, borclanma oranlarinin standart ortalamadan cok
daha yiiksek oranda oldugu, karlilik durumu bakimindan kuliiplerin ¢ogunun negatif karda oldugu sonucuna
varilmistir.

https://dergipark.org.tr/tr/pub/hepdergi
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Tiirkmen ve Ozsar1 (2020) calismalarinda, Covid-19 salgininin spor sektériine maddi yonden etkisini, tarama
yontemiyle tespit etmeyi amaclamislardir. Calismada, Covid-19 salgini nedeniyle ertelenen olimpiyatlarin
reklam ve sponsorluk gelirlerinde ortaya cikan kaybin 2,150 milyon dolar civarinda oldugu, NBA
(Profesyonel Basketbol) Liginin gelir kaybinin 650 milyon dolar, Euro 2020'nin ertelenmesinin UEFA’ya
kaybinin tahmini 300 milyon Euro oldugu, Federasyona olan etkisinin yaklasik 400 milyon Euro, Formula 1
sezonundaki cesitli yariglarin iptal edilmesinin etsinin 715 milyon dolar oldugu sonucuna varilmistir.

Dikici, Giiler ve Cavusoglu (2021) calismalarinda, pandeminin futbol ekonomisine etkilerini inceleyen bir
arastirma yapmuslardir. Bu calismada, Avrupa'nin énde gelen futbol ligleri olan Premier Lig, La Liga,
Bundesliga, Serie A ve Ligue 1'in yani sira Sampiyonlar Ligi ve UEFA Avrupa Ligi detayli bir sekilde
incelenmistir. Arastirmada elde edilen bulgulara gére, Avrupa futbol liglerinin Covid-19 pandemisi
nedeniyle toplamda 4 milyar Euro zarara ugradigi, bu tutarin % 25'nin (1 milyar Euro) Premier Lig'e ait
oldugu sonucuna varilmistir.

Saking ve Acikalin (2022) calismalarinda, Avrupa borsalarinda islem géren tiim futbol kuliiplerinin hisse
senetlerinin getirisinin Covid-19 salginindan etkilenme derecesini élcmeyi amaclamislardir. Arastirmada,
kisa dénem penceresinde arastirmaya dahil edilen futbol kuliiplerinin hisse senetlerinin pandemi ilan edilen
tarihin bes giin dncesi ile bes giin sonrasi arasindaki kiimiilatif anormal getiri ortalamasinm (CAAR) negatif
gerceklestigi ve on dokuz kuliibiin ortalamasinin - % 46,56 oldugu, uzun dénem penceresinde kuliiplerin
ortalamasinin % 24,90 degerine sahip oldugu sonucuna ulasilmstir.

Karadeniz ve iskenderoglu (2022) calismalarinda, Avrupa kitasmdaki ulusal futbol liglerinde yer alan
kuliiplerin finansal performanslarini karsilastirmali olarak analiz etmeyi ve Covid-19 salgminin bu
performanslar {izerindeki potansiyel etkilerini incelemeyi amaclamislardir. Calismada; italya-Seria A,
ingiltere-Premier League, Portekiz-Liga Nos, Danimarka-Superliga ve Tiirkiye-Siiper Lig gibi liglerde
miicadele eden 23 futbol kuliibiiniin 2017-2021 yillar1 arasim kapsayan dénemdeki finansal verileri, oran
analiz yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Arastirma sonuclarina gére, futbol kuliiplerinin likidite ve
finansal risk acisindan oldukca yiiksek bir seviyede oldugu; karlilik, faaliyet ve nakit akis performanslar:
acisindan ise genel olarak diisiik seviyede oldugu, Covid-19 salgin sonrasinda faaliyet, karlilik ve nakit akis
performanslarinda daha da fazla diisiis yasadiklar: tespit edilmistir.

Beyazgiil, Karadeniz ve iskenderoglu (2022) calismalarinda, Avrupa Futbol Federasyonlar: Birligi'ne bagl
sekiz ulusal ligde miicadele eden toplam 25 futbol isletmesinin faaliyet, finansal ve toplam risk diizeylerini
analiz etmeyi amaclamislardir. Calisma kapsaminda yapilan analiz sonucunda, futbol isletmelerinin faaliyet
kaldirac diizeylerinin finansal kaldira¢ diizeylerinden yiiksek oldugu ve daha fazla dalgalanma gésterdigi
tespit edilmistir. Bununla birlikte faaliyet, finansal ve toplam kaldira¢ derecelerinin Covid-19 salgininin
yasandigi 6zellikle 2020 yilinda, énceki yillarla kiyaslandiginda yiikseldigi belirlenmistir.

2. Aragtirmanin Metodolojisi

2.1. Arastirmanm Amaci ve Kapsami

Arastirmanin amacli, saglik sistemi basta olmak {izere isletmelerin ekonomik yapisini derinden etkileyen
Covid-19 pandemisinin, Tiirkiye Siiper Ligi'nde faaliyet gdsteren bazi futbol kuliiplerinin (Fenerbahce,
Besiktas, Galatasaray ve Trabzonspor) finansal performanslarina etkilerini TOPSIS Yéntemini kullanarak
analiz etmektir. Arastirmanin kapsamini, hisseleri BiST’te islem géren dért futbol kuliibii olusturmaktadir.
Arastirmaya; Covid-19 pandemi 6ncesi 2019 yili, pandeminin yasandigi 2020, 2021 ve 2022 yillar1 ile pandemi
sonrasi olan 2023 yili dahil edilmistir. S6z konusu futbol kuliiplerine ait finansal veriler, Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nun (KAP) resmi internet sitelerinde yayinlanan yillik mali tablolardan elde edilmistir. BIST’te
islem goren futbol kuliipleri Tablo 1'de gosterilmistir.
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Tablo 1. Arastirmaya Dahil Edilen isletmeler

Isletmelerin isimleri BIST Kodlar1
Fenerbahge FENER
Besiktas BJKAS
Galatasaray GSRAY
Trabzonspor TSPOR

isletmelerin finansal performanslarim 8lgmek igin kullanilan oranlar, kisaltmalar ve bu oranlarin formiilleri
Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Kullanilan Oranlar ve Formiilleri

Kullanilan Oranlar Gosterimi Kriter Yénii
Cari Oran C.0. Maksimum
Nakit Oran N.O. Maksimum
Finansal Kaldirag K.O. Minimum
Borglanma Orani B.O. Minimum
Aktif Devir Orani AD.O. Maksimum
Net Kar Marj1 Orant N.K.O. Maksimum
Finansal Rantabilite F.R.O. Maksimum
Aktif Karlilik Orani AK.O. Maksimum

2.2.Yontem

Calismada; verilerin analizinde cok kriterli karar verme yéntemlerinden biri olan TOPSIS Yéntemi tercih
edilmistir. Calismada hisseleri BiST’te islem géren futbol kuliiplerinin Covid-19 pandemi éncesi 2019 yih,
pandemi yillar1 olan 2020, 2021 ve 2022 yillari ve pandemi sonrasi 2023 yili icin finansal performanslari
TOPSIS Yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Analizler, Microsoft Office Excel Programindan yararlanilarak
yapilmistir.

2.2.1.Topsis Yontemi

TOPSIS Yontemi, giliniimiiz yofun rekabet ortaminda faaliyet gosteren isletmelerin finansal
performanslarim degerlendirmede ve karsilastirmada birden fazla finansal karar kriterini dikkate alarak
karar verme problemlerinin ¢6ziimiinde kullanilan/tercih edilen bir yéntemdir. Bu Yéntem (The Technique
for Order of Preference by Similarity to Ideal Solution), 1981 yilinda Hwang ve Yoon tarafindan
gelistirilmistir (Behzadian et al., 2012). TOPSIS Yontemi, sektorel degerlendirmelerde isletmelerin finansal
performanslarini ¢oklu kriterlere dayali olarak objektif bir sekilde siralama imkani sunan bir analitik
yéntemdir (Temel ve Gakir, 2022). Yéntem, isletmelerin finansal performanslarinin degerlendirilmesi icin
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kullanilabilmekle birlikte, en uygun personel ve yatirimlarin seciminde, en avantajli pazar veya pazar
stratejilerinin belirlenmesinde, isletmelerin hizmet kalitesinin degerlendirilmesinde, tedarik¢i seciminde
veya tedarikcilerin performanslariin degerlendirilmesinde, portféy seciminde vb. birden fazla kriter
kullanilarak karar verilecek siireclerin tamaminda kullanilabilmektedir (Lezki vd., 2019). TOPSIS Yénteminin
farkli sektorlere uygulanabilirligi, yontemin temel avantajlarindan birini olusturmaktadir. Bu yéntemde
isletmeleri performanslarina gére degerlendirirken hem pozitif (en iyi) ideal ¢6ziim hem de negatif (en kétii)
ideal ¢6ziim elde edilmektedir (Giingér ve Uzun Kocamus, 2018). Yapilan analiz sonucunda elde edilen pozitif
ideal ¢dziim, bir karar matrisindeki fayda kriterlerini maksimize ederken, maliyet kriterlerini minimize eden
bir ¢dziimii temsil eder. Negatif ideal ¢6ziim ise, fayda kriterlerini minimize ederken, maliyet kriterlerini
maksimize eden bir ¢oziimii ifade etmektedir. En uygun ¢oziim, pozitif ideal ¢ziime en yakin ve negatif
ideal ¢6ziime en uzak olan alternatiftir (Akyiiz vd., 2011).

TOPSIS Yoénteminde ¢dziime ulasmak icin alt1 adimdan olusan bir ¢éziim siireci uygulanmaktadir. Coziim
stirecinde yapilan islemler sdyledir: (Wang & Hsu, 2004; Akyiiz, Bozdogan ve Hantekin, 2011; Uygurtiirk ve
Kormaz, 2012; Omiirbek ve Kinay, 2013; Yamaltdinova , 2017; Konak vd., 2018).

1. Adim: Karar Matrisinin (A) Elde Edilmesi

Yonteme ilk islem olarak “Karar Matrisi” olusturmakla baslanir. Karar matrisinin satirlarinda iistiinliikleri
siralanmak istenen karar noktalar: (alternatifler), siitunlarinda ise karar vermede kullanilacak
degerlendirme kriterleri yer alir. Karar (A) matrisinin gosterimi asagidaki gibidir;

a1 Az e Qqp

Az1  QAzz t Qap
N l . J

A1 Ama Amn

2.Adim Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Elde Edilmesi

ikinci adimda normalize edilmis karar matrisi olusturulur. Bu matris, her bir kriterin normalize edilmis
degerlerini icerir ve bu degerler, kriterin bulundugu siitundaki verilerin kareleri toplaminin karekékiine
béliinerek elde edilir. Normalize edilmis karar matrisi, veri setindeki yiiksek degerlere sahip olan kriterleri
-1 ile 1 araligina indirger (Giirkan ve Aldoury,2021). Normalize edilmis karar matrisini elde etmek igin
asagida verilen formil kullanilir.

a;;

ij = T—
m 2
k=1Qkj

Hesaplama sonucu elde edilen veriler ile olusturulan normalize edilmis karar matrisinin gsterimi asagidaki

R (€Y

gibidir;
i Tz e Tip
21 T2 " Ton
Ry =
lrml Tma e ran
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3. Adim: Agirhkli Normallestirilmis Karar Matrisinin (V) Elde Edilmesi

Uciincii adimda, normalize edilmis karar matrisi agirhkli karar matrisine déniistiiriiliir. Oncelikli olarak
degerlendirme faktorleri icin agirhk katsayilar: (w;) tespit edilir. W; degerleri tespit edildikten sonra karar
matrisinin her bir kriteri belirlenen agirlik katsayilar1 (w;) ile carpilarak agirliklandirilmis karar matrisi elde
edilir. Kriterlere uygulanacak olan agirlik katsayilar1 arastirmacilarin subjektif kararlariyla tespit edilir.
Agirlik katsayilarinin tespit edilmesinde belirli bir standardizasyonun bulunmamasi TOPSIS Yénteminin
subjektif yoniinii olusturmaktadir (Giingér ve Uzun Kocamus, 2018). Arastirmada kullanilacak olan agirlik
katsayilarinin toplamu 1’e esit olmalidir.

T Wi=1
(2)
Agirlik katsayilar: kullanilarak elde edilen V matrisinin gdsterimi asagidaki gibidir;
|'W1r11 WaTiz oo WplTip
| 1721 Wal2z 0 Wilog
|— Tm1 W2aTm2 Wnran

4. Adim: ideal (A+) ve Negatif Ideal (A-) Coziimlerin Elde Edilmesi

Dérdiincii adimda, TOPSIS Yénteminin uygulanma siirecinde karar vermede kullanilacak olan ideal (A*) ve
negatif ideal (A") ¢6ziimler belirlenir. Bu adim, normallestirilmis karar matrisini temel alarak en iyi ve en
kétii performans degerlerini iceren ¢éziim setini olusturmayr amaclar. ideal (A®) ¢oziimii icin
agirliklandirilmis matrisin her bir kolonunda yer alan degerlerin en biiyiigii (eger degerlendirme faktérii
minimizasyon y&nlii ise en kiigligii), negatif ideal (A") ¢dziim icinse agirliklandirilmis matrisin her bir
kolonunda yer alan degerlerin en kiigiigii (eger degerlendirme faktdrii maksimizasyon yénlii ise en bilyiigii)
secilerek ¢oziim seti olusturulur (Ozcelik ve Kiigiikcakal, 2019). Sonu¢ olarak, ideal (A+) ¢6ziim icin her
kriterde en iyi performansi temsil eden degerlerin bulundugu bir ¢6ziim seti ve negatif ideal (A-) ¢6ziim
icin her kriterde en kétii performansi temsil eden degerlerin bulundugu bir ¢6ziim seti elde edilir. Bu iki
¢6ziim seti, TOPSIS Yonteminin devamindaki siralama ve karar verme adimlarinda kullanilacaktir."

ideal ¢bziim setinin bulunmasinda kullanilacak formiil asagida gsterilmistir;

A+={(maxV |] E]) (miinVij) |j E]} (3)
3 no.lu formiilden elde edilecek olan A* = {v{, v, ... v} seklinde de gosterilebilir.

= (s €9). (g ) <)) o

4 no.lu formiilden elde edilecek olan A~ = {vy, v;, ... v3} seklinde de gosterilebilir.

5. Adim: Alternatifler Arasindaki Mesafe Ol¢lilerinin Hesaplanmasi

Besinci adimda ideal ¢6ziime ve negatif ideal ¢éziime uzakliklar hesaplanmaktadir. ideal ve negatif ideal
¢6ziim setinden sapmalarin hesaplanmasinda “Euclidian Uzaklik Yaklasimi” kullanilmaktadir (Omiirbek ve
Kinay, 2013). Buradan elde edilen karar noktalarina iliskin sapma degerleri ise “ideal Ayirim (S;) ve Negatif
ideal Ayirim (S;) Olciisii” olarak adlandirilmaktadir (Giingdr ve Uzun Kocamus, 2018). ideal ayirim noktasimin
(S7) hesaplanmasi icin formiil 5 ve negatif ideal ayrim noktasinin (S;) hesaplanmasi icin formiil 6
kullanilmaktadir.
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St = [Z(vy - vt)
(5)

St = Sy - )’

(6)

6. Adim: ideal C5ziime GSre Nispi Yakinligin Hesaplanmas:

Yéntemin son adiminda, karar noktalarinm ideal ¢dziime yakinlig (C;*) hesaplanmaktadir. Bu hesaplamada,
ideal coziime gore nispi yakinhigin belirlenmesi amaclanir ve ideal (S;) ve negatif ideal (S;) ayirim
&lgiilerinden elde edilen degerler kullamlir (Temel ve Gakir, 2022). ideal ¢dziime gére nispi yakinhgin
hesaplanmasinda kullanilan formiil, agagida gésterilmistir.

s;
C+ — i
i

T sTast

()

Formiilde yer alan C;* degeri 0 < C;* < 1 araliginda deger alir. C;* = 1 ilgili karar noktasinin ideal ¢éziime,
¢t = 0 ilgili karar noktasinin negatif ideal ¢dziime mutlak yakinligin ifade eder.

Bulunan degerler, biiyiikliik sirasina gére siralanarak karar noktalarinin (en uygun alternatiflerin) nem
siralar1 belirlenir. Elde edilen sonuglara gére en biiyiik degere sahip alternatif en ideal ¢dziimii, en kiigitk
degere sahip olan alternatif en kétii ¢6ziimii géstermektedir.

3. Bulgular

BiST’te hisseleri islem goren futbol kuliiplerinin Covid-19 pandemi &ncesi, pandemi dénemi ve pandemi
sonrast yillarina ait finansal oranlar1 kullanilarak TOPSIS Ydénteminin uygulanmasi ile yapilan analiz
sonuclari asagida sunulmustur. Yapilan analizden elde edilen sonuclarin 2019 yilina ait biitiin adimlar:
sunulmus olup, diger yillar i¢in ideal ¢6ziime olan yakinlik ve basari siralama sonuglar1 paylasilmistir.

3.1. Karar Matrisi

TOPSIS Yonteminin ilk asamast icin, 2019 yilina ait karar matrisi olusturulmustur. Karar matrisi ile karar
noktalari ve degerlendirme kriterleri belirlenmistir. Tablo 3’te futbol kuliiplerinin 2019 yili i¢in olusturulan
karar matrisi yer almaktadir.

Tablo 3. 2019 Yili Karar Matrisi

Kuliipler C.0. N.O. K.0. B.O. AD.O. [NKM. |FR. AK.O.
Fenerbahge | 1,277 0,006 1,328 -4,053 {0,357 |-0,291 0,318 | -0,104
Galatasaray | 0,283 0,017 1,190 -6,262 | 0,646 | 0,026 -0,089 | 0,017

Besiktas 0,476 0,015 1,708 -2,412 | 0,540 | -0,492 0,375 -0,266
Trabzon 0,120 0,012 1,897 -2,115 {0,623 | -0,182 0,127 |-0,114

Tablo 3’te goriildiigii {izere, futbol kuliiplerinin 2019 yili i¢in sekiz tane karar kriteri dért tane de karar
noktasi olan karar matrisi olusturulmustur. Karar matrisinden elde edilen oranlar1 yorumlarken standart
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oranlarin ve sektér ortalamasimin dikkate alinmasi gerekmektedir. Futbol sektdrii i¢in yayinlanmis ideal
oranlar olmadigi icin, elde edilen oranlar standart oranlar dikkate alinarak yorumlanmistir.

Elde edilen karar matrisine gére; cari oran (C.0.) acisindan Fenerbahce en yiiksek, Trabzonspor en diisiik
orana sahip kuliiptiir. Bu oran gelismis iilkeler standardina gore 2 olmasi istenirken, gelismekte olan
iilkelerde standardin 1,5 olmasi yeterli goriilmektedir. Elde edilen verilere gore biitiin takimlar istenen
standart oranin altinda kalmistir.

Nakit oran (N.0.) acisindan Galatasaray en yiiksek orana sahipken, Fenerbahce en diisiik orana sahip
kuliiptiir. Bu oran icin istenen standart 0,20 olarak belirlenmistir. Standart oran agisindan bakildiginda
biitiin takimlar standart oranin altinda kalmstir.

Kaldirac orani agisindan (K.0.) degerlendirildiginde, en yiiksek oran Trabzonspor kuliibii, en diisiik oran ise
Galatasaray kuliibiine aittir. Standart oranin 0,50 olmas: gerekirken, biitiin kuliipler iki katindan daha fazla
bir orana sahiptir. Futbol kuliiplerinin yabanci kaynak toplam tutarinin pasif toplamindan daha biiyiik bir
tutara sahip olmasi nedeniyle, s6z konusu oran standartlardan daha biiyiik hesaplanmistir. Futbol
kuliiplerinin yiiksek tutardaki transfer iicretleri, yabanci kaynak kullaniminin yiiksek tutarlarda olusmasina
neden olmustur. Ayrica pandemi déneminde yasanan gelir kayiplarina bagh olarak da yiiksek tutarlarda
olusan ddnem zararlari, dzkaynaklar1 negatif degere getirmistir. Yasanan bu gelismelere bagli olarak
kaldirag orani yiiksek ¢cikmistir.

Bor¢lanma orani (B.0.) acisindan negatif 6zsermaye nedeniyle sonuc negatif cikmustir. Elde edilen sonuca
gore Galatarasay en yiiksek orana sahip kuliip olurken, Trabzonspor diger kuliiplere gére daha diisiik
borglanma oranina sahiptir.

Aktif devir orani (A.D.0) acisindan en iyi orana sahip olan kuliip Galatasaray olurken, en kétii orana sahip
olan kuliip Fenerbahge olmustur. Diger bir deyisle aktif kullanim en iyi kullip Galatasaray olurken, en kétii
kuliip Fenerbahge olarak tespit edilmistir.

Net Kar Marij1 (N.K.M) a¢isindan 2019 yilinda Galatasaray kar aciklayan tek takim oldugu icin sonucu pozitif
¢tkmis ve en iyi orana sahip olan kuliip olarak tespit edilmistir. N.K.M. agisindan en kétii orana sahip olan
kuliip Besiktas olmustur.

Finansal Rantabilite (F.R.) acisindan biitiin futbol kuliipleri negatif 6zkaynaga sahip oldugu ve Galatasaray
harig diger kuliipler zarar agikladig: icin Galatasaray en iyi orana sahip kuliip olurken, en kotii orana sahip
olan kuliip Besiktas olmustur.

Aktif karlilik orani (A.K.0) agisindan Galatasaray en iyi orana sahip kuliip olurken, Besiktas en kétii orana
sahiptir.

3.2.Normalize Edilmis Karar Matrisi (R)
2019 yil verileri kullarularak elde edilmis olan normalize edilmis karar matrisi Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4. 2019 Y1l Normalize Edilmis Karar Matrisi

Kuliipler C.0. N.O. K.O. B.O. AD.O. N.KM. |FR. AXKO.
Fenerbahce 0914 |0211 |0426 |-0,499 |0323 [-0,485 |0,616 |-0,338
Galatasaray 0203 |0658 |0382 |-0,771 |0584 [0,043 |-0,172 |0,055

Besiktas 0341 |0562 |0549 |-0297 |0,488 [-0,819 |0,728 | -0,864
Trabzon 0,086 |0455 |0,609 |-0260 |0563 [-0,304 |0,246 |-0,370
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Tablo 4’te goriildiigii iizere ilk adimda elde edilen karar matrisindeki veri setinin degerlerine normalize karar
matrisi elde etmek icin bir numaral formiil uygulanarak karar matrisinin degerleri -1 ile 1 arasinda olan
yeni bir matris olusturulmustur.

3.3.Agirlikli Normallestirilmis Karar Matrisi (V)

Normalize edilmis karar matrisinin her bir kriteri, arastirmacilar tarafindan tespit edilmis olan agirlik
katsayilar1 (W) ile carpma islemi yapilarak agirliklandirilmis karar matrisi hesaplanmustir. Karar kriterlerine
uygulanacak agirlik katsayisi her karar kriteri icin esit sekilde uygulanmak {izere 0,125 olarak belirlenmistir.
Agirlik katsayilar: uygulanarak elde edilen agirlikli normalize edilmis karar matrisi Tablo 5'te gdsterilistir.

Tablo 5. 2019 Yili Agirlikli Normalize Edilmis Karar Matrisi

Kuliipler c.o. N.O. K.O. B.O. ADO. |[NKM. [ER AK.O.
Fenerbahce 0,114 |0026 |0053 |-0062 [0040 |[-0061 |[0077 |-0,042
Galatasaray 0025 |0082 0048 |-0096 [0073 |[0005 [-0022 |0,007

Besiktas 0,043  [0070 |0069 |-0037 [0061 |[-0,02 |0,091 |-0,108
Trabzon 0,011 |0057 |0076 |-0,033 [0070 |-0,038 |[0,031 |[-0,046

3.4.1deal (A’) ve Negatif ideal (A") ¢éziimlerin Olugturulmasi

2019 yih i¢in olusturulan agirliklandirilmis normalize edilmis karar matrisinden yararlanarak ideal pozitif
(A") ve negatif ideal (A) ¢éziim kiimesi elde edilmistir. Elde edilen A* kiimesi V matrisinin her bir siitununda
yer alan en biiyiik degeri, A kiimesi V matrisinin her bir siitununda yer alan en kiiciik deger ifade etmektedir.
2019 yili i¢in elde edilen pozitif ideal ¢6ziim (A*) ve negatif ideal ¢éziim (A") kiimeleri Tablo 6’da ifade edildigi
gibidir.

Tablo 6. 2019 Y1li Pozitif ve Negatif ideal Céziimler

C.0. N.O. K.0. B.O. AD.O. NKM. |F.R. AK.O.
A+ 0,114 0,082 0,076 -0,033 0,073 0,005 0,091 0,007
A 0,011 0,026 0,048 -0,096 0,040 -0,102 |-0,022 |-0,108

Tablo 6’da goriildiigii lizere kriter yoniine gore ideal ve negatif ideal ¢oziim kiimeleri olusturulmustur.
Kaldira¢ orani ve bor¢lanma oraninda kriter yonii minimum oldugu icin, ideal pozitif ¢dziim kiimesinde
minimum degerler, diger kriterlerde kriter yonii maksimum oldugu i¢in, maksimum degerler esas alinarak

¢6ziim kiimesi olusturulmustur.
3.5.Alternatifler Arasindaki Mesafe Olgiilerinin Hesaplanmasi

2019 yih i¢in alternatifler arasindaki ideal mesafe Slciimleri hesaplanmustir. Alternatiflerin pozitif ideal
¢oziime olan uzaklig1 tespit etmek icin 5 numarali formiil, negatif ideal ¢oziime olan uzaklig: tespit etmek
i¢inse 6 numarali formiil kullamlmustir. islemler sonucu tespit edilen alternatifler arasindaki mesafe verileri
Tablo 7'de gosterilmistir.
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Tablo 7. 2019 Yili igin Alternatifler Arasindaki Mesafe Olgiileri

Kuliipler s* S

Fenerbahgce 0,1111 0,1670
Galatasaray 0,1434 0,1846
Besiktas 0,1849 0,1269
Trabzon 0,1568 0,1119

3.6.Alternatiflerin ideal ¢oziime Olan Nispi Yakinliklart

2019 yihi icin karar noktalarinda yer alan alternatiflerin ideal ¢6ziime olan nispi yakinhig1 hesaplanmstir.
Hesaplama i¢in 7 numaral formiil kullanilmistir. Hesaplama sonucunda 2019 yili i¢in elde edilen ideal
¢dziime olan nispi yakinlik verileri Tablo 8’de sunulmustur.

Tablo 8.2019 Y1l ideal ¢8ziime Nispi Yakinliklar

Kuliipler C

Fenerbahge 0,6006
Galatasaray 0,5628
Besiktas 0,4070
Trabzon 0,4165

Elde edilen “C” degeri alternatifin ideal ¢dziime olan yakinhigini géstermektedir. Bu deger, 0 ile 1 arasinda
bir aralikta bulunur. "C" degerinin 1'e yakin olmasi, alternatifin ideal ¢éziime yakin oldugunu ve en iyi
performans sergileyen isletmeyi temsil ettigini gdsterir. Diger taraftan, "C" degerinin 0'a yakin olmasi,
alternatifin negatif ideal ¢6ziime yakin oldugunu ve en diisiik performansa sahip isletmeyi temsil ettigini
ifade eder.

"C" degerleri biiyiikten kiiclige dogru siralandiginda, en biiyiik "C" degerine sahip olan isletme, en iyi
performansi sergileyen isletme olarak ilk sirada yer alirken, en kiigiik "C" degerine sahip isletme, en kotii
performansi sergileyen isletme olarak en son sirada yer alir. Bu siralama, isletmeler arasindaki performansi

karsilastirmak ve en iyi olanlar1 belirlemek i¢in kullanilir.

2019-2023 yillar1 i¢in hesaplanan “C” degerleri ve en iyi performans siralamalari Tablo 9'da gosterilmistir.
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Tablo 9. Yillar itibariyla ideal Géziime olan Yakinliklar ve Basari Siralamalart

2019 2020 2021 2022 2023
Kuliipler

C Sira |C Sira |C Sira (C Sira |C Sira
Fenerbahge 0,6006 |1 0,5291 |3 0,3268 | 4 0,7733 |1 0,4846 |2
Galatasaray 0,5628 | 2 0,6956 |1 0,5353 |1 0,4508 |3 0,3652 |3
Be§ikta§ 0,4070 | 4 0,3253 | 4 0,4351 |3 0,4724 | 2 0,5752 |1
Trabzon 0,4165 |3 0,5773 | 2 0,4478 | 2 0,3483 | 4 0,3482 |4

2019 yil1 verileri, 2018-2019 sezonu icin elde edilen mali tablo verilerinden elde edilmis olup, pandemi ncesi
ddnemi kapsamaktadir. Bu sezonda en iyi performans sergileyen kuliip Fenerbahge, en kétii performans
sergileyen kuliip ise Begiktas'tir.

Pandeminin yasandig1 ilk yil olan 2020 y1ili verileri 2019-2020 sezonu icin elde edilen mali tablo verilerinden
tedarik edilmistir. Bu yil pandeminin yasandifi, yasam kayiplarinn en fazla oldugu ve pandeminin
yayilimini engellemek icin en kati kurallarin uygulandigi yil olmustur. Bu dénemde alinan karar geregince,
maclar Haziran ayina kadar iptal edilmis, Haziran ayindan sonra da seyircisiz oynanmaya devam etmistir.
Dolayisiyla naklen yayin geliri ve bilet satis gelirleri azalmustir. 2020 yili i¢in en iyi performans sergileyen
kuliip Galatasaray, en kot performans sergileyen kuliip ise Besiktas olmustur.

2021 yih verileri 2020-2021 sezonu icin elde edilen mali tablo verilerinden elde edilmistir. 2021 yili,
pandeminin ikinci yilini olusturmaktadir. Bu yilda Covid-19 i¢in asilarin gelistirildigi, iilkelerde asi
uygulamalarinin basladig1 yil olmustur. Pandemi nedeniyle sektérlere uygulanan kisitlamalar azaltilmas,
maglar azaltilmis seyirciyle oynanmaya baslanmistir. Bu yilda en iyi performans sergileyen kuliip
Galatasaray, en kétii performans sergileyen kuliip ise Fenerbahge olmustur.

2022 yili verileri 2021-2022 sezonu icin elde edilen mali tablo verilerinden elde edilmistir. Bu yilda
asitlanmanin olumlu etkisiyle birlikte pandemi kontrol altina alinmis ve uygulanan tedbirlerin cogu
kaldirilmaya baslanmustir. Bu yil i¢in en iyi performans sergileyen kuliip Fenerbahge, en kétii performans
sergileyen kuliip ise Trabzonspor olarak tespit edilmistir.

2023 yihi verileri 2022-2023 sezonu icin elde edilen mali tablo verilerinden elde edilmistir. Bu yilda asilarin
olumlu etkisinin gériilmeye devam ettigi ve pandemi kisitlamalarinin tamamen kaldirildigi y1l olmustur. Bu
yilda en iyi performans sergileyen kuliip Besiktas, en kétii performans sergileyen kuliip ise Trabzonspor
olarak tespit edilmistir.

4.Sonug

Tiim diinyada oldugu gibi iilkemizde de spor sektorii icinde futbolun yeri hem futbola duyulan ilgi hem de
kuliiplerin gelirleri agisindan her gecen giin gelismektedir. Bu nedenle kuliiplerin hem ulusal 6lgekte hem
de uluslararasi 6lgekte rekabet edebilmek, finansal performanslarimi gelistirebilmek ve siirdiiriilebilir
basarilar elde edebilmek icin, yatirim harcamalarini artirma, dénem giderlerini ve maliyetlerini kontrol
altinda tutma, sportif ve finansal acidan cok daha bilingli yénetilme zorunluluklar1 vardir. Dolayisiyla
finansal ve sportif anlamda bu bilincte olan ve Tiirkiye’de faaliyet gésteren dért biiyiik kuliip arasinda yer
alan Fenerbahce, Besiktas, Galatasaray ve Trabzonspor kuliipleri sirketlesme islemlerini tamamlayarak,
hisselerini BiST’te islem géren sirketler arasina dahil etmislerdir.
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Bu ¢alisma, Tiirk futbol tarihinin en basarili kuliipleri arasinda yer alan ve hisseleri BIST’te islem géren séz
konusu dért biiyiik kuliibiin Covid-19 pandemi dénemindeki finansal basari diizeylerini tespit edebilmek icin
kaleme alinmistir. Bu nedenle Covid-19 pandemisinin dort biiyiik kuliibiin finansal performansma
etkilerinin neler oldugunu tespit edebilmek icin, TOPSIS Ydntemine gdre 2019-2023 yillarinda KAP’ta
yayinlanan veriler analiz edilmistir. Analizler, Microsoft Office Excel Programindan yararlanilarak
yapilmustir. Finansal performanslari degerlendirmede ve karsilastirmada birden fazla finansal karar kriterini
dikkate alarak karar verme problemlerinin ¢éziimiinde kullanilan TOPSIS Yéntemi ile yapilan degerlendirme
sonucunda, kullanilan sekiz adet mali oran (cari oran, nakit orani, finansal kaldirac, borclanma orani, aktif
devir orani, net kar marij1 orani, finansal rantabilite ve aktif karlilik orani) kriterine gére 2019 yillinda en iyi
performans gésteren takimin Fenerbahce, 2020 ve 2021 yillarinda Galatasaray, 2022 yilinda Fenerbahce, 2023
yilinda da Besiktas takiminin oldugu, en kétii performans gdsteren takim olarak 2019 ve 2020 yillarinda
Besiktas, 2021 yilinda Fenerbahge, 2022 ve 2023 yillarinda Trabzonspor oldugu tespit edilmistir.

Sonucta s6zii edilen ve finansal acidan normal dénemlerde de cok giiclii olmayan dért biiyiik kuliibiin gelir
kalemlerinin (yaymn gelirleri, sponsorluk gelirleri, hediyelik esya satis gelirleri, reklam gelirleri, lisans
gelirleri, ligde galibiyet, beraberlik ve sampiyon olmalarindan kaynaklanan gelirler, Avrupa kupalarina
katilim hakk: ve galibiyet gelirleri, futbolcu satis ve kiralama gelirleri gibi) artirabilmesi buna paralel olarak
harcamalarin ve harcamalardan kaynaklanan giderlerin (faiz, kur farklari, vade farklar: gibi finansman
giderlerinin) azaltilabilmesi, tiim diinyada oldugu gibi 6zellikle de iilkemizde “sportif basar1” ile dogrudan
iliskilidir. Sportif basar1 da; bilincli yénetim, bilincli finansman politikalarinin izlenmesi, bilincli yatirim
(6zellikle futbolcu ve duran varlik edinimi cercevesinde), bilingli transfer, bilincli borclanma ve alt yapi vb.
konularda izlenen politikalara endekslidir. Bu nedenle diger isletmelerde oldugu gibi s6z konusu futbol
kuliiplerinin de finansal olarak performanslarini (likidite, karlilik, faaliyet etkinligi gibi) artirmanin en
dnemli yolu, finansal ve sportif anlamda basarili, tutarls, siirdiiriilebilir ve rasyonel politikalar izlemeleri
bunlar1 da alaninda profesyonel insanlarin 6nciiliigiinde gerceklestirmeleri gerekmektedir. Bu sekilde
yapilan uygulamalar sayesinde isletmeler Covid 19 pandemisinde oldugu gibi beklenmedik kosullarin
yasanmas1 durumunda, finansal basarisizliktan cok daha az etkilenecek hatta bu dénemlerde likidite giiciinii
dogru kullanmalar: durumunda 6z kaynak yapis1 daha da giiclii konuma gelebilecektir. Aksi takdirde dev
biitcelere sahip, yiiksek marka degerine ulasmus, gelir diizeyleri ¢ok iist diizeyde ve alt yapisi giiclii olan
futbol kuliipleri ile maliyet ve risk yonetiminde istenilen diizeyde olmayan ve kurumsallasma anlaminda
sorunlar yasayan dort biiyiik futbol kuliibimiiziin rekabet etmesi ve hatta mevcut farki korumalar1 ¢ok
glictiir.
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