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SUPER LiG FUTBOL KULUPLERINiIN FINANSAL PERFORMANS ANALizi
FINANCIAL PERFORMANCE ANALYSIS OF SUPER LEAGUE FOOTBALL CLUBS

Osman ULUYOL®

OZET

Bu makalenin amaci hisseleri Borsa istanbul’da (BIST) islem géren futbol kuliiplerinin 2002-
2011 dénemi icin finansal performansini analiz etmek ve futbol kuliiplerinin finansal durumunu
iyilestirmek amaciyla éneriler gelistirmektir. Futbol kuliiplerinin finansal performansini analiz ederken
kuliiplerin yillik finansal tablolarda yayimlanan temel finansal oranlar ve temel bilango verileri
kullaniimaktadir. Tiirk Futbol kuliiplerinin yillik finansal tablolarinin analizi sonucunda, yapilan bliyiik
yatirnmlara ragmen, yiiksek tutarlarda bor¢lu oldugu, biiyiik 6lciide likidite ve karlilik sorunlari
yasadigi ve siirekli olarak artan bir sekilde, finansal sorunlarla karsi karsiya oldugu sonucuna
ulasilmistir. Tiirk futbol kuliiplerinin finansal agidan daha iyi durumlara getirilebilmesi icin bazi
Oneriler sunulmaktadir.
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ABSTRACT

The purpose of this paper is to analyse the financial performance of football clubs whose
stocs are traded in Istanbul Stock Exchange (ISE) for the period of 2002-2011 and to develop solution
proposals with the aim to improve their financial structures. While analysing the financial
performance, the basic financial ratios and basic balance sheet items were used, which were
published in their financial statements. At the end of the financial performance analysis of Tiirkish
football clubs it has been found that the clubs have debts in big amounts. They have serious liquidity
and profitability problems, and they encounter financial problems in steady growing manner, inspite
of big investments. As a result some solution proposals have been made to bring the Tiirkish football
clubs in better situation financially.
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GIRIS

Gunumuzde futbol milyarlarca lira yatirrm yapilan bir piyasa ya da sektore dénismustdr.
Transferler icin yapilan biylk harcamalar, futbolcularla yapilan sézlesmelerde altina imza atilan
blyuk tutarlar, yildiz futbolculara sahip olmak ve onlar kanaliyla Urlnlerini tanitmak amaciyla
sponsorlar arasinda yasanan miicadele, TV yayin haklarindan pay almak icin verilen muicadeleler,
potansiyel yatirimcilar icin model olacak bir futbol kullibG kurmaya ¢alisan profesyonel ydneticiler
mevcut futbol piyasasini olusturmaktadir.

Kiresel ekonomi agisindan bakildiginda da futbolun énemli ekonomik sonuglari vardir. Bu
sonuclar cesitli diizeylerde (ilke ekonomileri lizerinde de etkisini gostermektedir. Spor denilince akla
diinyanin her yerinde dncelikli olarak futbol gelmektedir. Clink{ 3,5 milyar insan bir sekilde futbolla
ilgilenmektedir. 1990°h yillardan sonra futbolun yapisal niteliginde kismen de olsa degismeler
olmustur. Futbol artik sadece bir spor degil, buglin gosteri isi olarak nitelendirilen gercekten
endustriyel bir is koluna donlsmdstir (Aksar, 2011).

Futbol kullplerinin kar amagsizdan kar amach hale déntsiimi yani futbolun endustrilesmesi
sonucunda kulGp yonetimlerinde ulusal ve uluslararasi alanda 6nemli degisimler olmustur. Bu
doneme kadar cok fazla lizerinde durulmayan bitceleme, finansal yénetim, profesyonel gézlemcilik,
hukuksal danismanhk gibi kavramlar daha ¢ok ©6nem kazanmistir (Dimitropoulos, 2010: 6).
1980’lerden itibaren futbolun belirleyici 6zelligi olarak ylikselen profesyonellik kultiplerin kendi icinde
ve dis cevre ile (profesyonel oyuncu, teknik kadro, taraftarlar, medya, sponsorlar vb.) iliskilerinde
onemli etkiler yapmistir. A.S. olarak futbol kullipleri cok daha siddetli bir rekabet icinde, piyasada
pozisyonlarini yeniden tanimlamak ve karar verme sirecini yeni dizenlemelere uydurmak
durumunda kalmiglardir.

Arastirmanin amaci, BiST’te hisseleri islem goren Siper Lig futbol kuliiplerinin 10 yillik
finansal verilerini analiz etmek, finansal performansi degerlendirmek ve mevcut finansal sorunlarin

¢O6zUmd icin Oneriler gelistirmektir.

Literatiir Ozeti
Futbol kullplerinin finansal performans analizi ile ilgili ¢esitli bilimsel calismalarin yapildigl
gorilmektedir. Ancak bu c¢alismalarin 6nemli bir kismi 6zellikle Avrupa liglerinde oynayan futbol
kullplerinin yasadigl ortak bir sorun olan finansal kriz Gzerinde yapilan arastirmalardan meydana
gelmektedir. Futbol kulliplerini finansal agidan ele alan baslica ¢alismalar asagida 6zetlenmektedir:
Garcia ve Rodriguez (2003) ispanyol Ligine odakl profesyonel futbolun finansal yapisinin
analizi konusunda 6ncii yazarlardandir. Bu yazarlara gére bazi kuliiplerin ispanya’da yaklasik % 60’1

maddi olmayan duran varliklara bagh olan dengelerini korumaya devam edemeyecekleri igin bilango
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kompozisyonlarini degistirmek zorunda olduklarindan bu yapi ile profesyonel futbol hayatini devam
ettirmeleri zor goriinmektedir.

Deloitte’nin yillik raporu (2004) da cesitli Avrupa futbol liglerinin finansal yonetimlerini
karsilastirmis ve finansal krizlerin Avrupa takimlarini az ya da ¢ok etkiledigini ortaya koymustur
(Deloitte, 2004).

Ascari ve Gagnepain (2006) birinci ve ikinci ispanyol liglerinin finansal analizinde ispanyol
futbol enduistrisinin bazi zayifliklari oldugunu ortaya koymustur. Ornegin TV gelirleri énceki yillardaki
kadar artmamakta, amortisman oranlari kullplerin karhhgini azaltmakta ve bilangco borglar ve
varliklar arasindaki riskli bir denge tzerinde kurulmaktadir. Biitiin bunlar ispanyol takimlarinin kar
etme yetenegini yok etmekte ve kullpler yogun finansal sorunlar yasamaktadirlar. Yine de
Avrupa’daki genel durum ile karsilastirildiginda ispanya’da otoriteler ve yerel ydnetimler futbol
kullplerinin finansal agidan destekledikleri icin durum Avrupa’daki diger ligler kadar koti degildir.

Baroncelli ve Lago (2006), Ascari ve Gagnapain (2006) ve Bosca vd. (2008)’in sonuglarinin
italya icin gecerliligini desteklemektedir. Onlar milenyumun basinda italyan futbolunun biiyiimesine
ragmen, italyan futbol kuliiplerinin son zamanlarda derin finansal krize diistiigiinii bircok kuliibiin
iflas ederken bir kisminin da klguldigina ortaya g¢ikarmistir. Onlarin ifadelerine gére 2002-2003
sezonunun sonunda Seri A'nin toplam net zarari 400 milyon Euro’nun Uzerindedir ki, bu toplam
gelirlerin Ucte birinden daha yuiksektir.

Buraimo vd. (2006) ingiliz futbolunun da finansal sorunlardan uzak olmadigini ifade
etmektedir. Cinki son yillarda finansal sorunlar yasayan ingiliz kuliiplerinin sayisi da gittikce
artmaktadir. Yazarlara gore bu krizin ana sebepleri futbol kuliiplerinin blylmesini saglayan yetersiz
gelirler, kime disme gelirlerinin yok olmasi, yiiksek transfer licretleri ve takimlarin alt liglere diismesi
halinde bu sozlesmeleri yerine getirememesidir. Benzer sonuglar Barros (2006) tarafindan Portekiz
ligi icin de bulunmustur. Portekiz liginde yazarlara gore ¢ok az sayida kullp kar etme yetenegine
sahiptir. Barros (2006) Portekiz futbol kullplerindeki finansal istikrarsizligin sebebi olarak uygun
olmayan devlet politikasi, Portekiz kultiplerinin kii¢lik boyutlu olmasi ve yoénetimlerin yetersizligi
olarak ifade etmektedir.

Frick ve Prinz (2006) de Alman Bundes Liga’nin finansal verilerini inceleyerek, diger Avrupa
ligleri ile karsilastirmali bir finansal durum tespiti yapiyorlar. Alman liginde toplam borglar ispanya,
ingiltere ve ltalya ile karsilastinldiginda bunlarinkinin yarisi kadardir, taraftar katilimi oldukca
ylksektir ve hala ylikselistedir ve sponsor gelirleri Avrupa’da en yiksektir. Bununla birlikte Kirch
Group’un iflasi ile birlikte dGnemli bir dlistis géstermektedir.

Bosca ve dig. (2008) ispanyol futbol takimlarinda muhasebenin seffaf olmayisinin finansal
krizleri gizledigini ve bu durumun ispanyol futbol kuliiplerinin ekonomik durumlarinda énemli bir

kirilganlik yarattigini ortaya koymustur. Ciinki gelir ve giderler arasindaki siirekli olan dengesizlik
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kiigik baylk batin kultpleri belli diizeyde etkilemektedir. Gelir-gider dengesizliginin en 6nemli
gostergesi bircok kullibin spor faaliyetleri dolayisiyla olusan finansal aciklari kapatmak icin sabit
varliklarini satmaya baslamalaridir.

Dimitropoulos (2009)'un bir makalesi 1994-2004 déneminde Yunan futbol kullplerinin
karlihgl UGzerinde etkili olan faktorler Gzerinedir. Yazara gore Yunan kulipleri ciddi gelir kaybi
yasamakta, yiksek oranda borglu , 6z kaynak ve varlk karlihg negatiftir. En dnemli bulgu futbol
kullplerinin karliliginin saha basarilariyla dogrudan ilgili olmasidir, bu durum kisa vadeli olmakta ve
olumsuz sonuglarla birlikte finansal durum da bozulmaktadir. O halde finansal basariyi saha
basarisina endekslemek dogru ve yeterli bir yol degildir. Bir taraftan saha basarisi finansal basariya
getirirken, finansal durumun diizelmesi de saha basarisina olumlu yansimaktadir.

Orta, Korkmaz ve Alacahan (2012), Tirkiye Futbol Federasyonu ile dort biyklerin gelir ve
gider kalemleri Gzerinden mali yapi analizi yapmislardir. Yapilan analiz sonucunda s6z konusu
kullplerin 2008-2009, 2009-2010 dénemi gelirleri arasinda anlamli bir fark olmadigi bulunmustur.

Ay, Atacocugu ve Bayazit (2011) giderler/toplam gelir oraninin giderler lehine bozulmasiyla
kullplerin bir taraftan mali basarilarini tehdit edildigini, diger taraftan da kullp lisansi almayi
zorlastiracagindan UEFA (Union of European Football Associations) kupalarina katilimini
engellenebilecegini ifade etmektedirler. Ayrica yazarlar, kulUplerin gelir/gider dengesinin surekli
kontrol edilmesi ve bu dengedeki olumsuzluklarin tespit edilerek giderilmesi gerektigini ifade
emektedirler. Bu amacla oranlara ihtiya¢ duyuldugunu ve bu oranlar icerisinde bir finansal kontrol
sistemi olusturularak yonetim amacli kullanilabilecegini belirtmektedirler.

GoOllu (2011) profesyonel futbol kullplerinin kar amagl sirketlere donistiiglini ve bu
kultplerin performanslarinin saha ici ve disi performansiyla yakindan ilgili oldugunu ileri sirmektedir.
Golla, cahismasinda doért bliytk takimin finansal performansinin sportif performans Gzerindeki etkisini
arastirmaktadir. Arastirmanin sonuglarina gore 2002-2009 doénemlerinde finansal performans ile
sportif performans arasinda bir korelasyon olmadigini bulmuslardir.

Kirli ve Giimiis (2011), hisseleri BiST’te islem géren Fenerbahge Sportif Hizmetler Sanayi ve
Ticaret A.S.’nin yillik hisse senedi getirileri ile sirketin kamuya agiklanan muhasebe verileri arasindaki
iliskiyi arastirmis ve sonug olarak Fenerbahge A.S.’nin yillik hisse senedi getirileri ile kullanilan finansal
oranlar arasinda istatistiksel acidan anlamli bir iliski bulamamislardir. Dolayisiyla kulliblin basarisi
saha basarisina baglanmaktadir.

Atmaca (2012) futbol kuliiplerinin finansal analizini TOPSIS yéntemiyle yapmis ve bu amagla
finansal verilerin elde edilmesinde oran analizi kullanilmis olup, kulUplerin varlik yapisi, sermaye
yapisi oranlarinin yanisira literatlirde sikhkla kullanilan likidite, mali yapi ve karlilik oranlarindan
faydalanmistir. Calismada 2003-2010 vyillarinin genelinde Fenerbahge Sportif Hizmetler Sanayi ve

Ticaret A.S.’nin diger rakiplerine nazaran en yiiksek performansa sahip oldugu bulunmustur.
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Arastirmanin Orneklemi: Arastirmanin drneklemini Siiper Lig’de oynayan ve hisseleri BiST’te
islem goren Galatasaray (GS), Besiktas (BJK), Fenerbahce (FB) ve Trabsonspor (TS) kuliipleri
olusturmaktadir. Belirtilen kullplerin 2002-2011 donemlerine ait finansal tablolarindan elde edilen ve
analize tabi tutulan baslica veriler net kar, toplam varliklar, 6z kaynaklar, net satislar, toplam borglar
ve alacaklardir. Orneklem sadece BiST’te islem géren dért takimla sinirlandirilmistir. Ciinkii diger
kullipler borsaya kayith olmadiklarindan bu kuliplerin finansal verilerine ulasmak s6z konusu degildir.

Bu arastirmanin amaci daha once de ifade edildigi gibi Tiirk Futbol Kullplerinin finansal
performansini analiz etmek ve dolayisiyla slper ligin finansal etkinligini degerlendirmektir. Bu
sebeple adi gecen dort kullibln yillik finansal tablolarindan bazi temel finansal oranlar hesaplanmis,
likidite, karhlik, uzun donem borg¢ 6deme glicli analiz edilmistir. Ayrica kullplerin cari orani (Dénen
Degerler/Kisa Vadeli Borglar) ile likidite orani (Donen Degerler — Stoklar / Kisa Vadeli Borglar)
hesaplanmis ve kuliiplerin Kisa vadeli bor¢ 6deme ve beklenmeyen nakit ihtiyaclarini karsilama giicii
arastinlmistir. Karhlik her isletme faaliyetinin en 6nemli hedefidir, ¢linkii her takim gelecegini
glvence altina almak i¢in tatmin edici bir kar elde etme yetenegine sahip olmalidir, karlilik bunu ifade
eder. Karhlik, gelirlerin giderlerden fazla olmasi nihai olarak nakit akimi yarattig icin, likidite ile cok
yakindan ilgilidir. Bu nedenle asagidaki oranlar hesaplanarak karlihk analizi yapilmistir. (Satislar /
Toplam Varliklar) yani aktif devir hizi, (Net Kar / Satislar) yani net kar marji, (Net Kar / Toplam
Varliklar) yani aktif karlihgi, (Net Kar / Oz Kaynaklar) yani 6z sermaye karliligi hesaplanmustir.

Bir kulliblin uzun yillar yasamini stirdiirmesi uzun dénem bor¢ 6deme giici ile ilgilidir.
Kullplerin sermaye yapilarinda borclarin agirliginin siirekli bir artis egiliminde olmasi kultplerin
borglarinin arttigini ifade eder. Boylece anapara ve periyodik faiz 6demeleri artacagindan bu durum
kultp igin borglarini 6ddeyememe sonucunu dogurabilir.

Kreditorler ve hissedarlar finansman saglamak icin kulGbin finansal yapisinin saglikh olup
olmadigi hakkinda bilgi sahibi olmak isterler. Bu nedenle borg / 6z sermaye orani da kullbin sermaye
ve bor¢ yapisini ortaya koymak amaciyla arastirmaya dahil edilmistir. Analize dahil edilen son
performans degerlendirme kriteri nakit akisi yeterliligidir. Nakit akimlari bir kulGbin kisa ve uzun
sureli borglarini 6demeleri icin hayati 6nem tasir. Analizde kullanilan nakit akis yeterliligi kriteri Nakit
Akisi / Satislar oranidir ve kullibin satislarinin nakit Gretme yeteneginin bir gostergesidir. Genel
olarak bu calismada yapilan finansal analiz futbol kullplerinin finansal performansinin ortaya
koymakta ve kullip yoneticileri tarafindan iyilestirici énlemlerin alinmasi gereken alanlari isaret

etmektedir.

Finansal Analiz ve Bulgular
Arastirma sonuglarina genel olarak bakildiginda toplam varliklar ve 6z kaynaklarin artmasina

ragmen yoneticilerin kar Gretme konusunda yetenekli olmadiklari sonucu gikarilabilir. Bunun da
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nedeni Tirk futbol kulliplerinin sportif performansa daha fazla 6nem verdikleri ama karhhgi o kadar
onemsememeleri olabilir. Asagida tablolar halinde, yillar itibariyle ortalama degerler olarak finansal
acidan 6nem arz eden bilanco ve gelir tablosu kalemlerinin egilimi incelenmektedir. incelenen baslica
kalemler sunlardir: Toplam varliklar, Oz kaynaklar, Sabit varliklar, Satislar, Briit kar mariji, Faaliyet kari

ve Net kar egilimi.

Tablo 1: Hisseleri BiST’te islem Goren Siiper Lig Futbol Kuliiplerinin 2002-2011 Dénemlerine Ait Finansal Verileri (TL)

) ] KISA UZUN .

SABIT TOPLAM 0z . ) TOPLAM NET BRUT
YILLAR VADELI VADELI NET KAR

VARLIK VARLIK KAYNAK BORG SATISLAR KAR

BORG BORC

2002 5.131.113 38.614.000 20251900 | 8.759.636 602.464 9.362.100 | 23.161.838 | 15.059.751 | 12.838.265
2003 | 34004615 73.352.000 56.635.753 | 8.468.285 8.247.961 16.716.247 | 33448683 | 20656.766 | 19.811.109
2004 | 37.703.19 81.249.704 51381264 | 14749086 | 15.119.354 | 29868440 | 34440456 | 16.768.780 | 20.887.055
2005 | 46694257 | 108212739 | 60934.641 | 26626140 | 20651958 | 47.278.098 | 36.857.826 | 20515644 | 27.674.527
2006 | 44650832 | 114100238 | 74.239.237 | 25025418 | 14.835482 | 39.860.900 | 37.040.615 | 83.706.175 | 35.021.992
2007 | 42965451 140228557 | 90942.088 | 32137.999 | 17.148470 | 49286469 | 53529985 | 139.279422 | 38.361.667
2008 | 49546882 | 196578330 | 114522010 | 53.896210 | 28.160.110 | 82056.320 | 61.178.004 | 35496495 | 40.214.603
2009 | 147104978 | 257.391596 | 127497496 | 87312612 | 42581489 | 129.894101 | 75385733 | 144443055 | 31.916.439
2010 | 94687.155 | 189.425635 | -17.592.341 | 114.033.781 | 92984195 | 207.017.976 | 112.776530 | 78.831.468 |-26.983.881
2011 | 270.869.944 | 328702716 | -105.127.878 | 218344642 | 215485952 | 433.830594 | 190.188.391 | -39.754.133 | -43.741.285

Orneklem hisseleri BIST’te islem géren dért futbol kuliibiinden olusmaktadir. On yillik finansal veriler kuliiplerin finansal verilerinin

ortalamalari alinarak yazar tarafindan hesaplanmistir. Veriler Finnet Mali Analiz Programindan (http://www.finnet.com.tr) saglanmigtir.

Profesyonel futbol kullplerinin finansal performansinin degerlendirildigi Tablo 1'de s6z
konusu kulilplerin 2002-2011 dénemlerine ait bazi temel bilanco kalemleri ile karlilikla ilgili baz
kalemlerin gelisimi verilmistir. Veriler incelendiginde asagidaki egilimler géze carpmaktadir: incelenen
baslica veriler sabit varlik, toplam varlik, 6z kaynaklar, kisa vadeli borglar, uzun vadeli borglar, toplam
borglar ile net satislar, brit kar, faaliyet kari ve net kardir. Sabit varlik ve toplam varlik kalemlerinde
siirekli bir artis trendi acik¢a goriilmektedir. Oyle ki, sabit varliklar 10 yil icinde 54 kat, toplam varliklar
ise yaklagik olarak 9 kat artis gdstermistir. Oz kaynaklara bakildiginda da 2009 yilina kadar 4,3 kat
artis oldugu halde, 2010 ve 2011 yillarinda hizla azaldig ve — 105.127.878 TL'ye diistligl tablodan
gorlilmektedir. Toplam borglar dénemler boyunca 48 kat artis gostererek 9.362.100 TL'den
433.830.594 TLye yiikselmistir. incelenen 10 yillik dénem iginde kuliiplerin satis rakamlari 18 kat artis
gostermis 23.161.838 TL'den 190.188.391 TL'ye yiikselmistir. Brit karhlk inis cikislar gostermekle
birlikte 9 yil boyunca pozitif olup 15.059.751 TL'den 78.831.468 TL'ye yukselmistir. 2011 yil briit kar
rakami ise negatiftir (-39.754.133 TL). Faaliyet kari ve net kar 2010 ve 2011 yillarinda negatiftir. Sira
ile faaliyet kar1-9.523.157 TL ve -10.021.795 TL net kar ise -26.983.881 TL ve -43.741.285 TL'dir.
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Veriler gbzden gegcirildiginde 2002 yilinda borg-6z kaynak dengesi s6z konusu iken (% 50-%
50) 2011 yihinda 6z kaynaklar -105.127.878 TL'dir. Dolayisiyla bor¢ toplami toplam varliklardan yiiksek
ctkmistir. Yani futbol kulUpleri 6z sermayeyi bitirmisler ve borgla yonetilir duruma gelmistir.

Kullplerin karlari 2008 yilina kadar genel olarak ylikselis gosterirken 2008’den sonra hizla
diserek 2011’de negatif olmustur. Bunda 2008 kiiresel finansal krizin etkileri oldugu duslinlebilir.
2009’da kullplerin varliklarinda ciddi miktarlarda artis olmustur. Bu artislarin da kismen 6z
kaynaklarla ama agirlikh olarak borglarla finanse edildigi anlagilmaktadir. Bu yilda borglardaki artis

orani % 57, 6z kaynaklar artis orani ise sadece % 11’dir.

Tablo 2: Hisseleri BiST’te islem Géren Siiper Lig Futbol Kuliiplerinin 2002-2011 Dénemlerine Ait Etkinlik ve Karlilik Oranlar

0z
o AKTIF ) ) o
AKTIF DEVIR y SERMAYE | NETKAR oz BORG/0z ) LiKiDITE
YILLAR KARLILIGI } . CARi ORAN
HIZI %) KARLILIGI | MARJI (%) | SER./AKTIF | SERMAYE ORANI
%
(%)
2002 1.75 28.50 4439 36.93 50.53 98.68 2.73 1.32
2003 0.60 4137 4731 57.90 7233 4516 3.35 1.00
2004 0.40 2492 13.11 44.24 77.00 29.87 11.27 1.20
2005 0.46 34.89 30.69 62.42 75.25 32.89 8.10 0.42
2006 0.47 3513 20.41 62.17 7250 37.93 11.26 0.52
2007 0.50 29.77 31.38 64.24 68.25 4652 10.00 0.52
2008 0.44 22.21 -16.46 75.15 58.25 7167 5.80 0.15
2009 0.45 14.38 6.22 68.05 49.25 103.00 3.80 0.18
2010 0.62 -10.15 -10.79 -1.44 -10.25 110.25 2.41 0,12
2011 0.70 -10.83 -10.83 -26.13 -53.75 153.75 0.32 0.10

Orneklem hisseleri BiST’te islem géren dért futbol kuliibiinden olusmaktadir. On yillik finansal veriler kuliiplerin finansal verilerinin

ortalamalari alinarak yazar tarafindan hesaplanmistir. Veriler Finnet Mali Analiz Programindan (http://www.finnet.com.tr) saglanmistir.

Tablo 2 incelendiginde futbol kullplerinin aktif devir hizinin 2002 yili hari¢ 1’den kuglik
oldugu goriilmektedir. Buradan satislarin disik oldugu, yeterince satis rakamina ulasilamadigi
belirtilebilir. Aktif karliigina bakildiginda da ilk yillarda olumlu gériinmesine ragmen ilerleyen yillarda
inis cikislar sergilemekte ve 2011’e yaklastikca dusise gecerek verilerin kullanildig son iki yilda
negatif oldugu gorilmektedir. Oz sermaye karliligi da benzer bir trend izlemis 2008, 2010 ve 2011
yillarinda negatif ¢ikmistir. Net kar marji ilk yillarda orta diizeyde seyretmekte, ilerleyen yillarda ise
yikselen bir trende sahip oldugu halde (2008’de % 75,15) sonra hizla diisiise gegerek 2011 yilinda -
% 26,13 olmustur. 2008’den sonra net kar marjinin dislise gegmesi ve en son negatif olmasi da 2008

kiiresel finans krizi de kismen etkilemis ve bu etkinin devami seklinde yorumlamak mimbkin olabilir.
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Finansal yapiya bakildiginda 2002 yilinda 6z kaynak orani % 50 iken bu oran 2006’ya kadar
ylkselis gostermis sonra azalmaya baslamis ve 2010-2011 yillarinda -53,75’e kadar diismistir. Bunun
bir baska sekilde ifadesi kullplerin borglari o kadar artmistir ki, bitin varliklarin paraya c¢evrilmesi
halinde bile bu borglarin bir kisminin 6édenemeyecegi anlasilmaktadir. Ayni sonuca borglarin 6z
kaynak oranina bakilarak da ulasilabilir. Bu orandan borgclarin siirekli blyudigi acikca gortlmektedir.
Bu sonuglar siper lig futbol kuliiplerinin finansal agidan teknik olarak iflas ettigini gbstermektedir.

Likidite durumlari incelendiginde cari oran ilk yillarda yiiksek iken, ozellikle 2004, 2006 ve
2007 yillarinda oldukca iyi durumda olup 10-11’e kadar ylikselmis iken 2008’den sonra hizl bir diisme
egilimine girmis ve 2011’de 0,32 olmustur. Likidite orani da incelendiginde vyillar itibariyle strekli bir
diists oldugu acikca gorilmektedir. Normal olarak 1 olmasi arzu edilen likidite orani 1.32’den 0,10’a
kadar dismdistiir. Bu bulgular futbol kullplerinin likidite durumlarinin oldukca yetersiz oldugunu
ortaya koymaktadir. Bu da kultiplerin glnlik faaliyetlerini yaritmekte ciddi finansal sorunlarla karsi
karslya kalabilecegi ve kisa vadeli borglarini 6deme konusunda ciddi sorunlar yasayabilecegi anlamina
gelmektedir.

Sermaye yapisi hakkinda da borg / 6z sermaye oranina bakarak bir degerlendirme yapilabilir.
Borglarin agirhg hatta toplam borg¢ tutarinin toplam varliklardan daha fazla olan kullpler s6z
konusudur, aslinda bu durum daha dnce de belirtildigi gibi teknik olarak bir iflas durumudur. Ancak
kulipler cesitli finansal desteklerle ayakta tutulmaya calsiimaktadir. Ornegin, zengin kuliip
baskaninin finansal destegi, belediyelerin ya da hiikiimetin yaptigi destekler. Ozellikle 2010-2011
dénemlerinde borglar o kadar yiiksektir ki, 5z sermayenin negatife diistigi goériilmektedir. Ozellikle
2008 yilina kadar daha yavas seyreden borglardaki artis hizi 2008 ile birlikte katlanarak yiikselmistir.
Bunun anlami kuliiplerin geleceginin ciddi bir tehdit altinda olmasi ve hatta siiper ligin de ayni tehdit

altinda olmasi s6z konusudur.

Tablo 3: Kuliipler Bazinda 2002-2011 D6nemine Ait Temel Finansal Verileri (TL)

) . KISA UZUN .
SABIT | TOPLAM 6z ) | ToPLAM NET ) FAALIYET
TAKIMLAR VADELi | VADEL BRUT KAR NET KAR
VARLIK | VARLIK | SERMAYE BORC | SATISLAR KARI
BORC BORC
BESIKTAS 47635413 | 63702683 | -162.346.723 | 172793629 | 66.947.058 | 239.614.036 | 76970432 | -23.381.157 | -6622.848 | -75.399.176
FENERBAHGE | 50.359.396 | 116.925.143 | 120.416.376 | 17.933.116 | 10.367.806 | 28.300.922 | 64.292.144 | 38412910 |36.432.107 | 41685515
GALATASARAY | 263.004.605 |303423.669 | 64.857.788 | 121457.422 | 295.865.113 |417.322535 | 53514681 | 20919247 | 31758157 | 29.966.367
TRABZONSPOR | 108.132.530 | 135.506.626 | 33.175.206 | 74.266.545 | 15.408.566 | 89.675.111 | 40335448 | 24383625 |22401.392 | 26.517.964
GENEL
117.282.986 | 154.889530 | 14.025.662 | 96.612678 |97.147.136 | 193728151 | 58778176 |15.083.656 | 20.992.202 | 5692.668
ORTALAMA

Dért futbol kuliibiiniin finansal verileri Finnet Mali Analiz Programi’ndan (http://www.finnet.com.tr) alinmis kuliipler bazinda yazar

tarafindan hesaplanan 10 yilin ortalamasi olan dederler kullanilmistir.
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Tablo 3’de futbol kullplerinin varlik ve kaynaklarina iliskin degerler ile satis ve karlilikla ilgili
verileri kuliipler bazinda gériilmektedir. Siiper Lig’de oynayan ve hisseleri BiST’te islem goren futbol
kullpleri olan Besiktas, Fenerbahge, Galatarasay ve Trabzonspor kulliplerinin varlik ve kaynak yapilari
ile karhlik durumlari degerlendirildiginde finansal durumu en kotl olan kullibiin Besiktas oldugu
gorilmektedir. Besiktas kullibl negatif 6z sermayeye sahiptir, briit ve net kar miktarlari da negatiftir.
Diger kullpler karli goriinmekle birlikte devir hizlari ve kar miktarlarina bakildiginda kar diizeylerinin
disuk oldugu gorilmektedir. Bu sonuglar 10 yilin ortalama degerleri oldugundan pozitif ¢ikmis ancak
yillar itibariyle trendlere bakildiginda son yillarda bitiin énemli kalemlerin negatife dondigu ve
kullplerin finansal durumlarinin fevkalade yiiksek risk tasidigi ifade edilebilir.

Borglarin yiksek miktarlara ulasmis olmasi bir yana vade olarak bakildiginda da Galatarasay
harig diger kullplerin kisa vadeli borglari toplam borglar icinde uzun vadeli borglardan daha yliksektir.

Kisa vadeli borglarin yiksek olmasi da tek basina bir finansal risk gostergesidir.

Tablo 4: Kuliipler Bazinda 2002-2011 Dénemine Ait Temel Finansal Oranlari

(074 0z
AKTIF AKTIF NET KAR . . L .
. . ; SERMAYE SER./ | BORG/Oz CARi LIKIDITE | NAKIT AKISI/

KULUPLER DEVIR KARLILIGI } MARIJI .

KARLILIGI AKTiIF | SERMAYE | ORAN ORANI SATISLAR
HIZI (%) (%)
(%) TOP.

BESIKTAS 0.65 -53 -1 -41 -138 0.54 0.99 0.80 0.02
FENERBAHGE 0.97 0.35 0.41 0.72 0.84 0.37 1 1.17 0.19
GALATASARAY 0.45 0.44 0.44 0.74 0.66 -0.33 16 13 6.00
TRABZONSPOR 0.31 0.25 0.38 0.80 0.69 0.77 10.9 0.22 0.06

ORTALAMA 0.60 0.13 0.28 0.46 0.20 0.34 10 3.80 1.57

Dért futbol kuliibiiniin finansal verileri Finnet Mali Analiz Programi’ndan (http://www.finnet.com.tr) alinmis kuliipler bazinda yazar

tarafindan hesaplanan 10 yilin ortalamasi olan degerler kullaniimistir.

Tablo 4’te Super Lig futbol kuliiplerinden hisseleri BiST’te islem goren futbol kuliiplerinin
2002-2011 dénemlerine ait ortalama temel finansal sonuglari yer almaktadir. Besiktas’in karlilikla ilgili
bitin verileri bu degerlere gére negatiftir. Borg / Oz Sermaye orani 0,54, cari oran 0,99, likidite orani
0,80’dir. Bu sonuglara gore cari oranin ve likidite oranlarinin yetersiz oldugu belirtilebilir. Bununla
birlikte likidite oranindaki disiklik daha azdir. Bu sonuglar dikkate alindiginda cari oran ve likidite
orani birbirine oldukga yakindir. Buradan stoklarin yetersiz oldugu ifade edilebilir. Cari oranin distk
olmas! kisa vadeli borglarin 6denmesinde problemler olabilecegini gostermektedir. Cinki likidite

orani da olmasi gerekenin altindadir. Karlihgin ve net kar marjinin negatif olmasi Besiktas icin finansal
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sorunlarin biylk oldugunu gostermektedir. Fenerbahge’de finansal durum daha iyi gérinmektedir.
Besiktas'ta bltln karlilk oranlari negatif iken Fenerbahge’de aktif karlilik orani % 0,35, 6z sermaye
karhlik orani % 0,41, net kar marji % 0,72 olarak disik olmakla birlikte en azindan pozitiftir. Ancak
daha onceki tablolarda vyillar itibariyle varlik, bor¢c ve karllik oranlari incelendiginde trend kotu
haberler vermektedir. Her ne kadar ortalama degerler olumlu ciksa da, trend olumsuza dogru gittigi
icin ciddi finansal sorunlar yasandigini séylemek mimkindir. Galatasaray ve Trabzonspor kullpleri

icin de benzer sorunlarin mevcut oldugu soylenebilir.

Genel Degerlendirme

Finansal analiz sonuglarindan s6z konusu futbol kultplerinin ciddi finansal sorunlari oldugu
gorilmektedir. Bunlarin en 6nemlileri asiri borglanma ile likidite ve karhlik sorunlaridir. Bu sorunlarin
zaman igerisinde blylme egilimi gostermeleri, sorunlarin daha da agirlasmasi anlamina gelmektedir.

Analizin kapsamini teskil eden vyillara bakildiginda finansal agidan ilk yillarda fazla sorun
gorinmemekte, ancak finansal gostergeler zaman iginde bozulmakta ve gliniimiize dogru yaklastikca
daha da kotilesmektedir.

Futbol yoneticilerinin ve karar alicilarin ivedilikle Uzerinde durmasi gereken bir sorun,
finansal durumlarin acilen diizeltiimemesi halinde yakin bir zamanda kultiplerin iflasla karsi karsiya
kalmalari olasiligidir. Dolayisiyla mevcut finansal sorunlari ¢ozebilmek icin somut ve hizli 6nlemler
alinmasi gerekmektedir. Kulliplerin finansal durumlarindaki ciddi sorunlar BiST Yénetim Kurulu
tarafindan da dikkatle izlenmektedir. 26 Eylil 2013 tarihli yonetim kurulu toplantisinda BiST’te
hisseleri islem goren futbol kulliplerine bilangolarini dizeltmeleri igin 6nemli bir uyari gelmistir.
Uyarida Galatasaray, Besiktas ve Trabsonspor’un rakamlar birbirinden farkh olmakla birlikte negatif
0z sermayeye dustlkleri, negatif net calisma sermayesine sahip olduklari, 6nemli 6lclide acik para
pozisyonlari bulundugu, Fenerbahc¢e’nin de dernegin sirkete olan borcunu 30 Kasim 2013’e kadar
ddemesi gerektigi ile ilgili olarak sert bir uyari géndermistir. Ancak Besiktas icin BIST ydnetim
kurulunun ek uyarisi vardir. Digerlerinden farkli olarak Besiktas’a Kotasyon yonetmeliginin 24/c
maddesine gobre, “Kamuoyunu bilgilendirme ve KAP’a (Kamuyu Aydinlatma Platformu) bilgi

gondermede yeterli 6zeni gostermedigi” uyarisi yapilmaktadir (http://manset.at/galatasaray-

besiktas-ve-trabzonspora-borsadan-atarim-uyarisi, 2013). Bu uyarilar ilgili kulGpler tarafindan tatmin

edici bir sekilde yerine getiriimedigi takdirde kullpler, kottan ¢ikarmaya kadar gidebilecek bir dizi
yaptirimlarla karsi karsiya kalabileceklerdir.

Futbol kuliplerinin kurumsal yonetim standartlarinda sirdirilebilirlik, hesap verebilirlik ve
seffaflik yoniinden cesitli yetersizlikler s6z konusudur. Bu da Tirk futbolunun gelismesini olumsuz
etkilemektedir. Bu baglamda en énemli sorun yonetsel yapilanma sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Bu nedenle kullpler varlklarini siirdiirebilmek igin kurumsal yonetimin evrensel degerlerini
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benimsemek ve uygulamak zorundadirlar. Finansal agidan bakildiginda énemli bir zafiyet alani da i¢
denetimin yetersizligidir. KulUplerimizde, ne yazik ki, kurumsal yonetimin en dnemli gereklerinden
olan i¢ denetim hemen hemen hicbir spor kuliibiinde yer almamaktadir (TIDE, 2011: 10). i¢ denetimle
ilgili analiz yapacak yeterli finansal analist olmamasi ve sistematik ve saglikli bir muhasebe veri
sistemi olusturulamamasi sorunun bir baska boyutudur. Tirkiye’de futbol kullpleri profesyonelce ve
futbolu bilen kisilerce degil daha ¢ok futbolsever-kullipsever olan ve belli maddi gli¢c sahibi isadamlari
tarafindan yénetilmektedir. Ancak yurtdisina baktigimizda, érnegin ingiltere Premier Ligi, kuliipler
sirketlesmis ve hepsi de profesyoneller tarafindan ydnetilmektedir. isin futbol boyutu teknik
direktorliik gorevini de yiriten menajerler tarafindan ydritiilmektedir. Menajerler kendilerine
verilen bitce cercevesinde transfer dahil olmak Uzere kulibin futbolla ilgili her seyinden
sorumludurlar. Profesyonel yoneticiler ise kulliblin gelirlerinin arttirilmasi ve kulGbln dis diinyaya
acilmasi gibi stratejik boyutla ilgilenmektedir (Aksar ve Merih, 2008: 311).

Kurumsal yonetim anlayisiyla degil de baskanlik sistemi ile yonetiliyor olmalari kuliiplerin
finansal yoénden basarisiz olmalarinin da en 6nemli nedenlerindendir. Cinki, futbol kullplerinin
basinda finansal yonden glicli ama profesyonel olmayan ve kurumsal yonetim ilkelerini uygulama
konusunda yeterli bilgi, tecriibe ve istege sahip olmayan kisiler bulunmaktadir. Birgok kullp yoneticisi
genellikle futbola ilgi duyan maddi agidan iyi durumda olan ve segimle gelen isadamlarindan
olusmaktadir.

Kurumsallasma kavrami biinyesinde seffaflik, hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk gibi
temel ilkeler ve bunun vyanisira kuvvetler ayriligi ilkesinin hayata gegirilmesi, i¢ denetimin
glglendirilmesi, risk yonetiminin kurumsallastirilmasi, etik ilkelerinin olusturulmasi gibi son derece
onemli uygulamalar bulunmaktadir. Kurumsallasma kavraminin dogru kavranabilmesi ve dogru
uygulamalar ile hayata gegirilebilmesi Tirk futbolu icin en blylk kurtulus, atiim ve gelisme
recetesidir (TIDE, 2011: 5).

Dikkat edilmesi gereken bir problem de belki de en 6nemli problem finansal ydnetimin
yetersiz olmasidir. Kontrol yetersizligi, yonetimde istikrarsizlik, yolsuzluk ve benzeri davranislar
finansal basarisizligi beraberinde getirmektedir. Bu konuda uygulanabilecek en 6nemli strateji
kurumsal yonetim ilkelerinin benimsenmesidir. Modern kurumsal yénetim uygulamalari ile firmanin
finansal performansi, iletisim ve yonetsel etkinlik, muhasebede seffaflik, sosyal sorumluluk
konularinda basarili uygulamalar yapilabilir.

Futbol kulliplerinin gelirlerine bakildiginda ¢arpik bir gelir dagilimi oldugu goriilmektedir. En
onemli gelir kalemini % 30 ile naklen yayin gelirleri olustururken, sponsorluk gelirleri % 16 ile ikinci
sirada, tribln gelirleri ise % 13 ile lg¢lincl siradadir. Sportif A.S.’lerin temetti gelirleri, logolu Griin
satis gelirleri, hibe, yardim vb. gelirler ise % 22 ile diger gelirleri teskil etmektedir. Gelir — gider

dengesizligi kullpleri banka kredileri kullanmaya zorlamakta, Tirkiye’deki toplam futbol pastasinin %
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51’ini banka kredileri olusturmakta ve bu kredilerin de % 85’i i¢ bliyikler tarafindan kullaniimaktadir
(Aksar ve Merih, 2008: 131-133). Tiirk futbol kaynaklarinin toplamda % 40’ini1 harcayan (g biyiklerin
gelirleri giderlerini karsilamamakta ve bu kullpler her yil bltce ve nakit acigl vermektedirler. Sonug
olarak kit ve sinirli kaynaklar futbol kullpleri tarafindan etkin ve verimli bir sekilde
kullanilamamaktadir.

Gelirlerin harcanmasi acisindan bakildiginda bir baska sorunla karsilasilmaktadir. Turkiye
Futbol Federasyonunun giderleri arasinda Tirk futbolunun gelistiriimesine, futbol kalitesinin
artirilmasina ve futbol pastasinin biyitiilmesine ayrilan pay toplam giderlerin sadece % 2’si kadardir.
Avrupa ile karsilagtirildiginda bu oranin ne kadar yetersiz oldugu daha net gorilebilir. Zira futbolun
gelistirilmesine harcanan tutarlarin UEFA giderleri icindeki pay1 % 15, FIFA’da % 12 ve FA’da % 21’dir
(Aksar ve Merih, 2008: 258).

Futbol kultpleri ile ticari isletmeler karsilastirildiginda futbol kullplerinin hem sportif hem de
finansal basariya ulasmalari s6z konusudur, oysa ticari isletmelerde ticari basari yeterlidir. Sportif
basari icin yapilan yatirimlar, 6rnegin transfer tcretleri, kullpleri finansal acidan daha da zorlamakta
ve sportif basaridan istenilen sonug¢ elde edilemeyince de kuliipler finansal olarak daha da
zorlanmakta ve mevcut gelir kaynaklari yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle kullplerin yeni gelir
kaynaklari bulmasi gerekmektedir.

Sporda, sportif basari ile finansal basariyi birbirinden ayri tutmak dogru degildir. Her ikisi de
birbirini destekleyicidir. Yani sportif basari karliligi getirirken, basarili finansal yénetimin finansal
destegiyle kullbiln gerek alt yapisi gerek Ust yapisi gelistirilebilir bu da sportif basariyi yikseltir.
Dolayisiyla sportif basari icin alt yapinin en iyi sekilde hazirlanmasi gerekir. Ancak sportif basari igin
altyapinin yeterli olmasi finansal basari icin yeterli olmayabilir. Cunki, takimlarin her magi
kazanmalari s6z konusu degildir. Bundan dolayi sadece sportif basariya bagl finansal performans
eksik kalir. O halde finansal yonetimin kulGpleri devamli olarak karli halde tutabilmeleri icin bir takim
etkinliklerde bulunmali ve kullbi gelir getirici faaliyetlerle likidite ve karhlik agisindan iyi durumda
tutmalidir.

Finansal istikrarsizligin ve futbol kulGplerinin kredibilite sorunlarinin  ¢6zimi icin
uygulanabilecek bir ¢6zliim yolu da siki finansal diizenlemelerdir. Bagimsiz bir komite kurulmasi futbol
kullplerinin finansal yonetiminin goézlemlenmesi ve yasal dayanag olan kurallarin yurirlige
konulmasi bu konuda yararh olabilir. Ornegin, bor¢lanma konusunda sinir getirilmeli kulliplerin asir
borglanmalarinin 6niline gecilmelidir. Her Ulkenin borgluluk durumlariyla ilgili kendi kurallari ve
yaptirimlari belirleyen kendi federasyonlari vardir. Bor¢glanma karsisindaki yaptirimlar agisindan en
kati Glkeler Fransa, italya, Avusturya, Danimarka, Macaristan ve isve¢’tir. Mesela Yunanistan’da bir
futbol kullbinin borglar belli bir tutari astiginda bu takim dogrudan bir alt lige distrilmektedir.

isve¢’te bir takim borglanma sinirini astiginda profesyonel ligden amatér lige disirilmektedir.
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ispanya’da borglanmadan dolayi bir takimin diismesi séz konusu olmamistir. ingiltere’de bir takimdan
borglanma siniri asildiginda 10 puan kirilmaktadir, ancak bunun bir takim igin ikiden fazla uygulandigi
durum ¢ok nadirdir. Clinkt ikiden fazla puan kirilan takim profesyonel ligden distrilmektedir.
Kullplerimizin sirketlesme ve halka arz modellerindeki ciddi yanhsliklar, bugiin onlari iginden
cikilmasi zor sorunlarla yiiz yiize getirmistir. Ozellikle biyik finansal sikinti icindeki kuliiplerimizin
vanls sirketlesmeden ve gelir agirlikli halka arz modellerinden kaynaklanan hatalariyla her vyil
milyonlarca lirayi temettli 6demesi olarak kulip disina transfer etmek zorunda kalmalari orta ve uzun
vadede kullibli aktif varligi bakimindan olumsuz etkileyebilecek bir gelisme olarak karsimiza
cikmaktadir. Uglincii kisi ya da kurumlara 6édenen temettiiler resmi olarak kuliip disina fon transferi
anlamina gelmektedir. Bu temettli politikasinin varacagi kacginilmaz son uzun vadede kuliiplerin
aktiflerinin erimesi ve mali blinyenin disari aktarilan fonlar ylziinden gittikce zayiflamasidir. Clinku
Galatarasay, Fenerbahge ve Trabzonspor A.S. lerde giderler kullipte kalirken gelirler yatirimci ile
paylasiimaktadir. Bu durum yatirimcilar agisindan oldukga karli bir durum iken kullipler agisinda
blylik kayiplara neden olmaktadir. Besiktas Sportif A.S.'de ise yatirnmcilar “kuliibiin hizmet ve
kiilfetine ortak” edilerek temettli dagitiimaktadir. Bu yanlis uygulamanin en énemli sonuglari spor
kulGbinin borg batagindayken, Sportif A.S.'lerin temettl dagitmasidir. Sonug olarak bu kullpler
halka arzin nimetlerinden yararlanamamislardir. Ornegin, Galatasaraya’in halka arzdan elde ettigi
geliri dort yilda temettl dagitarak sifirlamasinin maliyeti kabul edilebilir ve strdurilebilir degildir
(Aksar ve Merih, 2008: 334,342). Tek ve ideal ¢6ziim yolu ise bu hisselerin kullpce geri alinarak borsa

kotasyonundan cikartiimasidir. Ama bunun icin de ciddi miktarda nakde ihtiyag vardir.

Sonug ve Oneriler

Bu calismada Tirkiye Siper Lig futbol kulUplerinden Galatasaray, Fenerbahge, Besiktas ve
Trabzonspor kulliplerinin 2002-2011 yillarina ait finansal performansi temel bilango ve gelir tablosu
kalemlerinden yararlanilarak analiz edilmistir. Kullanilan veriler hem ortalama olarak hem de kullpler
bazinda hesaplanarak tablolar halinde gosterilmistir.

Yapilan analiz sonunda kulliplerin 6nemli finansal sorunlarla karsi karsiya olduklari
gorilmistir. Ozellikle son yillara dogru karlar iyice diismiis, borglar yiiksek tutarlara ulasmistir. Borg
toplamlari aktif toplamlarini bile gecmis, negatif 6z sermaye olusmustur. Bu bakimdan kulliplerin
finansal yapilarinin acilen diizeltilmesi gerekmektedir. Bunun icin giderlerin azaltiimasi saglanirken
yeni finansal kaynaklar bulunmalidir. Bu kaynaklarin da 6z kaynaklar olmasi gerekir.

Oz sermayenin negatif olmasi lizerinde hassasiyetle durulmasi ve borglarin hizla azaltilmasi ya
da acilen yeniden yapilandiriimasi futbol kultpleri igin blylik dnem tasimaktadir. Aksi takdirde
borglarin 6denmesi icin kulliplerin elinde finansal kaynaklari yoktur. Bu nedenle kuliplerin acil bir

durum degerlendirmesi yaparak finansal kaynak bulunmasi kullplerin acil olarak almasi gereken
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onlemlerdendir. Aksi takdirde vadesi gelen borglarin 6denememesi halinde alacakli kisiler hukuki
slre¢ baslatabilirler. Bu da firmanin varliklarina el konulmasi sonucunu dogurur ki, bunun adi da
iflastir.

Futbol kuliplerinin, gelir ve gider yapilarini ¢ok iyi kontrol etmeleri, mag glini gelirleri, yayin
ve ticari gelirlerden olusan birincil gelir kaynaklarini dikkatli bir sekilde dengelemeleri ve yonetmeleri
gerekmektedir. Oyuncu alimi ve vyeni girisim faaliyetleri icin daha sistematik bir yaklasim
benimsenerek ikincil gelir kaynaklarinin artirilmasi, sportif basariyi engellemeden sabit ve degisken
giderlerini mimkin oldugu kadar azaltilmasi ve kulplerin ticari ve futbol bolimlerinde yetenekli ve
profesyonel eleman istihdam ederek glicli bir kurulus olusturmalari gerekmektedir.

Kullplerin kurumsal yodnetim vyapilarini bir an oOnce olusturmaya baslamalar gerekir.
Kurumsal yonetimin yerlesmesi bir slirectir. Bu uygulama ile kullplere etkinlik, seffaflik, hesap
verebilirlik, aciklik, devamlilik gelecektir. Kurumsallasmanin yolu sirketlesmeden degil yonetimde
evrensel ilkelerin uygulanmasindan ge¢mektedir. Futbol kulliplerinin arzulanan sportif ve mali
basarisinin elde edilebilmesinin temel sarti futbol kullplerinin profesyonel yoneticiler tarafindan
yonetilmesi ve kullplerin kurumsallasmasidir. Kurumsal karne (Balanced Scorecard) uygulamasi sirket
stratejisi ya da stratejilerinin hedeflere ulasmadaki islerliginin degerlendirilmesini ifade etmektedir.
Bu nedenle kurumsal karne uygulamasi yonetimde etkinligin artiriimasi, dolayisiyla kurumsal
yonetimin uygulanmasi konusunda yararli olabilir. Zira kurumsal karne uygulamasi 6rgitiin cesitli
alanlarini kapsamasi ve c¢esitli sireglerin amacglarina ulasip ulasamadiklarinin belirlenmesinde
yardimci olmaktadir. Kurumsal karne, finansal istikrarsizlikla bas etme ve 6rgiitiin amaglarina ulasma
konusunda sportif basari ve finansal basari boyutunun birbiriyle ¢atismadan, birbirine nasil destek

olabilecegini, birbirini nasil tamamlayabilecegini agiklayabilir.
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