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Isletmeler faaliyetlerini devam ettirebilmesi ve siirdiirebilmesi icin isletmenin fonksiyonlarindan olan finansman
yapisina dikkat etmesi gerekmektedir. Mali yapilarinin agiklamasi olan finansman, isletmenin kaynaklarim bulmasi
ve bu kaynaklara fon yaratmasidir. isletmelerin mali yapilarinin ve tablolarinin hesaplanmasiyla finansal performans
da hesaplanmaktadir. Mali yapilar1 ve tablolarindan isletmelerin ge¢gmiste nasil performans gosterdigi, gelecekte de
nasil performans gosterdigini aciklayacaktir. Bu calismada Borsa’da islem goren futbol kuliiplerinin finansal
performanslarini analiz etmek amaglanmustir. isletmelerin finansal performanslarim él¢mek icin ¢ok kriterli karar
verme yontemlerinden olan MABAC ydntemi kullanilmistir. Bu yontem ulusal ve uluslararas: literatiirde
kullanilmaya baslayan bir metottur. Calisma dénemi olarak 2017 - 2021 yillar1 baz alinmistir. CKKV tekniklerinden
olan MABAC yontemiyle elde edilen analiz sonuglarina gore; 2018 ve 2019 yillarinda futbol kuliiplerinin bu
sonuclarina gore en iyi performansi gosteren kuliip GSRAY’dir. 2017 yilinda futbol kuliiplerinin bu sonuglarina gére
en iyi performansi gésteren kuliip BJKAS’dir. 2021 yilinda futbol kuliiplerinin bu sonuglarina gére en iyi performansi
gosteren kuliip TSPOR’dur. 2017 yilinda futbol kuliiplerinin bu sonuglarina gore en kotii performansi gosteren
kuliip TSPOR’dur. 2018 yilinda futbol kuliiplerinin bu sonuglarina gére en kotii performansi gosteren kuliip
FENER'dir. 2019 ve 2020 yillarinda futbol kuliiplerinin bu sonugclarina gore en kotii performansi gosteren kultip ise
BJKAS’dir. Bu ¢caliymada Etik Kurul izni alinmasina gerek bulunmamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Futbol, Performans, MABAC Y ontemi

ANALYSIS OF THE FINANCIAL PERFORMANCES OF FOOTBALL CLUBS TRADED ON BIST

ABSTRACT

Businesses need to pay attention to the financial structure, one of the company's functions, to continue and sustain
their activities. Finance, which explains economic systems, is finding the enterprise's resources and raising funds for
these resources. Financial performance is also calculated by calculating businesses' financial structures and tables. It
will explain how companies have performed in the past and how they are performing in the future from their
economic structures and statements. This study analyzes football clubs' financial performances on the Stock
Exchange. The MABAC method, one of the multi-criteria decision-making methods, was used to measure the financial
performance of the enterprises. This method has started to be used in national and international literature. The
working period is based on the years 2017 - 2021. According to the analysis results obtained by the MABAC method,
which is one of the MCDM techniques, According to the financial performance results of football clubs in 2018 and
2019, the club with the best performance is GSRAY. According to the this results of football clubs in 2017, the best-
performing club is BJKAS. According to the this results of football clubs in 2021, the club with the best performance
is TSPOR. According to the this results of football clubs in 2017, the club with the worst performance is TSPOR.
According to the this results of football clubs in 2018, FENER has the worst performance. According to the this
results of football clubs in 2019 and 2020, the worst-performing club is BJKAS. Ethics Committee Permission is not
required for this study.
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Ulusal ve uluslararasi sportif faaliyetlerde bulunmak, sporcuyu yetistirerek bu sporculari ve
bireyleri sosyal ve kiiltiirel hayata dahil etmek spor kuliiplerinin nihai amacidir. Ulkemizde ve
uluslararasi arenada futbol en ¢ok tercih edilen spor tiirtidiir. Ulusal ve uluslararasi miisabakalar
yaparak ekonomik olarak da girdi sagladigindan daha ¢ok tercih edilme sebebidir. Ulkemizde

futbol diger branslara gore daha popiilerdir. Bun popiilerligin sebebi insanlarin futbola
gecmisten beri gelen tutkunlugu ve diiskiinligudiir.

Futbol kuliiplerinin sirketlesmesi ile futbol endiistrisinin olusmasina neden olmustur.
Kuliiplerin sirketlesmesiyle orgiitsel olarak kurumsal yapiya biiriinmiis ve bu yapi1 finansal
olarak daha o6nem kazanmistir. Bu Kkuliiplerin kurumsal olarak daha iyi bir duruma
biirlinmesiyle seffaflasmis ve yatirimcilarin yatirim yapma konusunda bilgi kirliligi ortadan
kalkmistir. Artan seffaflik ile sermaye piyasalarinin gelismesine ve finansal kaynaklara ulasmada
kolaylik saglamistir. Bu sekilde de futbol kuliiplerinin finansal olarak varliklarinin korumasina
ve finansal istikrarinin 6nem kazanmasini saglamistir.

Futbol kuliipleri sirket degerini maksimize etmek istemektedir. Bu yaparken de cesitli yollara
basvurmaktadir. Yayin ihaleleri, sponsorlarla yapilan anlagmalar, iirtin satis1 gibi yollarla
yapmaktadir. Elde edilen gelirler icin kuliipler katlanmakta olduklari maliyetlerde
bulunmaktadir. Futbolculara verilen bonservis flicretleri artan rekabet ile birlikte yiiksek
diizeylere ¢ikmistir. Futbol kuliipleri sirket degerini maksimize ederken minimum maliyet ile
maksimum kar elde etmeyi beklerler. Bunu yaparken de finansal fairplay 6lciileri cercevesinde
yapmasi gerekir.

Performans, bir isi yapan kisinin ya da sirketin calistigi alan tizerinde belirlemis oldugu
hedeflere ve amaglara ulasabilmesi icin ¢aba sarf ettigi emek, is giicli, enerji ve isten aldig
doyuma denir. Finansal performans ise, kuliiplerin likidite, faaliyet oranlari, nakit oranlari, aktif
karliligl, net kar marji ile ilgili dogru sonuclarin ve analizlerin elde edilmesi ve yorumlanma
stirecidir. Kuliipler, bu oranlar ve finansal durumu ile ilgili bilgiler vasitasiyla finansal
performansini 6l¢ebilirler. Ayrica durum analizi yapabilirler.

Bu calismada, Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren futbol kuliiplerinin cesitli finansal veriler
yardimiyla finansal yapi agisindan finansal olarak performansinin analiz edilmesidir. Son
yillarda performans 6lgtimii i¢in kullanilan CKKV metotlarindan olan MABAC yontemiyle Borsa
Istanbul’da faaliyet gosteren futbol kuliiplerinin bes yillik finansal olarak performanslari
degerlendirilmistir. ilk olarak finansal oranlar cesitli formiiller yardimiyla hesaplanmis, daha
sonra kriterlerin agirliklar1 belirlenmis ve son olarak futbol kuliiplerinin performansi
Olciilmiistiir. Yillar itibariyla futbol kuliiplerinin performans sonuglar1 ve siralamalar ortaya
cikmuistir.

1.KAVRAMSAL CERCEVE

Futbol endiistrisi ¢ok genis kesimlere hitap etmektedir. Ayrica futbol endiistrisi son yillarda
ekonomik boyut olarak énemli hale gelmistir. Futbol kuliipleri, endiistrisi ve ekonomik boyutu
asagidaki kavramsal cer¢evede aciklanmistir.

1.1.Futbol Endiistrisi

Calismalarda futbol endiistrisi farkh sekillerde ifade edilmistir. Futbol sanayisi,futbol isletmesi,
ticari futbol seklindedir. Futbol endistrisi, futbol kultiplerinin markalasarak ve halka agilarak
kendine has her tiirlii maddi varliga sahip olan bir sanayidir. Futbol endiistirisi ger¢ek anlamda
tam rekabet sartlarini gerceklestirememistir. Bunda 6nemli rol oynayan duygusal tiiketici kitlesi,
rekabet olgusunun yerlesmemis olmasi ve diger endiistiri kollarindan farkl yapisal sikintilarinin
olmasidir.

Futbol endiistrisi, yapisal degisiklilere ugrayarak ekonomik olarak 6n plana ¢ikan bir kol haline
gelmistir. Burada 6nemli rolleri alanlar; medya platformlari, seyirciler, sponsorlar, menajerler ve
organizatorlerdir. Futbol endiistrinde bir diger dnemli rol alanlar olarak sporcular, futbol
kuliiplerinin sahipleri ve sermayedarlardir. Ekonomik olarak biiyiik bir boyuta ulasan bu
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endiistri son yillarda menajerlerin tlcretleri, futbolcularin bonservis ticretleri yiiksek meblaglara
ulasmaktadir. Ek olarak kultiplerin elde etmis olduklari, sponsorluk anlagmalari, lisansl tiriinleri
satarak elde ettikleri gelir ve reklam anlagmalari da ciddi bir ekonomik kaynaga ulasmistir.

Futbol endiistrisini olusturan mikro ¢evre taraflar1 asagidaki sekildeki gibi verilmistir;

Ureticiler'\ Tedarikeiler
Oyuncular\Futbol
Okullan
Rakipler
Diger Futbol
/ Kuliipleri
. i ™
igililer Futbol Kuliipleri
Menfaat Gruplar Ligler
. >
| Futbol
Karsilasmalar: icin
Miisteriler Altyap
Seyirciler, Taraftarlar,
Futholcular

Sekil 1. Futbol Endtistrisinin Taraflari

Kaynak: Karpavicius, Tomas & Jucevicius (2009).

Sekil 1’de yer alan futbol endiistrisini olusturan kesimler olarak; tedarikgiler, ilgililer, miisteriler,
futbol kuliipleridir. Tedarikgiler olarak futbol okullar1 yer almaktadir. Futbol kuliipleri alt
yapilarini gliclendirmek icin futbol okullarini agarlar ve burada yetistirdikleri futbolcular: belirli
bonservis karsihginda baska takimlarla anlasma yaparlar. ilgililer olarak menfaat gruplar1 yer
almaktadir. Burada yer alan gruplar belirli iicretler karsihginda caba sarf ederler. Ornegin
menajerler anlastiklar futbolcu ile belirli komisyon karsiliginda futbol kuliibiinden {icret alirlar.
Miisteriler olarak tanimladigimiz taraflar ise seyirciler, taraftarlar ve futbolculardir.

1.2.Finansal Analiz ve Performans

Isletmeler faaliyette bulunduklar cevre devamli iletisim halindedir. Faaliyette bulunduklari
cevreden bagimsiz olamazlar ve zamanla bu ¢evrenin ana unsuru haline gelirler. Gelisen rekabet
kosullar1 ve artan kiiresellesme ile isletmelerin yonetimi olduk¢a zor hale gelmektedir.
Isletmelerin yénetiminde birden fazla kriter ve degisken oldugu icin isletmeler bu kararlarn
alirken cesitli isletme fonksiyonlar1 kullanmak durumundadirlar. Bu fonksiyonlardan para ilgili
olan finansman fonksiyonu isletmelerin hayatta kalabilmeleri i¢in hayati 6neme sahiptir.
Isletmeler finansman fonksiyonunu yerine getirirken finansal degiskenleri kullanarak finansal
analiz yaparlar. Finansal analiz, bir isletmenin ge¢cmis donem faaliyetlerinin verimliligini
O0lgmektedir. Finansal analiz yapilirken c¢esitli tablolardan yararlanilmaktadir. Bu tablolar; ikiye
ayrilmaktadir. Bunlar agsagidaki gibi kategorize edilmistir;

a) Temel Finansal Tablolar
e Bilanco
e Gelir Tablosu
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b) Ek Finansal Tablolar
e Fon Akis Tablolar:
e Oz Kaynak Degisim Tablosu
e Kar Dagitim Tablosu 'dur.

Bilanco isletmelerin, dénemsel faaliyetlerinin sonucu olarak ifade edilmektedir. Istenildigi
zaman bilanco olusturulabilir. Bilanco belirli bir andaki durumunu gostermesi nedeniyle statik
bir yontemdir. Gelir tablosu ise, bir isletmenin belirli bir donemde elde etmis oldugu tiim gelir
ile, bu gelirlerin elde edilmesi i¢in katlanilan giderlerin arasindaki farka denir. Gelir tablosu yil
sonlarinda olusturulur ve isletmenin kar veya zarar durumunu ortaya koyar. Fon akis tablolari,
isletmenin belirli donemdeki faaliyetlerini, yapmis oldugu yatirimlara kaynak saglamak icin elde
ettigi kaynaklar1 ve bu kaynaklarin kullanim yerlerini gosteren finansal tablodur. Bu tablo ile
isletmenin fon ihtiyacin1 ve bor¢larini 6deyebilme yetenegini dlgmektedir. Oz kaynak degisim
tablosu, isletmenin faaliyet doneminde 6z kaynaktaki degisimleri gosterir. Bu degisimleri toplu
bir sekilde gosterimiyle isletmelerin 6z kaynaktaki azalis ya da artislarini tablolastirir. Kar
dagitim tablosu, isletmenin dénem karinin dagitim seklini gésteren tablodur. isletmeler bu tablo
ile yatirnmcilarina yapmis oldugu karin dagitimini gostermektedir. Bu tablo ile isletmelerin
seffaflig1 da artmis olmaktadir.

Finansal tablolarin analiz teknikleri dort ana basliktan olusmaktadir. Bunlar karsilastirmali
tablolar analizi, dikey ylizdeler analiz teknigi, egilim yiizdeleri analiz teknigi ve oran analizidir.
Karsilastirmali tablolar analizinde birden fazla doneme ait tablolar karsilastirmali sekilde verilir
ve bu tablolar karsilastirilarak dénemler itibariyla degisimler incelenir. Dikey yiizdeler analiz
tekniginde, tek bir doneme iliskin tabloda yer alan kalemlerin ayn tabloda yer alan grup
toplamina béliinmesiyle hesaplanir. Egilim ytizdeleri analiz tekniginde, isletmeye ait degisimler
ylllar bazinda analiz edilir. Bu analizdeki dénem uzun bazli dénemlerdir. Oran analizinin diger
bir ismi rasyo oranlaridir. Oran analizinde ilgili kalemler arasindaki iliski yorumlanir. Bu
oranlar yardimiyla isletmenin likidite durumu, faaliyet etkinligi durumu, finansal durumu ve
karlilik durumunu analiz edebiliriz.

Finansal performans isletmelerin gegmiste géstermis oldugu performanstir. Isletmeler belirli
finansal tablolar yardimiyla performanslarim o&lgcebilmektedirler. isletmenin performansim
6lcmesindeki temel amag, yoneticilerin etkinlik derecelerini tespit etmek ve isletmenin finansal
olarak strdiiriilebilir rekabet diizeyindeki derecesini tespit etmektir. Finansal performansta
amag; isletmenin mali durumunun yeterli olup olmadiginin, yeterli degilse bunun 6nlemlerinin
alinmasi icin gerekli ¢alismalarin yapilmasidir. Finansal performans 6l¢mek icin sonu¢ kadar
kullanilan yontemde oldukca 6nemlidir. Son yillarda finansal performans d6lgmek i¢in CKKV
kullanilmaktadir. CKKV teknikleri finansal performans olgmek icin belirli kriterleri
barindirmaktadir. Bu performans Kkriterleri diizgiin hesaplanmadiginda ya da dogru tespit
edilmediginde tutarh bir performans sonucunu vermeyecektir. Bundan dolay1 kriterlerin dogru
secilip, dogru yonteminde secilmesi gereklidir.

2.LITERATUR ARASTIRMASI

Berument, Ceylan & Ogut-Eker (2009), calismalarinda futbol basarisinin ¢ buyiik futbol
takiminin borsa getirilerini nasil etkiledigini arastirmislardir. Kazanglarin daha ytksek
getirilerle iliskili oldugunu tespit etmislerdir. Ek olarak futbol takimlarini bireysel olarak ele
almiglardir ve taraftarlar1 fanatizm orani yiiksek olan Besiktasin yabanci rakiplere karsi
kazandig galibiyetlerin ardindan borsa getirilerinin arttigini da belirlemislerdir.

Kaya & Giilhan (2013), hisseleri Borsa Istanbulda islem goéren spor kuliiplerinin futbol
miisabakalar1 ma¢ sonuglarinin hisse senedi fiyatlarini etkileyip etkilemedigini tespit etmistir.
Galibiyet ve deplasmanlarda elde edilen beraberliklerin olumlu anormal getiriye neden
oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica maglubiyet ve kendi sahasinda elde edilen beraberligin
olumsuz anormal getiriye neden oldugunu belirlemislerdir.
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Ozdurak & Ulusoy (2013), Finansal oranlarinin Galatasaray ve Fenerbahce hisse senedi getirileri
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Oyunun Galatasaray ve Fenerbahge hisse senedi getirileri
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Ayrica sportif olmayan haberlerin Galatasaray ve Fenerbahce
hisse senedi getirileri izerindeki etkisini de incelemislerdir. Bu amacla ¢esitli hipotezler test
edilmistir. Beklenmeyen kazanclarin hisse senedi getirileri tizerinde énemli bir etkisi oldugunu
belirlemislerdir. Ayrica, Fb'nin sike davasi ve Gs'nin oyuncu transfer haberleri gibi spekiilatif
haberlerin, kotii haberlerin iyi haberlere gére daha ytliksek etkiye sahip oldugu hisse senedi
getirileri lizerinde daha onemli bir etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir. Felaket olaylari
finansal piyasalar da duygusal bir dongti yarattiklarini belirlemislerdir.

Dimitropoulos & Limperopoulos (2014) calismalarinda, Yunan futbol kuliiplerinin atletik ve
finansal performansi ile oyuncu sozlesmelerine yapilan yatirim arasindaki iliskiyi analiz
etmislerdir. 2004/05 ile 2008/09 arasindaki donemi baz almislardir. 20 futbol kuliibiinii
orneklem olarak se¢mislerdir. Oyuncu sozlesmelerine yapilan yatirinmin ne kadar yiiksek
oldugunu, sahadaki futbolun o kadar yiiksek oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica futbol
menajerleri tarafindan oyuncu soézlesmelerine yapilan yatirm arttikca, kullip daha karsiz hale
gelmekte oldugunu ve iflas ettigini belirlemislerdir.

Franck, E., & Lang, M. (2014), hayirseverlerin para enjeksiyonlarinin tirettigi olumsuz tesvik
etkilerini analiz etmislerdir. SD’nin varliginin kuliibti daha riskli bir yatirim stratejisi segmeye
tesvik ettigini ve SD kiiliibii kurtarmay1 ne kadar taahhiit ederse, kuliiblin en uygun risk
seviyesinin o kadar yiiksek oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica 6zel bir SD, kutibli halka ag¢ik bir
SD’den daha az kefaletle kurtacagini belirlemislerdir.

Karadeniz, Kosan & Kahilogullar1 (2014), Borsa Istanbul’da 2011-2013 yillar1 arasinda islem
goren dort spor sirketinin finansal performansimi ve iflas risklerini arastirmisladir. Finansal
performansi 6lgmek i¢in oran analizi yontemi kullanilmistir. Altman Z degerlerini hesaplayarak
iflas risklerini belirlemislerdir. Analiz sonuclarinda; spor sirketlerinin finansal ytikiimliliiklerini
yerine getirmede sorunlarla karsilabileceklerini tespit etmislerdir. Ayrica spor sirketlerinin
varliklarini etkin kullanmadiklarin1 da belirlemiglerdir. Ik spor sirketinin de iflas riski icinde
olduklarini da tespit etmislerdir.

Rohde & Breuer (2016), calismalarinda 2004 - 2013 yillar1 arasinda AB futbolunun 30 futbol
takimini yeni bir finansal performans modeli ile kuliiplerin performanslarini analiz etmislerdir.
Finansal basari, ulusal ve uluslararasi sportif basarinin yani sira marka degerinden de
kaynaklandigini1 tespit etmislerdir. Spor basarisinin takim yatirimlarinin kaynaklandigini
belirlemislerdir. Avrupali profosyonellerin standart literatiir ile nedensel iliskilerin
bulunduguna ait sonuglar da tespit etmislerdir. Buna ilaveten, Avrupa’nin en iyi 30 futbol
kuliibiiniin gelirleri arttirmak i¢in uluslararasi sportif basariya ve marka yonetimine de dikkat
etmesi gerektigini belirlemislerdir.

Ulun ve Yetim (2016) Tiirkiye’deki iki futbol kuliibiiniin 2010- 2015 yillar1 arasindaki sportif
basari ile mali yap1 agisindan analizini arastirmislardir. Verileri KAP ’tan ve bilango verilerinden
elde etmislerdir. Arastirma sonuglarina gore; sportif agidan basar1 olan bu kuliiplerin isletme
degerlerinin basarilarina kiyasla az oldugunu belirlemislerdir.

Ergiil (2017) calismasinda, donem olarak 2005-2015 yillar1 belirlemislerdir. Spor kuliiplerinin
basarilarin1 TOPSIS yontemiyle incelemistir. Calisma sonucuna gore; 2005 - 2008 ve 2010- 2015
yillar arasinda finansal olarak en diisiik performansi sergileyen BJKAS kodlu futbol kuliibiiniin
oldugunu; 2005, 2007, 2010, 2011, 2014 yillarinda finansal olarak en ytliksek performansini
sergileyen FENER kodlu futbol kuliibiiniin oldugunu tespit etmigtir.

Glngor & Uzun Kocamis (2018) calismalarinda, 2012 - 2016 yillar1 arasinda halka acik futbol
kuliiplerinin TOPSIS yontemiyle finansal performansini analiz etmislerdir. Performans kriterleri
olarak karlilik gostergeleri ve finansal yap1 gostergelerini kullanmislardir. Calisma sonuglarina
gore; 2012 - 2016 yillan arasinda en kotii finansal performansi gosteren kuliip ise Everton
oldugunu belirlemislerdir.

265
[stanbul Nigantagi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi
Year/Yil 2023, Vol./Cilt 11 Issue/Say1: Ozel Say1 261-276.



_ISTANBUL

NISANTASI BIST'TE ISLEM GOREN FUTBOL KULUPLERININ FINANSAL PERFORMANSLARININ ANALIZI

UNIVERSITY

NUSBD
YAHYA SONMEZ

Saatcioglu & Cakmak (2019), calismalarinda Avrupa ve Tirkiye’de futbol ekonomisinin
kiyaslamali bir sekilde incelemislerdir. Arastirmada elde edilen sonuglar; diger ligler ile bes
biiylik lig arasindaki gelir olarak farklilik gésteren unsurlarin yayin haklarindaki karlar ve
sponsor olarak imzaladiklari sézlesmelerin oldugunu belirtmislerdir.

Garcia-del-Barrio & Rossi (2020) calismalarinda, kuliiplerin UEFA misabakalarina katilma
lisansi almak icin belirli kurallar1 yerine getirmesi baglaminda degerlendirmistir. 560 gozlemden
olusan veri seti kullanlmistir. Oncelikle futbol endiistrisini kategorize eden diizenleri
dogrulamislardir. Yillik iicret harcamalan ile sportif performanslari arasinda ve takimlarin
sporif basarisi ile yillik gelirleri arasinda giiclii bir pozitif iliskinin varligini belirlemislerdir.

Ozdurak & Ulusoy (2020), futbol basar1 ve oranlarinin futbol kuliibii hisse senedi getirileri
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Bu amagla ¢esitli hipotezler test edilmistir. Beklenmeyen
kazanglarin hisse senedi getirileri lizerinde 6nemli bir etkisi oldugunu belirlemislerdir. Ayrica,
Fb'nin sike davasi ve Gs'nin oyuncu transfer haberleri gibi spekiilatif haberlerin, kétii haberlerin
iyi haberlere gore daha ytliksek etkiye sahip oldugu hisse senedi getirileri iizerinde daha énemli
bir etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir.

Giing6r ve Sar1 (2021), BIST -100’de faaliyet gosteren 2009-2019 yillart arasindaki futbol
kultiplerinin sportif basari acisindan performanslarimi élgmiislerdir. Eviews 12 programini
kullanarak panel analizi ile 2009-2019 yillarina iliskin sportif basari ile finansal performans
gostergeleri arasindaki iliskiyi degerlendirmislerdir. Calisma sonuglarina gore; yillik icret,
borc¢/6zkaynak orani ve aktif karliligi ile sportif basar1 arasinda pozitif yonli iliski oldugunu
tespit etmislerdir.

Diizakin & Ozekenci (2022), 2018-2021 yillar1 arasinda BIST’te faaliyet gosteren futbol
kulliplerinin finansal performanslarini Topsis ile Vikor ydntemleriyle analiz etmislerdir.
Arastirma sonuclarina gore; Topsis yontemime gore, 2018 ve 2021 yillarinda Fenerbahcge
performans olarak ilk sirada yer aldigini, 2019 ve 2020 yillarinda Trabzon performans olarak ilk
sirada yer aldigini tespit etmislerdir. Vikor yontemine gore ise, 2018 yilinda Fenerbahge, 2019
ve 2020 yillarinda Trabzon, 2021 yilinda ise Besiktas performans olarak ilk sirada yer aldigini
tespit etmislerdir.

Hos (2022) calismasinda, 2010- 2020 yillar1 arasinda dort biiyiik futbol kullibiiniin entropi
temelli gri iliskisel analiz yontemiyle finansal performanslarini degerlendirmistir. Arastirma
sonuclarina gore; finansal olarak en yiiksek performansi gosteren kuliibiin Fenerbahce ve
finansal olarak en diisiik performansi gosteren kuliibiin ise Besiktas oldugunu tespit etmistir.

Sahin (2023), Covid-19 salgininin futbol kuliiplerine etkisi futbol kulliplerinin mali tablolari
lizerinden analiz edilmistir. U¢ biiyiik futbol kuliibiiniin 2017-2021 dénemlerine ait finansal
verileri kullanilmistir. Sonu¢ olarak, pandemi 6ncesi doneme goére tim kuliiplerin olumsuz
etkilendigi; fakat UEFA lideri li¢ biiyiik kuliibiin gii¢lii mali kaynaklar1 ve sportif basarilarindan
dolay1 pandeminin olumsuz etkilerinden daha az etkilendigini tespit etmistir. Arastirmada elde
edilen bir baska sonuca gore; Tiirkiyedeki kuliipler arasinda en iyi bor¢ ddeme giliciine sahip
kuliibiin Besiktas oldugunu da tespit etmistir.

3.ARASTIRMA YONTEMI

Calismada, BIST’te islem goren futbol kultiplerinin finansal rasyolar kullanilarak MABAC metodu
ile performanslarini analiz etmek amag¢lanmistir. 2017 - 2021 yillar arasi futbol kuliiplerine ait
yillik finansal rasyolar kullanilmistir. Bu rasyolar Finnet veri tabanindan, KAP’tan ve firmalarin
bilanco ve mali tablolarindan temin edilmistir.

Calismaya konu olan 2017-2021 yillar1 arasinda futbol kuliiplerinin kodlar1 ve adlar1 asagidaki
tabloda verilmistir.

Tablo 1. Calismaya Konu Olan Kuliiplerin Kodlar1 ve Adlar
Kod Ad
TSPOR

Trabzonspor Sportif Yatirim ve Futbol Isletmeciligi Ticaret A.S.

266

[stanbul Nigantagi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi
Year/Yil 2023, Vol./Cilt 11 Issue/Say1: Ozel Say1 261-276.



ISTANBUL

NISANTASI BIST'TE ISLEM GOREN FUTBOL KULUPLERININ FINANSAL PERFORMANSLARININ ANALIZI

e NUSBD
UNIVERSITY =
Nev YAHYA SONMEZ
GSRAY Galatasaray Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar A.S.
FENER Fenerbahge Futbol A.S.
BJKAS Besiktas Futbol Yatirimlari Sanayi ve Ticaret A.S.

Calismada performans 6lgmek icin gesitli kriterler kullanilmistir. MABAC yontemine gére bu
kriterler su sekildedir; Nakit orani, Aktif devir hizi, mali rantabilite, aktif karliligi ve net kar
marjidir.

Calismada, kriterlerin agirliklar esit olarak secilmistir. Kriterler agirliklandiriltiktan sonra
futbol kuliiplerinin finansal performansini 6l¢mek icin MABAC yontemi kullanilmistir.

MABAC yontemi son yillarda ulusal ve uluslararasi literatiirde yeni yeni kullanilan bir
yontemdir. Bu yontemin asamalar1 asagida gosterilmistir (Pamucar & Cirovi¢, 2015, s. 3019):

1.Asama: Karar Matrisinin Olusturulmasi (X):

Bu yontemde 6ncelikle m adet alternatifi ve n adet kriterden meydana gelen bu matris asagida
gosterilen Esitlik (1)’deki gibi hesaplanir.

c: C .. Cn

A, X111 X12 .. Xn
A, X21 X22 .. Xop
Am m1 x5, 5 2]

2.Asama: Karar Matrisi Normalizasyonu Islemi (N):

Bu matriste bulunan degisik birimlere ait kriterlere iliskin veriler, normalize edilmesiyle [0, 1 |
deger araliginda olacak bir bicimde asagidaki Esitlik (2)'deki gibi standart bir hale
doniistiiriilmelidir.

G G Cn

A, N1 Mz .. Ny
A, N1 nz.z - Man

X= : (2)
A N Mz = Nmn

( a ) Fayda (maksimizasyon) tiirii kriterlerin degeri asagidaki Esitlik (3)’teki gibi hesaplanir.
Xij—Xxi
n; = (i—) (3)

Xi =X

( b ) Maliyet (minimizasyon) tiirii kriterlerin degeri asagidaki Esitlik (4)’teki gibi hesaplanir.
o (ru=x

Yukaridaki esitliklerde x; siitunlardaki maksimum gézlemlenen degerleri i¢in kullanihirken, x;°
sttunlardaki minimum go6zlemlenen degerleri ifade etmektedir.

267
[stanbul Nigantagi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi
Year/Yil 2023, Vol./Cilt 11 Issue/Say1: Ozel Say1 261-276.



_ISTANBUL

NISANTASI BIST'TE ISLEM GOREN FUTBOL KULUPLERININ FINANSAL PERFORMANSLARININ ANALIZI

e NUSBD
UNIVERSITY =
NEY YAHYA SONMEZ
3.Asama: Karar Matrislerinin Agirliklandirilmast:
Agirlikl matristeki elemanlar asagidaki Esitlik (5)’teki gibi ifade edilir.
Vij = Wi. [n,-,- + 1) (5)
4.Asama: Sinir Yakinlik Alani Matrisinin Belirlenmesi (G):
Bu alan matrisinin olusturulmasi yer alir ve asagidaki Esitlik (6)’daki gibi hesaplanir.
gi = (IT7=1 vij)v/m (6)

Yukarida gosterilen esitlikte v; 3. asamada hesaplanan degeri, m ise karar alternatif sayisini
vermektedir.

Biitiin kriterler icin g; belirlendikten sonra, asagidaki (7)'deki esitlik yardimiyla bu deger elde
edilir.

C: C; ... Cy
G=[91 92 - 9nl (7)

5.Asama: Karar Alternatiflerinin Sinir Yakinlik Alanina Olan Uzakhiklarinin ( Q )
Hesaplanmasi:

Matrisde yer alan biitiin alternatiflerin sinir alanindan uzakliklar1 hesaplanarak Q matrisi
asagidaki (8)’'deki esitlik ile hesaplanir.

i1 912 .. (qqn
421 922 ... (Qon
o= - (8)
lCIm1 Gmz Qr.nnJ

Alternatiflerin sinir alanina uzakliklar1 olan ( g; ), sinir yaklasiminin degeri asagidaki Esitlik
(9)’'daki gibi gosterilmis sekilde hesaplanir.

Vi1—91 Vi2— 92 .. Vip—0n
V21 =091 V22—02 .. Vyy—Yn

e-vG-| S ©)
Umi =91 Uy - g2 = Vmn - In

6.Asama: Karar Alternatiflerinin Yakinlik Alanina Gére Durumlarinin Belirlenmesi:

Bir dnceki asamadaki g; degerlerine gore her karar alternatifi icin ( 4; ), sinir yakinlik alanina
gore durumlar asagidaki (10)’daki gibi esitlik ile belirlenir.

Gt 9ij >0
A; € § G eger Yij =0 (10)
G~ 9ij <0

Yukardaki esitlikte gorildigi gibi karar alternatifini bulmak ic¢in ii¢c secenekte belirlenir.
Bununla birlikte iki farkli konumda da olabilir. Alt yakinlik alani olan ( G- ) ve sinir yakinlik alani
( G ) olmaktadir.

7.Asama: Karar Alternatiflerinin Siralanmasi:
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Alternatif kriter fonksiyonlarinin degerlerinin hesaplanmasi, alternatiflerin simir yaklasim
alanlarindan ( q; ) uzakliklarinin toplami olarak elde edilir. Elde edilen deger her karar
alternatifinin degeri asagidaki Esitlik (11) ile belirlenir.

Si= Z;ngij , j=1,2,..,n i=1,2, ... m (11)

Si degerleri biiylikten kii¢clige dogru siralanir ve en iyi alternatif olarak en yiiksek S; degerine
sahiptir

4.BULGULAR VE TARTISMA

Performans kavramini o6l¢cebilmek icin cesitli yontemler ve kriterler bulunmaktadir. Bu
performansi 6lcebilmek icin cesitli adimlar bulunmaktadir. Bu ytlizden son yillarda literatiirde
kullanilmaya baslanilan MABAC yontemi tercih edilmistir. Kriterlerin agirliklar1 esit alinmistir.
Futbol kultiplerinin finansal performansini 6lcmek icin calismada kriterler hesaplandiktan sonra
MABAC yontemi uygulanacaktir.

Futbol kuliiplerinin 2017 - 2021 yillarina ait finansal performanslarini 6lgebilmek icin MABAC
yontemi kullanilmistir. MABAC yontemine gore finansal performans yillara gore sonuclari
asagidaki gibi hesaplanmistir.

MABAC y6ntemine gore 2017 yilina ait futbol kuliiplerinin finansal performans sonuglar1 Tablo
2’de verilmisgtir.

Tablo 2. MABAC Yontemine Gore 2017 Yil1 Performans Sonuclari ve Siralamalari

Kriterler Si Siralama
BJKAS 0,1658 1
FENER 0,1521 2
GSRAY 0,1414 3
TSPOR -0,2660 4

2017 yili icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,1658 S; degeri ile BJKAS kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2017 yili icin futbol
kuliipleri arasinda finansal performans olarak en kotii performansi gésteren kuliibiin ise -0,2660
Si degeri ile TSPOR kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.

MABAC yontemine gore 2018 yilinda gergeklesen futbol kuliiplerine ait finansal performans
sonuglar1 ve siralamalari Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3. MABAC Yontemine Gore 2018 Yil1 Performans Sonuclari ve Siralamalari

Kriterler Si Siralama

GSRAY 0,294 1
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TSPOR 0,110 2
BJKAS -0,053 3
FENER -0,150 4

2018 yili icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,294 S; degeri ile GSRAY kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2018 yili icin futbol
kultipleri arasinda finansal performans olarak en kotii performansi gosteren kuliibiin ise -0,150
Si degeri ile FENER kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.

MABAC yontemine gore 2019 yilinda gerceklesen futbol kuliiplerine ait finansal performans
sonuclari ve siralamalar1 Tablo 4’te gosterilmigtir.

Tablo 4. MABAC Yontemine Gore 2019 Yili Performans Sonugclari ve Siralamalarn

Kriterler Si Siralama
GSRAY 0,317 1
TSPOR 0,218 2
FENER -0,081 3
BJKAS -0,233 4

2019 il igin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,294 S; degeri ile GSRAY kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2019 yili icin futbol
kuliipleri arasinda finansal performans olarak en kotii performansi gosteren kuliibiin ise -0,233
Si degeri ile BJKAS kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.

MABAC yontemine gore 2020 yilinda gergeklesen futbol kuliiplerine ait finansal performans
sonuclari ve siralamalari1 Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5. MABAC Yontemine Gore 2020 Yil1 Performans Sonuglari ve Siralamalari

Kriterler Si Siralama
GSRAY 0,194 1
TSPOR 0,146 2
FENER 0,071 3
BJKAS -0,204 4

2020 y1li icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,194 S; degeri ile GSRAY kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2020 yili icin futbol
kuliipleri arasinda finansal performans olarak en kotl performansi gésteren kuliibiin ise -0,204
Si degeri ile BJKAS kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.
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MABAC yontemine gore 2021 yilinda gergeklesen futbol kuliiplerine ait finansal performans
sonuclari ve siralamalar1 Tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6. MABAC Yontemine Gore 2021 Yili Performans Sonuclari ve Siralamalari

Kriterler Si Siralama
TSPOR 0,117 1
GSRAY 0,030 2
FENER 0,029 3
BJKAS -0,009 4

2021 yili icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,117 S; degeri ile TSPOR kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2021 yili icin futbol
kultipleri arasinda finansal performans olarak en kotii performansi gosteren kuliibiin ise -0,009
Si degeri ile BJKAS kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.

SONUC VE DEGERLENDiRME

Globallesen diinya da futbol endiistrisi hizla biiylimektedir. Biiyliyen bu endiistri de yasanan
rekabet diizeyi son yillarda artmistir. Artan rekabet ile futbol kuliipleri de bu paydan daha fazla
gelir elde etmek istemekte ve gelir diizeylerini arttirmak istemektedirler. Artan futbolcu
bonservisleri ve iicretleri ile futbol kuliipleri gelirlerini de o seviyede arttirmak istemektedirler.
Futbolcu satisindan elde edilen paylar, reklam gelirleri ve yayin gelirleri ile bu rekabet diizeyini
minimuma indirmek istemektedirler. Iste bu yiizden finansal olarak kuliipler siirdiiriilebilirligi
saglayabilmek icin gelirlerini stirekli hale getirmek durumundadirlar. Finansal performans,
kuliiplerin faaliyetlerinden elde etmis olduklar1 minimum girdi ile maksimum ¢ikt1 saglamaktir.

Spor kuliiplerinin finansal anlamda genel olarak iyi performans gostermelerinde bir ¢cok neden
bulunmaktadir. Bunlardan bazilari; kuliip y6netiminin iyi olmasi, kurumsallik kiltiri, iyi
oyuncu pazarlama stratejileri, oyuncu transferleri, taraftar baghhgidir. Spor finansal olarak
basar1 gostermeleri tesadiifi olmamaktadir. Clinkii transter stratejileri, reklam stratejileri ve
pazarlama gelirleri gibi bir ¢ok gelirleri bulunmaktadir. Burda diger 6nemli bir husus ise marka
stratejilerindeki basaridir. Bu basarida spor kuliipleri; lisansh firiinler, reklam anlasmalar ve
diger gelir kaynaklar ile gelirlerini arttirmaktadirlar. Spor kuliipleri, medya haklar1 ve yayin
anlasmalar1 ile de gelirlerini blyilik anlamda artirmaktadirlar. Spor kuliipleri alt yapi
yatirimlarina da 6nem vermektedir. Futbolcu olarak alt yapidan yetisen bir futbolcu, kuliibe
ileriki yillarda biiyiik transferler ile gelirler yaratmaktadir. Son yillarda futbol kuliipleri
tarafindan dikkat cekici bir sekilde bu konuya 6nem vermektedir. Spor kuliipleri finansal basari
icin bu stratejik kararlar iyi yonetmesi gerekmektedir. Bu kararlarin iyi yonetilmesi halinde,
kultiplerin uzun vadeli stirdiiriilebilirligini ve finansal istikrarini artirabilir.

Spor kuliiplerinin finansal basarisi ile sportif basarilari arasinda bir iliski bulunmaktadir; ancak
bu iliski her zaman dogru bir sekilde sonuclanmaz. Finansal basari, bir kuliiblin daha iyi oyunlar
transfer etmesi, tesislerini gelistirmesi, teknik ekibini giiclendirmesi ve pazarlama faaliyetlerini
artirmasi gibi faktorlere dayanmaktadir. Bu faktorlerin basarili bir sekilde gelismesi ve
iyilestirmeler genellikle sportif basariya da katki saglayabilir. Yani finansal basari ile sportif
basari arasindaki iliski ¢ok faktorlii ve karmasiktir. Bu karmasik ve ¢ok faktorlii iliskiyi dogru bir
sekilde planlanir ve yonetilirse basar1 saglanabilir. Finansal istiktar ve dogru yonetilen
kaynaklar ile uzun vadede sportif basari saglanabilir.
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Calismada kullanilan veriler; Finnet veri tabanindan, KAP’tan alinan bilanco ve gelir
tablolarindan elde edilmistir. 2017-2021 dénemleri arasinda Borsa istanbul’da faaliyet gésteren
futbol kuliiplerinin finansal performanslari MABAC yontemine gore analiz edilmistir. Analiz
edilen verilere iliskin asagidaki sonuclar elde edilmistir;

2017 yili icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,1658 S; degeri ile BJKAS kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2017 yili icin futbol
kuliipleri arasinda finansal performans olarak en kotii performansi gosteren kuliibiin ise -0,2660
Si degeri ile TSPOR kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.

2018 yili icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,294 S; degeri ile GSRAY kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2018 yili icin futbol
kuliipleri arasinda finansal performans olarak en kotii performansi gésteren kuliibiin ise -0,150
Si degeri ile FENER kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.

2019 yili icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gésteren
kuliibiin 0,294 S; degeri ile GSRAY kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2019 yili icin futbol
kultipleri arasinda finansal performans olarak en kotli performansi gosteren kuliibiin ise -0,233
Si degeri ile BJKAS kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.

2020 yili icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,194 S; degeri ile GSRAY kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2020 yili icin futbol
kultipleri arasinda finansal performans olarak en kotii performansi gosteren kuliibiin ise -0,204
Si degeri ile BJKAS kodlu kuliip oldugu belirlenmistir.

2021 yili icin futbol kuliipleri arasinda finansal performans olarak iyi performansi gosteren
kuliibiin 0,117 S; degeri ile TSPOR kodlu kuliip oldugu tespit edilmistir. 2021 yili i¢in futbol
kultipleri arasinda finansal performans olarak en kotii performansi gosteren kuliibiin ise -0,009
Si degeri ile BJKAS kodlu kultip oldugu belirlenmistir.

Futbol kuliiplerinin finansal performans analizlerine gore genel bir degerlendirme yapacak
olursak; 2018 ve 2019 yillarinda futbol kuliiplerinin finansal performans sonuglarina gore en iyi
performansi gosteren kuliip GSRAY'dir. 2017 yilinda futbol kuliiplerinin finansal performans
sonuclarina gore en iyi performansi gosteren kuliip BJKAS'dir. 2021 yilinda futbol kuliiplerinin
finansal performans sonuglarina gore en iyi performansi gosteren kuliip TSPOR’dur. 2017
yilinda futbol kuliiplerinin finansal performans sonuglarina gore en kotii performansi gosteren
kultip TSPOR’dur. 2018 yilinda futbol kuliiplerinin finansal performans sonugclarina gére en kot
performansi gosteren kuliip FENER'dir. 2019 ve 2020 yillarinda futbol kuliiplerinin finansal
performans sonuglarina gore en kotii performansi gosteren kuliip ise BJKAS'dir. Tim bu
sonuglara gore yillar bazinda futbol kuliiplerin finansal performanslarina gére 2018-2019-2020
ve 2021 yili icin en iyi performansi gosteren kuliiplerin GSRAY ve TSPOR’dir. Bu calismada
MABAC yontemi kullanilmistir. CKKV tekniklerinden en tanesi daha alinabilir ve karsilastirma
yapilabilir. Ayrica tiim CKKV tekniklerini tek bir ¢6ziim haline getiren Bordo Sayim yontemi de
kullanilabilir.
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EXTENDED ABSTRACT
GENISLETILMIS OZET

ANALYSIS OF THE FINANCIAL PERFORMANCES OF FOOTBALL CLUBS TRADED ON BIST

Giris ve Calismanin Amaci (Introduction and Research Purpose): The study aims to analyze the
performances of football clubs traded in BIST by using financial ratios with the MABAC method. Annual
financial ratios of football clubs between 2017 and 2021 are used. These ratios were obtained from the
Finnet database, KAP, and the companies' balance sheets and financial statements. Various criteria were
used to measure performance in the study. According to the MABAC method, these criteria are as
follows: Cash ratio, Asset turnover, financial profitability, return on assets, and net profit margin. In the
study, the weights of the criteria were chosen equally. After weighing the requirements, the MABAC
method was used to measure the financial performance of football clubs. the MABAC method, which has
been used in the literature in recent years, has been preferred. The weights of the criteria are taken
equally. To measure the financial performance of football clubs, the MABAC method will be applied after
the requirements are calculated in the study.

Kavramsal/kuramsal ¢erceve (Literature Review): Ulun and Yetim (2016) investigated the analysis
of two football clubs in Turkey in terms of sportive success and financial structure between the years
2010-2015. They obtained the data from KAP and balance sheet data. According to the research results;
They determined that the business values of these clubs, which are successful in terms of sports, are less
compared to their success.

Yontem ve Bulgular (Methodology and Findings): The study aims to analyze the performances of
football clubs traded in BIST by using financial ratios with the MABAC method. Annual financial ratios of
football clubs between 2017 and 2021 are used. These ratios were obtained from the Finnet database,
KAP, and the companies' balance sheets and financial statements.

Various criteria were used to measure performance in the study. According to the MABAC method, these
criteria are as follows: Cash ratio, Asset turnover, financial profitability, return on assets, and net profit
margin.

In the study, the weights of the criteria were chosen equally. After weighting the requirements, the
MABAC method was used to measure the financial performance of football clubs. The MABAC method is
newly used in the national and international literature in recent years.

There are various methods and criteria to measure the concept of performance. There are several steps
to measure this performance. Therefore, the MABAC method, which has been used in the literature in
recent years, has been preferred. The weights of the criteria are taken equally. To measure the financial
performance of football clubs, the MABAC method will be applied after the requirements are calculated
in the study.

Sonug ve Oneriler (Conclusions and Recommendation): Let's make a general evaluation according to
the financial performance analysis of football clubs, According to the financial performance results of
football clubs in 2018 and 2019. The club with the best performance is GSRAY. According to the financial
performance results of football clubs in 2017, the best-performing club is BJKAS. According to the
financial performance results of football clubs in 2021, the club with the best performance is TSPOR.
According to the financial performance results of football clubs in 2017, the club with the worst
performance is TSPOR. According to the financial performance results of football clubs in 2018, FENER
has the worst performance. According to the financial performance results of football clubs in 2019 and
2020, the worst-performing club is BJKAS. According to all these results, GSRAY and TSPOR are the best-
performing clubs for 2018-2019-2020 and 2021 according to the financial performances of football
clubs every year. The MABAC method was used in this study. Most of the MCDM techniques can be taken
and compared. In addition, the Claret Red Count method, which combines all MCDM techniques into a
single solution, can also be used.
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