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OZET
FUTBOL KULUPLERININ BORSA PERFORMANSLARINI ETKILEYEN

DEGISKENLER UZERINE BIR INCELEME

Metin DURMAZ
Yiiksek Lisans Tezi
Beden Egitimi ve Spor Ana Bilim Dali
Danisman: Dr. Ogr. Uyesi Ziihal YURTSIZOGLU

2019, 57 sayfa

Bu calisma, sirketleserek hisselerini halka arz eden futbol kuliiplerinin, borsa
performanslarina etki eden degiskenleri ortaya koymak amactyla yapilmigtir.
Calismanin kapsamini; Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas ve Trabzonspor’un 2012 ile
2015 yillart arasindaki borsa degerleri olusturmaktadir. Arastirmanin evrenini olugturan
bu kuliiplerin tamami 6rnekleme dahil edilmistir. Calismamizda kullanilan ve borsa
degerlerine etki etmesi diistiniilen degiskenler ise; mag sonuglari, futbolcu transferleri,
sponsorluk anlagmalari ve teknik direktor degisiklikleridir. Bu degiskenlere ait olaylarin
gerceklesme zamanlarina gore, kuliibiin hisselerine ait borsa degerlerinin dncesi ve

sonrasi alinarak, aradaki farkin dnemli olup olmadig: test edilmistir.

Arastirmadan elde edilen sonuglara gore; Fenerbahge, Besiktas ve Galatasaray
kuliiplerine ait mag sonuglarinin borsa degerlerine etkisi, istatistiksel olarak Snemli
bulunmustur (p<0,05). Futbolcu transferleri, sponsorluk anlagsmalari ve teknik direktdr
degisiklikleri ile kuliiplere ait borsa degerleri arasinda ise istatistiksel olarak &nemli bir

fark bulunamamustir (p>0,05).

Anahtar Kelimeler: Futbol, Futbol Ekonomisi, spor kuliibii, borsa degeri.



ABSTRACT

AN INVESTIGATION ON VARIABLES THAT AFFECTING THE
PERFORMANCE OF FOOTBALL CLUBS

Metin DURMAZ
Master Thesis
Departmant Of Physical Education And Sports
The Supervisior: Assist Prof. Ziihal YURTSIZOGLU
2019, 57 PAGES

This study was carried out in order to reveal the variables affecting the stock market
performance of football clubs that affered their shares to the public by incorporating.
The scope of the study has composed that the stock market values of Fenerbahge,
Galatasaray, Besiktas and Trabzonspor between 2012 and 2015. The absolute amount of
these clubs consisting the universe of the research is included in the sampling. The
variables which is used in our study and thought to affect the stock market values are
match results, football player transfers, sponsorship agreements and technical director
changes. According to realization time of the phenomenons belonging this various,
whether the difference is important has been tested by taken before and after values of

stock market.

In compliance with the results optained from our research, the effect of the match
results belonging to Fenerbahge, Besiktas and Galatasaray clups to the stock market has
been found statistically significant. There was no statistically significant difference
between footballer transfers, sponsorship agreements, coach changes and stock market

values at clubs.

Key words: Football, Football Economy, Sport clubs, Market Exchange Value.
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1.GIRIS

Baslangicta amatér bir diiglinceyle kurulmus olan futbol kuliipleri, giiniimiizde
biinyesinde binlerce kisiyi ¢aligtiran, ciddi biiyiikliikteki isletmeler haline gelmistir.
Bunun en Onemli sebebi 1980°’li yillardan itibaren {ilkelerin liberal politikalar
uygulamaya baglamasidir. Kiiresel anlamda meydana gelen bu gelismeler, futbol
kuliiplerini de bu degisime ayak uydurmaya zorlamistir. Bu politikalarin futboldaki ilk
yansimalarina bakacak olursak, kuliipler daha onceleri amator yoneticiler tarafindan
yonetiliyorken, bu gelismelerden sonra alanlarnda uzman yoneticiler tarafindan
yonetilmeye baslanmis ve profesyonel bir sekilde yonetilen isletmeler haline

gelmislerdir.

Ulkemizde futbol kuliipleri dernek statiisiinde kurulup birgok vergiden muaf
tutulmuslardir. Kuliipler sirketlesme yoluna girerken, vergi muafiyetlerini korumak
amaciyla dernek statiisiindeki faaliyetlerine devam etme karari almiglardir. Dernek
statiisiinde olan futbol kuliipleri, dernegin ortakhiginda sirketler kurarak sportif
faaliyetlerine bu sekilde devam etmektedir. Bu sayede kuliipler hem sirket gibi ticari
faaliyetlerde bulunabilme imkénmna sahip olmuglar hem de vergi avantajlarini

korumuslardir.

Futbol ekonomisinin boyutunun giin gegtik¢e bilyiimesine bagl olarak futbol
kuliiplerinin gelirleri de her gegen yil artmaktadir. Bu gelir artisi ayni zamanda
giderlerin de bu gelismeye paralel olarak artmasina sebep olmustur. Bu nedenle futbol
kuliiplerinin dogru yonetilmedikleri takdirde batik birer isletme halini almalan
kacinilmazdir. Futbolu yoneten profesyonellerinde dogru kararlar alabilmeleri igin
futbol yonetiminde hayati nem tastyan konular ile ilgili olabildigince fazla bilgi sahibi
olmalar1 gerekmektedir. Ozellikle futbol yonetimini diger yonetim anlayislarindan
ayiran, i¢ dinamiklerinin isleyisi hakkinda literatiire sunulan katkilar, dogru kuliip

yodnetimi agisindan bilyiik 6nem tagimaktadir.

Calismamiz alti bdliimden olusmaktadir. Birinci boliimde futbol ekonomisinin
kiiresellesmenin etkisiyle biiyiik boyutlara ulastifina ve buna bagli olarak dernek
statiisiinde kurulan kuliiplerin zamanla sirketlestigine deginilerek konuya iliskin giris
yapilmistir. Ardindan bu g¢alismanin amaci, dnemi, hangi sorulara yanit aradif: ve

hipotezleri belirtilmistir.



Calismamuzin ikinci boliiminii ise genel bilgiler olusturmaktadir. Bu béliimde
modern futbolun Ingiltere’de hangi asamalardan gegerek giiniimiize ulasgtig,
kiiresellesmeye bagli olarak futbol ekonomisin hangi boyutlara ulastigi, futbol
ekonomisinin gelir tiirleri, futbolun {ilkemize gelisi, tilkemizde bulunan futbol

kuliiplerinin sirketlesme ve halka arz modelleri yer almaktadir.

Cahismamizin {igiincti boliimiinde, verilerin elde edilmesi, arastirmanin hangi
bilimsel yontemlerle yapilacagi, arastirmanin evren ve drneklemi, bagimli ve bagimsiz

degiskenler ile aragtirmada kullanilan testlerin dzelliklerine iliskin bilgiler verilmisgtir.

Caligmamizin dérdiincti  boliimiinde, Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas ve
Trabzonspor kuliiplerinin; mag sonuglari, sponsorluk anlasmalari, futbolcu transferleri
ve teknik direktdr degisiklikleri ile borsa kapanis degerleri arasindaki iligkiye ait

bulgular yer almaktadir.

Calismamizin besinci boliimiinde, arastirmanin nelere 11k tutacag: literatiirde

bulunan benzer ¢alismalar ile karsilastirilarak tartisiimaktadir.

Calismamizin altinci ve son boliimiinde ise arastirmamiza ait bulgulardan elde
edilebilecek sonuglar ayrintili bigimde ortaya konmustur. Bu sonuglar dogrultusunda

bazi onerilerde bulunulmustur.

1.1. Problemin Tanim ve Onemi

Futbol kuliipleri gelirlerini son yillarda artirmis olsalar bile, taraftarlarinin beklentileri
ve taraftar baskisi nedeniyle, harcamalarmi artirmak zorunda kalirlar. Bu sebeple

kuliipler sik sik fon temini saglamaya ¢alisirlar.

Zaman zaman mali sikintilar yasayan kuliipler, sirketlesme sonrasinda hisselerini
halka arz ederek, gelir elde etme yoluna gitmislerdir. Bu sayede, borsada islem goren
kuliip hisseleri iizerinde islem yapan taraftarlar ve yatirimcilar, dagitilan temettiilerle
durumdan faydalanmaktadirlar. Futbol kuliipleri hisse fiyatlarmi yiiksek tutarak, fon
temin etmek amaciyla hisselerini arz ettiklerinde, en yiiksek seviyede gelir elde etmeyi
amaglarlar. Hisse senetleri tizerinde etki yaratan degiskenlerden hangilerinin hisseler
iizerinde ne kadar etkin oldugunun ortaya konmasi, futbol kuliipleri agisindan son

derece Snemlidir.



Futbol kuliipleri hisselerinin bir boltimiinii halka arz ederek kisa vadede ciddi
miktarlarda fon temin etmislerdir. Fakat kuliipler dogru yonetilmezlerse ve kuliip
yoneticileri dogru kararlar almazsa, kuliipler uzun vadede ciddi mali problemlerle karsi

karsiya kalabilmektedirler.
Bu ¢alismada asagidaki sorulara yanit aranmagtir:

1. Futbol takimlarinin hisse senedi borsa degerleri, mag sonuglarindan etkilenmis midir?

2. Futbol kuliiplerinin hisse senedi borsa degerleri, futbolcu transferlerinden etkilenmis
midir?
3. Futbol kuliiplerinin hisse senedi borsa degerleri, sponsorluk anlasmalarindan

etkilenmis midir?

4. Futbol kuliiplerinin hisse senedi borsa degerleri, teknik direktor degisikliklerinden

etkilenmis midir?

1.2. Arastirmanin Amaci

Bu c¢alismanin amaci, hisseleri borsada islem goéren futbol kuliiplerinin; sportif
performanslari, teknik direktor degisikligi, sponsorluk anlasmalari ve futbolcu
transferleri ile borsada islem goren hisseleri arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bu
calismanin sonucunun futbol kuliiplerinin; mag sonuglari, futbolcu transferleri,
sponsorluk anlasmalari ve teknik direktér degisiklikleri gibi yonetimsel kararlari
alirken, taraftarlarmin  ve yatinmciarmin  hangi durumda ne tiir = tepkiler

verebileceklerini 6n gérmelerine iliskin katki saglayabilecegi diisiiniilmektedir.

1.3. Arastirmanin Hipotezleri

Asagida siralanan hipotezler Tirkiye’de sirketleserek hisselerini halka arz etmis dort
futbol kuliibiiniin (Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas ve Trabzonspor); mag¢ sonuglari,
futbolcu transferleri, teknik direktor degisiklikleri ve sponsorluk anlagmalarina iliskin
veriler, takimlarin borsadaki hisse kapanis fiyatlarini etkileyip etkilemedigini aragtirmak

iizerinedir.

1. Hi: Futbol kuliiplerinin, mag oynanmadan &nceki giine ait borsa kapanis fiyat: ile

mag giinii ve sonraki giine ait borsa kapanis fiyat1 arasinda anlaml bir fark vardir.



2. Hi: Futbol kuliiplerinin, futbolcu transfer bilgilerini yayinlandig: tarihten onceki
giine ait borsa kapanig fiyat1 ile yaymlandigt giin ve sonraki giine ait borsa kapanig

fiyat1 arasinda anlamli bir fark vardir.

3. Hi: Futbol kuliiplerinin, teknik direktor degisikligi bilgilerinin, yaymlandig: tarihten
onceki giine ait borsa kapanis fiyat1 ile yaymlandig1 giin ve sonraki giine ait borsa

kapanis fiyat1 arasinda anlaml1 bir fark vardir.

4. Hi: Futbol kuliiplerinin, sponsorluk anlasmalarma dair bilgilerinin yaymlandig
tarihten dnceki giine ait borsa kapamis fiyat: ile yayinlandig1 giin ve sonraki giine ait

borsa kapanis fiyat1 arasinda anlamli bir fark vardir.



2. GENEL BIiLGILER

Calismamizin bu boliimii genel bilgilerden olusmaktadir. Bu bsliimde modern futbolun
Ingiltere’de hangi asamalardan gegerek giintimiize ulastigy, kiiresellesmeye bagli olarak
futbol ekonomisin hangi boyutlara ulastigi, futbol ekonomisinin gelir tiirleri, futbolun
lilkemize gelisi, iilkemizde bulunan futbol kuliiplerinin sirketlesme ve halka arz

modelleri yer almaktadir.
2.1. Tarihte Futbolun Ortaya Cikis1

Futbolun tarihi incelendiginde, kokeninin ¢ok eskilere dayandigi goriilmektedir. Bu
nedenle futbol tarihini, nerede oynanmaya baslandigini, kesin olarak ortaya koymak
oldukea zordur. Kaynaklar incelendiginde, futbolun gegmisi M.O. 2500 yilina kadar
uzanmaktadir. Cin Imparatorluguna ait olan bu kaynaklara gore, M.O. 2500 yilinda
Huang-Ti adinda bir imparatorun, kale direkleri ve top kullanarak askerlerine antrenman
yaptirdign belirtilmektedir (Ozmen, 2000). Cin Imparatorlugu disinda, Orta Asya
Tiirklerinin futbola benzeyen “tepiik” adinda bir oyun oynadiklar, Kasgarlt
Mahmud’un “Divan-iil Lugat-it Tiirk” isimli eserinde belirtilmektedir. Bu kaynaklarda
bahsedilen oyunlar, giiniimiiz futbolu ile kiyaslandiginda, benzerlik oldukg¢a azdir.
Giinlimiiz futboluna benzeyen oyunlara ise M.S. Roma’da rastlamaktayiz. Roma’da
askerlerin aralarinda oynadiklar1 bu oyunun kokeni, Elenlerin “episkyres” adini
verdikleri oyundan esinlenilerek olusturulan ‘“harpastrum”a dayanmaktadir. Ortagag
dénemine baktigimizda ise, futbola olduk¢a benzeyen “la soule” adinda bir oyun
bulunmaktadir. Orta¢ag doneminde halk top yerine sisirilen bir iskembeyi tekmeliyordu.
Donemin Katolik din adamlars ise bu tiir olaylara dinsel anlamlar yiikleyerek, onlar
destekliyordu. Bu sayede dinsel térenler iginde onemli bir role sahip olan futbol,

toplumsal anlamda olduk¢a yaygmlasmistir (Ozmen, 2000).

Cin Imparatorlugunda M.O 5000 ile 2500 yillar arasinda, askerleri egitmek
amactyla oynanan “Tsu Chu” adli oyunun amaci, deriden yapilmis olan topu, filelerin
oriilmesiyle olusturulmus delige atmaktir. Burada kullanilan Tsu kelimesi ayakla
vurmak, Chu kelimesi ise hayvan killarindan ve derisinden yapilmis top anlamina

gelmektedir (Erdogan, 2008).



2.2. Modern Futbol

Futbolun giiniimiizdeki sekline ulasmasi, asama asama gergeklesmistir. Modern
futbolun ilk adimlar, XVII. Yiizyill da Ingiltere’de atilmistir. O dénemde halk ve
soylular arasinda olduk¢a sevilen futbol, hizli bir sekilde tiim tilkeye yayilmigtir.
Ingiltere’nin Cambridge Universitesinde kendi aralarinda futbol oynayan 6grenciler,
1848 yilinda “Cambridge Kurallar©” adi altinda kurallar koyarak, futbolu
standartlastirmislardir. Ingiltere’nin ilk resmi futbol kuliibii olan “Sheffield Club” 1857
yilinda agilmistir. Ulkede hizla yayilan futbol neticesinde, yeni futbol kuliipleri
kurulmus ve 26 Ekim 1863 tarihinde Londra’da futbol tarihinin ilk federasyonu olan,
“Ingiltere Futbol Birligi” kurulmustur. Ilginin giderek artmasiyla birlikte para ve is
karsiliginda oyuncular getirilmeye baslanmis, futbol profesyonel bir yapi kazanmistir.
Ingiltere’yi 1889 yilinda kendi federasyonlarini kuran, Danimarka ve Hollanda takip
etmistir. 1893 yilinda giiney Amerika kitasinda ilk futbol federasyonu Arjantin
tarafindan kurulmustur. Her gecen giin Kkitlesini biiyiliten futbol, 1908 yilinda ise
olimpiyatlara dahil edilmis ve ilk olimpiyat sampiyonu Ingiltere olmustur (Terciiman,

1981).

1904 yilina gelindiginde, Uluslar Arasi Futbol Federasyonlar1 Birligi FIFA
kurulmustur. FIFA’nin kurulmastyla birlikte, uluslararasi oynanan futbol karsilagsmalar:
artnmis  ve 1930 yilinda ilk Diinya Kupasi organizasyonu, Uruguay’da
gerceklestirilmistir. Avrupa Futbol Federasyonlar1 Birligi (UEFA) ise 1954 yilinda
kurulmustur. Hemen ardindan, 1956 yilinda ilk Avrupa Sampiyon Kuliipler Kupasi,
1963 yilinda ise ilk Avrupa Kupa Galipleri Kupasi, UEFA tarafindan organize
edilmistir Numanoglu, 2015).

Tiirkiye de; Cumhuriyet doneminde kurulan Tiirkiye Futbol Federasyonu
(T.F.F.)nin tarihi gelisimi sirasinda, hukuki ve idari yapilanmasi incelenecek olursa,
diinyanin her yerinde oldugu gibi federasyonun olusumunda sporun ¢ekirdek teskilati

olan spor kuliiplerinin nemli bir rol oynadig:1 goriilmektedir ( Fisek, 1985).

Gegmigten giiniimiize futbolun gelisimine baktigimizda, futbolun giindem
belirleme konusunda ¢ok onemli bir yere sahip oldugu goriilmektedir. Gliniimiizde
kiiresel bir olgu haline gelen futbol; kiiltiirel, sosyal ve ekonomik gelismeleri etkileyip,

yonlendirebilen bir glice sahiptir.



2.3. Futbolun Tiirkiye’de Gelisimi

19.yy’1n sonlarina dogru modern futbol Tiirk toplumuna girmeye baslanustir. Futbol
oyunu o dénemde Miisliman Tirkler arasinda bazi dini inanglarinda etkisiyle
gelisememis, hatta halk arasinda oynanmasi da yasaklanmistir (Acet, 1997). Osmanli
topraklari tizerinde futbol, ilk kez iilkeye yerlesmis bulunan yabanci uyruklular ve
gayrimiislimler tarafindan oynanmistir. Futbol oyununun ilk taraftarlari, Bagkent
Istanbul’a sosyal ve idari igler bakimmdan uzak iki sehir olan Selanik ve [zmir Ilinde
olusmustur. Bu oyun 1877°de Izmir’de, 1875 yilinda Selanik’ de yaz aksamlarinin en
bityiik eglencesi olmustur. Futbol 1908 yilindan, Tiirkiye Idman Cemiyetleri Ittifakinin

kurulusu siirecine kadar Izmir ve Istanbul’da oynanmistir (Tasgin, 2000).

Ulkemizde spor faaliyetlerinin &rgiitsel bir yapida gergeklestirilmesi siireci,
Cumbhuriyetin Ilanindan sonra olmustur. 1922 yilindan sonra iilkemizde spor, Tiirkiye
fdman Cemiyetleri Ittifaki tarafindan yiiriitiilmiistir. Bagimsiz ve 6zerk yapida
faaliyetleri siirdiiren T.I.C.I, 16 spor kuliibiiniin bir araya gelmesiyle olusturulmustur

(Morpa, 1997).

Tiirk sporunda ilk kurulan federasyonlardan bir tanesi de futboldur. 1922 yilinda
“Futbol Enciimeni” adiyla kurulan ve daha sonra adi 1923 yilinda “Futbol Heyet-i
Miittehidesi” olan Tiirkiye Futbol Federasyonu’nun Ilk bagkani Yusuf Ziya Onis
olmustur. F.IF.A’ya iiye olmak igin basvuran Tiirkiye, 1923 yilinda yapilan F.ILF.A.
toplasinda 26. Uye olarak kabul edilmigtir (T.F.F, 1992).

Tiirk Futbolunda 24 Eyliil 1951 tarihinde profesyonelligin kabulii ile yeni bir
donem baslamistir. 1954’te Avrupa Futbol Federasyonlari Birligi (U.E.F.A.)’ nin
kurulmasiyla birlikte, Tiirkiye bir Avrupa iilkesi olarak kabul edilme miicadelesi
vererek, 10 Subat 1962°de alinan karar uyarinca bu istegi F.I.F.A. tarafindan kabul
edilmistir (Babacan, 1993).

2.4. Tiirkiye Futbol Ligi ve Siiper Lig

Ulkemizde ilk olarak 19. yiizyilin sonlarinda Selanik’te oynanmaya baslanan futbol,
Izmir’de Ingilizler tarafindan futbol kuliiplerinin kurulmasiyla iyice yayginlagsmistir.
Bornova cayirlarindan Istanbul’a sigrayan futbol, moda ve kadikdy cayirlarinda da
oynanmaya baglamistir. Tiirkiye’de oynanan ilk futbol miisabakasi, 1897 yilinda Izmir
ve Istanbul karmalari arasinda oynanmustir. Fuad Hiisnii Bey ile Resat Danyal Bey, ilk

Tiirk futbol kuliibiinii kurmuslardir. “Block Stocking” adiyla kurulan kuliibiin adinin
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Ingilizce olmasmin sebebi, o dénemde iilkede Tirklerin futbol oynamasmin yasak
olmasidir. Hafiyeleri atlatmak amaciyla “Black Stocking” adiyla kurulan futbol
takiminin, 1901 yilinda papazin ¢ayirinda Rumlarla oynadigi mag, bir tiirk takiminin ilk

futbol mag1 olarak kayitlara gegmistir (Devecioglu, 2008).

Istanbul’da yasayan Ingiliz ve Rumlar arasinda yayginlasan futbol, kuliip
sayilarinin artmasina sebep olmustur. Rumlar ve Ingilizlerin birlikte kurdugu Kadikdy
Futbol Kuliibii, istanbul’un ilk futbol kuliibii olmustur. Daha sonra Ingilizler ve Rumlar
arsimndaki anlagsmazliklar sonucunda, Ingilizler Moda Futbol Kuliibiinii kurmuslardir.
Ingilizleri takip eden Kadikdyli Rumlar ise “Elpis” ve “Imogene” kuliiplerini
kurmuslardir. 1903 yilinda bu takimlarin olusturdugu Istanbul Futbol Ligi kurulmustur.
Istanbul Futbol Liginin kurulmastiyla, futbolun yayilma hiz1 olduk¢a artmistir. Zamanla
Istanbul’da yasayan Tiirk gengleri arasinda da, futbol takimi kurma fikri olusmustur.
1905 yilinda, Mekteb-i Sultani’nin 10. smuf 6grencileri, Ali Sami Yen &nderliginde
Galatasaray Futbol Kuliibiinii kurmuslardir. 1905-1906 sezonunda Istanbul Futbol
Ligine katilan Galatasaray, 1907-1908 sezonunda ilk sampiyonlugunu kazanarak,
Istanbul Futbol Liginde sampiyonluk kazanan ilk Tiirk takimi olmustur. Galatasaray’
Fenerbahge ve Besiktas takimlar takip etmistir. II. Mesrutiyetin ilan edilmesiyle olusan
dzgiirliik ortami sayesinde futbol, 1908 ile 1923 yillar1 arasinda, Tiirk takimlarinin
sayilarinm artmastyla yaygilagmigtir. Zamanla Istanbul disina gikan futbol; [zmir,
Ankara, Eskisehir, Bursa, Adana ve Trabzon sehirlerinde de oynanmaya baglamigtir

(Devecioglu, 2008 ).

O donemde diizenlenen en 6nemli futbol organizasyonlari; Cuma Ligi, Pazar Ligi,
{stanbul Tiirk Idman Birligi Ligi ve Istanbul Sampiyonlugu Ligidir. Sonraki yillarda
yasanan savaslar, futbolu da olumsuz etkilemistir. Futbol bu dénemde yaklagik 11 yil
boyunca gii¢ kaybetmistir. Savaslar sonunda yeni kurulan ulus devleti; bilime, sanata,
spora ve modernlesmeye ¢ok tnem vermekteydi. 1960°[1 yillara gelindiginde; Ankara,
Istanbul ve Izmir’de profesyonel futbol ligleri kurulmustur. O dénemde Fenerbahge,
Galatasaray ve Goztepe kuliiplerinin Avrupa’da elde ettigi basarilar iilkede biiyiik
seving yaratmistir. 1959 yilinda kurulan Tiirkiye 1. Futbol Ligi’nin sampiyonu
Fenerbah¢e takimi olmustur. O yillarda 8’er takimdan olusan iki grupta oynanan
miisabakalar, 1959-1960 sezonundan itibaren, giiniimizde oldugu gibi lig usulii
oynanmaya baslamigstir. 1987-1988 sezonundan itibaren ise puan sisteminde degisiklige

gidilmis ve galibiyetler 2 puandan 3 puana ¢ikarilmistir (www . tiT.org.tr ).



Gegmiste oyun kurallart ile ilgili yapilan degisiklikler, genellikle heyecani
artirmak ve futbolu takip eden kitleyi daha da biyiitmek amacryla yapilmistir.
Giiniimiizde ise daha adil bir yonetim saglamak amaciyla, her alanda gelisen teknoloji,

belli kurallar gergevesinde futbol oyununun i¢ine adapte edilmistir.

2.5. Tiirk Futbolunda Ilk Kuliipler

Futbol Tiirkiye’ye geldigi andan itibaren pes pese futbol kuliipleri kurulmus ve iilke
geneline bilyiik hizla yayilmistir. Baslica kuliipler ise; Besiktas JK, Fenerbahce SK ve
Galatasaray SK olmustur.

2.5.1. Besiktas Jimnastik Kuliibii

Tiirkiye’nin 13 Ocak 1910 tarihinde kurulan “Besiktas Bereket Jimnastik Kuliibii” ilk
spor kuliibiidiir. Medine Muhafizi ve S$eyhiilharem Osman Pasa’nin ogullari
onciiliigiinde, 1903 yilinin sonbaharinda Mehmet Samil ve Hiiseyin Bereket Beyler ile
arkadaslar1 Ahmet Fetgeri, Mehmet Ali Fetgeri, Nazim Nazif, Cemil, Haydar, Sevki ve
Tayyareci tarafindan, Osman Pasa’nin Besiktas Serencebey Yokusu’ndaki konaginin
selamlik bahgesinde kurulmustur. Takim 1920°li yillarda giiglenerek kendini tanitmayi
basarmistir. Fazla zaman ge¢meden gelen sampiyonluk ve basarili yillar, kuliibiin
Besiktas semtinden ¢ikip tiim yurda yayilmasinda etkili olmustur. Tiirk futbolunda uzun
yillar boyunca Galatasaray ve Fenerbah¢e arasinda hiikiim siiren egemenlige,
Besiktas’in ortak olmasiyla Tiirk Futbolunda bir “Ug Biiyiikler” hiikkmil baslamigtir.
Besiktas’in ilk renklerinin kirmizi-beyaz oldugu, Balkan Savasi’nin kaybedilmesinden
sonra 6lenler i¢in yas amaciyla siyah-beyaz olarak degistigi sOylenilmektedir. Ancak
100. Yil belgeseli hazirlanirken yapilan arastirmalarda, kirmizi rengin  hig
kullanilmadigi, renklerin her zaman siyah-beyaz oldugu, belgeler ile saglamlagmistir.
Besiktas’in ilk rozeti, Fransiz mektebindeki rozetlerden esinlenerek yapilmistir.
Amblemdeki ilk beyaz ¢izgi 1’i, 3 siyah ¢izgi 3’4 ve 2. beyaz ¢izgi 1’1 temsil
etmektedir. Amblem 9 boliimden olusur ve yukaridaki dort numara 1319°u olusturur.
Bu tarih Rumi Takvimde 1903’¢ es degerdir. Amblemdeki Tiirk Bayrag: ise Tiirkiye
Futbol Federasyonu’nun armaganidir. Besiktas Tiirk Bayragini kullanma hakkini, Tiirk
Milli Takimi’ni temsil ettigi i¢in Yunan Milli Takimiyla oynanan bir magta almistir.
Atatiirk’lin ilk ziyaret ettigi kuliip Besiktas olmustur. Sembolii “Kara Kartal”in ¢ikis
noktasi ise Seref Stadi’nda taraftarlarin “haydi Kartallar, hiicum edin Kara Kartallar”

diye bagirmasindan dolayidir. Bu ¢ikistan sonra Besiktas “Kara Kartal”olarak anilmaya

baslanmistir (www.bik.com.tr).



Besiktas’in asagidaki kuruluslar ile sponsorluk anlasmalart vardir (www.bjk.com.tr):

1. Vodafone

2. Adidas

3. Beko

4. Kalde

5. Sompo Japan Sigorta
6. Spor toto

7. Aktif bank

8. Denizbank

9. Mogaz

10. Volvo

11. Avon

12. Acibadem
13. Giiris

14. Erikli

15. Yurtici kargo
16. Nesine.com
17. Lukoil

18. Maximum
19. Hardline

20. Temsa

21. Klinik 32
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2.5.2. Galatasaray Spor Kuliibii

1905 yilinda Mektebi Sultani (Galatasaray Lisesi) 6grencileri tarafindan kurulmustur.
Ali Sami (Yen), Asim Tevfik (Sonumut), Emin Biilend (Kalpakgioglu), Bekir (Bircan),
Mehmet Celal (Sehit Celal), Tahsin Nahit, Cevdet (Serdaroglu), Resad (Sirvani) ve
Abidin Daver Galatasaray Spor Kuliibii’niin kurucularidir. Galatasaray Spor Kuliibii'niin
ilk renkleri kirmizi-beyazdir. Bayragimizin renklerinden esinlenerek segilmis bu
renkler, dénemin baskici ve paranoyak yoOnetimi tarafindan kuskuyla karsilanarak
futbolcular siki bir takibe alinmiglardir. Bu yiizden, sari-lacivert renkleri giindeme
gelmistir ama bunlar da kalict olmamistir ve Galatasaray bugiinkii renklerine
kavusmustur. Ali Sami Yen renklerin ortaya ¢ikisini, Birgok yerleri dolastiktan sonra,
nihayet Bahg¢ekapi'daki Sisman Yanko'nun diikkdnina giderek orada zarif iki yiinlii
kumasa tesadiif etmistir. Bu kumaslarin rengi, biri visneye ¢alan koyu tath bir kirmizi,
digeri ise iginde turuncu tabanl tok bir saridir. Tezgahtar bir el hareketi ile kumaslarin
dalgalarini birlestirir. Bir saka kusunun basi ile kanadinin yarattii renk ciimbiigiine
benzer bir parlaklik olur. Atesin i¢indeki renk oyunlarmi goriir gibi olmustur. Sari-
Kirmizi alevinin takim {istiinde parildamasini tasarliyor ve galibiyetten galibiyete
gotlirecegini hayal ediyordu. Gergekten de 6yle olmustur. Bekir Sitki, séz konusu
renklerin Giil Baba'nin II. Beyazit'a verdigi sar1 ve kirmizi giillerden ilham alindigini
ileri siirmektedir. Sari-kirmizili ilk formalar Ali Sami Yen’in kiz kardesi Samiye (Erer)
hanimefendi tarafindan dikilmistir. 6 Aralik 1908 giinii sar1 kirmizli formalar ile ilk
maglari, Barhau Ingiliz Gemisiyle olmustur. Bu zaferlerin ilk adim: olmustur. 1906-
1907 Istanbul Futhol Ligi’ne ilk Tiirk takimi olarak katilmigtir.1908-1909 sezonunda da
ligin ilk Tiirk sampiyon takimi olmustur. 1911 yilinda ilk yurtdisina ¢ikan takim olarak
ve Biikres’i de yenerek yurtdisinda ilk galibiyet kazanan takim olma basarisini
gOstermistir. Galatasaray SK, en ¢ok sampiyonluk kazanan Tiirk takimidir. Ayriyeten
UEFA ve Siiper Kupa Sampiyonluklar1 da kazanarak yurtdisinda da biiylik basarilar
elde etmistir. 2000 yilinda diinyanin en iyi futbol kullibii segilerek diinyaya basarisin1 da
gbstermis bulunmaktadir. Galatasaray’in  kurulusundan bes yil sonra amblemi,
Ayetullah Emin ve Sinasi Sahingiray tarafindan yapilmistir. Aslan simgesi, futbolculart
Nihat Bedik’ten gelmektedir. Aslan Nihat olarak anilan Bedik, lakabini Galatasaray’a

simge olarak birakmistir (www.galatasarav.org).
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Galatasaray’in  asagidaki  kuruluglar  ile

(www.ealatasarav.org):

1. Nike
2. Nef

3. Bilyoner.com

[N

. Ikinciyeni.com

5. Fluo

6. Jeunesse

7. Doga sigorta

8. Tiirk Telekom

9. Odeabank

10. Medical park
11. Turkish Airlines
12. Denizbank

13. Altinyildiz

14. HDI

15. Gittigidiyor.com
16. Temsa

17. Perform

18. Passolig

19. Diversey

20. Spor toto
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2.5.3. Fenerbahge Spor Kuliibii

1907 yilinda Kadikdylii genglerden; Nurizade Ziya (Songiilen), Hasan Sami
(Kocamemi), Bahriyeli Necip (Okaner) ve “Hindli” lakabiyla anilan Asaf (Bespinar)
Beyler tarafindan kurulmustur. Fenerbahge Spor Kuliibii’niin ilk forma renkleri,
Fenerbahce cayirimi siisleyen papatyalardan esinlenerek sari-beyaz olarak belirlenmistir.
Amblem olarak ise Fenerbahge’nin 151k sagan feneri tercih edilmigtir. 1907-1908 yilinda
yeni kuliibiin kurulus hazirhklart uzun siirdigiinden dolayi, Istanbul Ligi’ne
katilamanustir. 1908-1909 yilinda ise renklerini sari-lacivert olarak belirleyerek lige
katilmis ve Galatasaray’in ardindan lig de 2. Olmustur. 1911-1912 sezonunda Kuliip, ilk
sampiyonlugunu elde etmigstir. Miitareke yillarinda isgal kuvvetlerine karsi yaptig
maglarda aldig1 galibiyetlerle halkin sevgisini kazanmistir. Tiirk futbol tarihinin ilk
uluslararasi basarisini, Balkan Kupast’ni (1966-1967) kazanarak elde etmislerdir. Topuz
Hikmet tarafindan tasarlan amblem, kalpten gelen bir baglilikla bu kuliibe hizmet etmek
anlamindadir. Simgesi olan “Kanarya” ise ugan kaleci olarak taninan Cihat Arman’dan
geliyor. Cihat Arman genelde sahaya kanarya sarisi formayla ¢ikiyordu. 1952 yilindan

sonra Fenerbahge “Kanaryalar” olarak anilmaya baslanmistir (www.fenerbahce.org).

Fenerbahce'nin  asagidaki  kuruluglar  ile  sponsorluk  anlagmalari  vardir

(www.fenerbahge.org):

1. Ulker
2.Adidas

3. AVIS

4. Tlpras
5.Aygaz
6.Dogus

7 Finansbank
8.Liv Hospital
9.Damat

10. Nesine.com

11. Denizbank

13



12.Giirsel
13.HDI Sigorta
14.Audi

15. Sirma
16.Sealed Air
17.Spor toto

18.Aktifbank

2.5.4. Trabzonspor Kuliibii

Trabzon sehri, Tiirkiye Idman Cemiyetleri Ittifakina ilye olduktan sonra, 1921 yilinda
kent icinde lig usulii futbol miisabakalari organize edilmistir. 1923 yilinda Trabzon
Idmanocag: kuliibii gengleri futbol bilgilerini gelistirmek igin Istanbul’a giderek, orada
futbol magclar1 seyretmislerdir. Siirekli futbol bilgisini gelistirmek isteyen Trabzon
gengligi, 1925 yilinda Sovyetler Birligi ile temasa ge¢ip, oradan bir spor kafilesini
Trabzon’a davet etmistir. Ilerleyen yillarda hem farkli sehirlerden hem de farkhi

iilkelerden futbol takimlartyla temasini stirdiirmiislerdir (Erogul, 2009).

Trabzon amatdr liginde faaliyet gosteren futbol kuliipleri, futbol miisabakalarinin
yani sira, toplumsal ve kiiltiirel alanlarda da etkin rol iistlenmiglerdir. Balo, tiyatro,
piyes, konser gibi organizasyonlar diizenleyerek, Kkiiltiire] anlamda topluma katki
sunmuslardir. Trabzon kentindeki futbol sevgisi, 1950°1i yillara gelindiinde olduke¢a
yaygimlasmistir. Kentte amatdr kiimede yer alan takim sayist 20’yi gegince, futbol
miisabakalari iki kiimede oynanmaya baglamistir. O donemde [dmanocagi ve

Idmangiicii kuliipleri arasindaki rekabet, o yillara damga vurmustur (Erogul, 2009).

1960’11 yillara gelindiginde, Tiirkiye Futbol Federasyonu Baskani Orhan Seref
Apak déneminde, 2. ve 3. profesyonel futbol ligleri kurulmugtur. Bu liglerde yurt
genelinden sehir takimlarimin yer almast dngoriilmekteydi. Bu gelisme sonucunda,
Trabzon sehrinde amatdr kiimede miicadele eden kuliiplerin bir araya gelerek,
profesyonel bir sehir takimi olusturulmasi igin, kentte bazi girisimler olmustur. Fakat
[dmanocagi ve Idmangiicii arasindaki rekabet, bu kuliiplerin bir araya gelmesini
engellemistir. Tk olarak Idmanocag: kuliibii, 21 Haziran 1966 tarihinde Martispor ve

Yildizspor ile birlesmistir. 2. ligde futbol oynamak isteyen Idmanocag: kuliibii, resmi
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yazismalarda olusan aksaklik sonucunda 2. ligde miicadele edememistir. Idmangiicii
kuliibii ise 20 Temmuz 1966’da Karadenizgiicli, Martispor ve Yolspor’un bir araya
gelmesiyle, kirmizi beyaz renkleri ile Trabzonspor’u kurmustur. Trabzonspor 1966-
1967 sezonundan itibaren 2. ligde profesyonel olarak miicadele etmeye baslamistir

(www.trabzonspor.ore.tr).

Trabzonspor'un  asagidaki  kuruluslar ile  sponsorluk anlagsmalar1  vardir

(www.lrabzonspor.ore.tr):

1. Istinye Universitesi
2. Finansbank

3. Ulker Krispi

4. Aktif bank

5. Inretcity

6. Macron

7. Turkish Airlines

8. Tween

9. Ted Trabzon Koleji
10. Dogus

11. Lukoil

12. Papara

13. Park Dedeman Trabzon
14. Ali Osman Ulusoy
15. Anadolu Sigorta
16. Siirat kargo

17. Hardline
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2.6. Kiiresellesme Kavrami ve Spora Etkisi

“Kiiresel” (global) sézciligiiniin kavram olarak kokeni, 400 y1l dncesine kadar gitse bile,
“kiiresellesme” (globalization) kavrami yenidir. Kiiresellesme; ilk olarak 1960’larda
ortaya ¢ikan, 1980’lerde sik¢a kullanilmaya baslanan bir kavramdir. 1990’lara
gelindiginde ise 6nemi bilim adamlarinca da kabul edilen anahtar bir sozciiktiir (Balay,

2004).

Oznel olarak da degerlendirilebilecek bir olgu olan kiiresellesme, herkes igin
farkl anlamlar ifade eder. Gelismis iilkelerde bulunan insanlar kiiresellesmenin iyi bir
sey oldugunu, tiim diinyayla iletisim kurularak smirlarin yok oldugunu, dolayisiyla
kiiltirel ag¢idan 6nemli bir doniisiim oldugunu diisiinebilirler. Ba§ka bir yonden;
gelismemis {ilkelerdeki insanlar kiiresellesmenin kétli ve yikict oldugunu diistinerek,
gelismis ilkelerin daha da zenginlestigini kendilerinin ise fakirlestiini varsayarlar.
Kiiresellesme zenginin ya da fakirin, biitiin insanlarin hayatini, giindelik yasami da dahil
etkilemektedir. Kiiresellesme genel bir terim olarak; diinya toplumunda ki karsilikli

artan bagimlilig1 ifade eder. (Giddens, 2000).

Kiiresellesmenin temel kavrami; siirekli arz eden, tiiketen, gelisen ve degisen
diizenin ortaya g¢kardigi sonucu ifade etmektedir. Dolayisiyla, kiiresellesme
kapsamindaki gelismeleri; kapitalizm, modernlesme ihtiyaci, hizlanan sanayilesme
faktorierinin yarattigi teknolojik, ekonomik, siyasi ve sosyal gelismelerin bir sonucu
olarak gorebiliriz. Kiiresellesmenin baslangici bazt goriislere gore; insanlik tarihi kadar
uzak bir ge¢mise sahiptir. S6z konusu daha gercekgi olan goriis ise, 16. yiizyila dayanan
smirlart olmayan ve Karsilikli ekonomik baglantilarin goriilmeye baslandig yillardir.
Ciinkii bu dénemde, devletler ile farkli kiiltiirlerin arasinda ki bag ve etkilesim, zamanla
daha da giiglenerek farkli bir boyuta ulagmistir. Yeni cografi kesifler, somiirgecilik ve
kurumsallasmalar ile birlikte, ekonomik faaliyetler yerel isletme anlayisindan ¢ikmustir.
16. yiizy1l itibari ile Somiirge imparatorluklari olan Ispanya, Fransa, Hollanda, Ingiltere,
Portekiz gibi iilkeler; mal, emek, sermaye ve fikirlere ihtiyag duymaya baslarken, bu
iilkelerdeki sirketler biiyiimiis ve kiiresel bir goriiniim kazanmistir. Kiiresellesme
olgusunun giiniimiizdeki halinin ilk evresi; 19. yiizyilin ortalarindan (1870), 1929 Kriz’
ine kadar olan dénemde kullanilan altin standardi mantigi olarak goriiliir. Finansal
piyasalari birbirine baglayarak ag olusturan altin; uluslararasi ticarette giivenilirligi en

yiiksek denklestirme aracidir (Saatgioglu, 2013).
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Kiiresellesmenin ekonomik anlamda getirdigi yeniliklerden, spor da nasibini
almistir. Kiiresel anlamda etkilere sahip ¢ok uluslu sirketler, spor organizasyonlarinda
yer almaya baslamistir. Spor yavas yavas ticari bir sektor haline gelmis, metalagarak
yeniden sekillenmeye baglamistir. Spor organizasyonlari eglence endiistrisine dahil
edilmeye baslamistir. Bu gelismeler ile spor, tiiketim kaliplarma girerek pazarlanmaya

baslamistir (Authier, 2002).
2.7. Futbolun Endiistriyellesmesi

Futbol ilk oynanmaya basladigi dénemlerde ekonomik bir amag¢ tasimiyorken, 1980°de
Avrupa’da, 1990 yilindan itibaren ise 6zellikle iilkemizde ekonomik anlamda bazi
degisikliklere ngramistir. Futbol ekonomisi, futbol kuliiplerinin yeni statlar insa etmesi,
ozel televizyon gelirleri ve reklam sponsorluk gelirleriyle birlikte inanilmaz bir hizla

yiikselise gecerek endiistri haline gelmistir (Boeri, 2012).

En ¢ok takip edilen spor olan futbol, iilkemizde ve diinya genelinde Kkitleleri
pesinden siiriikleyerek arkasinda ciddi bir gii¢ barindirmaktadir. Taraftarlarin
kuliplerini desteklemek, izlemek igin ticret 6demeleri, o kuliibiin iiriinlerini satin
almast, kuliiplerde oynayan futbolcularin ciddi paralar talep etmesine yol agarak futbolu
ckonomik bir alan haline getirmistir. Futbol, kulliplerin modern isletmeciligin
kurallarina uygun sekilde yonetilmesini saglamistir. Ozellikle de son yillarda sartlarin
uygunlastigi her kosulda kar maksimizasyonu firsatlar1 yaratarak kapitalist bir sektor

haline gelmistir (Aksar ve Merih, 2008).

Ilk oynandigi ddnemlerde halkin oyunu olarak oynanan futbol, giinimiizde
endiistriyel futbol adim alarak, bir ise dontigmiistiir. Profesyonellesme, futbolu bir oyun
olmaktan ¢ikarip, ekonomik diizeyde isleyen bir alan haline getirmistir. Bunun

sonucunda ise, kapitalist diizenin degerleri futbola egemen olmaya baslamistir.

Futbol ekonomisinin arz ve talep dengesini; bilet fiyatlari, futbolcu ticretleri, stat
gelirleri ve iiriin satiglari gibi unsurlar olusturmaktadir. Avrupa kuliiplerinde dzellikle
basar1 maksimizasyonu 6n planda oldugu i¢in kaliteli ve yetenekli futbolculara ihtiyag
duyulmaktadir. Son yillarda kuliiplerde futbola yapilan yatirim fazla olmasina ragmen,

kaliteli futbolcu arzinin az olmasindan dolayi, futbolcu bulmakta zorlanilmakta ve buna
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bagli olarak artan talep karsisinda futbolcu ticretleri de ¢ok yiiksek meblaglara

ulasmistir (Dogru, 2010).

2.7.1. Futbol Ekonomisinde Gelir Tiirleri

Milyonlarca taraftari iginde barindiran futbol, kaginilmaz bir sekilde ekonomik boyut
kazanmaya baslamistir. Sektoriin genislemesiyle birlikte yeni istihdam alanlar
acimustir. Spor kuliipleri, taraftar kitlelerinden gelir elde edebilmek i¢in profesyonel ve
amator subelerinin yani sira, kuliibbe kaynak olusturabilecek, kuliip adna ¢ikarilan
iiriinleri pazarlayabilecek ve kulilp adina ticari faaliyetler yiiriitebilecek isletmelere
sahip olmuglardir. Giintimiizde futbol kuliipleri, alt yapilarina ve tesislerine yatirim
yaparak, yetistirdikleri futbolculardan gelir elde etmeyi planlamaktadiriar. Kuliiplerin

ekonomik gii¢leri, taraftarlarina ve onlara ne kadar ulasabildiklerine baghdir.

2.7.1.1. Mag¢ Hasilati

Futbol ligleri ilk kurulduklar: yillarda, gelir elde etme yontemleri son derece kisitliydi.
O dénemlerde futbol kuliiplerinin en 6nemli gelir kapisi, sezonun tamamina ait olarak
satilan kombine biletlerdi. Digital medya sektoriintin gelismesiyle birlikte, insanlar
stadyumlara gitmek yerine, karsilasmalar1 evlerinden takip etmeye baslamiglardir.
Insanlari stadyumlardan uzaklastirip evlerinde mag izlemeye iten sebeplerin basinda ise
holiganlik gelmektedir. Bunun yan sira bilet fiyatlarinin ¢ok pahali olmasi, insanlar
stadyumlardan uzaklastiran bagka bir etkendir. Futbol kuliipleri taraftarlarin
stadyumlara c¢ekebilmek igin, modern stadyumlar inga ettirmiglerdir. Igerisinde;
miizeler, kafeler bulunan bu stadyumlar ile taraftarlarini tribiinlere getirmeyi

hedeflemektedirler (Aydin, 2008).

2.7.1.2. Yaym Gelirleri

Giiniimiizde futbol kuliiplerinin yaymn haklarini satin almak isteyen digital yayin
kuruluslar1, milyar dolarlik ihalelere girmektedir. Teknolojinin de gelismesi ile birlikte
siirekli yatinm yapmak zorunda kalan radyo ve televizyon kuruluslan, yaymn ihalesini
kazanmak i¢in tiim imkanlarini zorlamaktadir. Aksi halde ihaleyi kazanamayan yayinci
kuruluslar, yiiksek fiyattan aldiklar1 dizi, film ve belgeselleri, abone bulabilmek igin
ucuz fiyatlara satmak zorunda kalmaktadir. Thaleyi kazanan digital yaymn platformlar
ise abone sayilarma ek olarak, reklam ve sponsorluk anlasmalar sayesinde, ¢ok yiiksek

gelirler elde etmektedir. Bu gelirlerin her gegen yil artmasu ile, futbol kuliiplerinin yayin
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ihalelerinden kazandiklar1 para da artmaktadir. Bu nedenle yaymn gelirleri, futbol

kuliiplerinin en dnemli gelir kaynaklarindan biridir (Gortazor, 2012).

2.7.1.3. Sponsorluk Gelirleri

Futbolun yayginlasmasiyla beraber mag gelirleri reklam gelirleri gibi gelir kalemleri
giderek artmaya baglamistir. Futbolun hitap ettigi kitle o6zellikle digital yayin
teknolojisinin gelismesiyle birlikte oldukga genislemis ve ayriyeten gelirlerine
sponsorluk ve merchandising gibi gelir kaynaklari eklenmistir. Futbol, kitlesini bu gelir
kaynaklariyla birlikte daha da genisletmistir. Glinlimiizde birgok medya kurulusu,
yiyecek ve igecek markalari, bankalar gibi kuruluslar, markalasmis futbol kuliiplerine

sponsor olarak ciddi paralar yatirmaktadirlar (Aksar, 2005).

Avrupa’da futbolun sadece sponsorluktan elde ettigi yillik gelir Deloitte’un
rakamlarina gére 2.6 milyar dolar civarindadir. Bu tutarin liglere gore dagiliminda ise
Avrupa’nin 5 biiyiik ligi bu pastanin %52’lik kismin1 paylagmaktadir. Diger 47 UEFA
tilkesi ligleri ise kalan %48’lik kismi paylasmaktadir. Diinya kupalar1 ve olimpiyatlar

sponsorluk gelirlerinin en fazla yaratildig1 organizasyonlardir (Aksar, 2005).

2.7.1.4. Borsa Gelirleri

Futbolda sirketlesmenin yeni basladigi yillarda, kuliiplerin gelir kaynaklar1 oldukga
kisitliyd1. O dénemde kuliiplerin baslica gelir kaynaklari; sponsor gelirleri, bilet satislart
ve futbolcu satislarindan elde edilen gelirlerdi. Futbolun uluslararasi alanda gelismesi ve
bilinirliginin artmasi ile gelirleri artinca, futbol kuliipleri birer sanayi kurulusu gibi
yonetilmeye baglamistir. Is adamlari tarafindan yonetilen futbol kuliipleri, artan rekabet
ortammin etkisiyle daha fazla gelir elde edebilmek amaciyla, spor faaliyetleri disinda

islere yonelmislerdir.

Futbol kuliipleri birbirlerine stiinlik saglamak amaciyla yeni gelir kaynaklari

arayisina girmislerdir. Bu amagla kuliipler, hem uzun vadeli hem de diisiik maliyetli fon

temin edebilmek amaciyla sermaye piyasalarina agilmislardir. Bu sayede kuliipler- -

kurumsallasma siirecine girmis ve profesyonel bir sekilde yonetilmeye baglanmistir

(Kaya ve Giilhan, 2013).

Halka agilmanin getirdigi yararlar ve zararlar bakimindan futbol kuliiplerinin
diger sirketlerden farki yoktur. Halka agilmanin futbol kuliiplerine fayda saglayabilmesi

icin, getirecegi yiikiimliilik ve sorumluluklarin iyi hesaplanmasi gerekmektedir. Buna
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gore halka arzin sirkete getirecegi ek maliyetlere degip degmeyecegi iyi belirlenmelidir

(Kocaoglu, 2011).

2.8. Futbol Kuliiplerinin Sirketlesmesi ve Halka Arz1

Sirketlesme konusunda Diinyadaki ilk &mekler, Ingiliz kuliiplerinde goriilmiistiir.
Ingiliz kuliipleri sirketlesmenin 6nciiliigiinii yapanlardir. 1991°den sonra Ingiltere’de
Manchester United, Arsenal, Celtics, Tottenham Hotspurs gibi kuliipler sirketlesmede
onciilitk ederek farkli biiyiikliiklerde sirketler kurmuglardir. Ingiltere’deki bu gelismeler
tizerine basta Ingiltere olmak iizere Italya ve Ispanyol futbol takimlarinin televizyon
yayin gelirleri ve hisselerini halka agarak gelirlerini arttirmalari, diger kuliipleri de

halka agilmaya ve sirketlesmeye yonlendirmistir (Gdymen, 2001).

Futbolun diinyaca énde gelen kuliiplerinden biri olan Manchester United, 1995
yilinda sirketlesme siirecini tamamlamis, halka agilmis ve Ingiltere tarihinin basarili
halka arzlarindan birini gergeklestirmistir. Bu durum diger kuliiplere 6rnek olmustur.
Italya’da son donemlerde yedi futbol kuliibiiniin (A.C.Milan, Lazio, Inter, Torino,
Juventus, Fiorentina, Bologna) halka agilmas! glindeme gelmistir. Alman kuliipleri ise
dernek seklinde orgiitlenmis olup; bu durum sadece futbol bransini degil diger tiim
branslari da kapsamaktadir. Sirketlesme konusunda Almanya liginde ki birgok takim
Bayern Munich, Borussia Dortmund gibi, ¢alismalara baslamiglardir. Ancak Almanya
futbol federasyonu (DBF) takimlar arasindaki farkin iyice agilmasindan gekinmektedir.
Kuliiplerin sirketlesmesi konusunda DBF’nin karar vermesi beklenilmektedir. Diger
yandan Ispanya’nin giiglii takimlarindan Atletico Madrid’de halka agilmay: planlayan
kuliiplerden biridir. Fakat halka a¢ilma sonucunda Ispanya ve heniiz sirketlesemeyen
kuliiplerin ortak bir ¢ekindigi nokta; kuliibtin kimligini ve kiiltiirel degerlerini kaybetme

korkusu yer almaktadir (Goymen, 2001).

2.9. Tiirkiye’de Futbol Kuliipleri’nin Sirketlesmesi ve Halka Arz

Tiirkiye’de faaliyet gdsteren kuliipler, 2908 sayili dernekler kanununun 57. maddesine
gore faaliyetlerini siirdiirmektedir. Bu kanunda “Kamu kurum ve kuruluslarinda,
yiiksekogretim kurumlarinda ve ©zel kuruluslarda, kendi mensuplari tarafindan, spor
faaliyetlerini yonlendirmek ve bos zamanlar1 degerlendirmek igin bu kurum ve

kuruluslar biinyesinde dernekler kurulabilir” ibaresi yer almaktadir.

Ulkemizde ve Avrupa’da dernek statiisiinde kurulmus olan kuliipler, kar amaci

tasimayan kurumlardir. Bu kurumlarm en onemli amaci, sportif anlamda bagari
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yakalamaktir. Futbol takimlari, hizla biiytiyen ekonomilerine karsin, ticari faaliyetlerde
bulunamamaktadir. Fakat iilkemizde futbol kuliiplerinin faaliyetlerini dernek olarak

yiiriitmelerinin bazi avantajlar: vardir. Bu avantajlar sirasiyla:
1. Veraset ve Intikal Vergisi Muafiyeti, (Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu, madde 3)

2. Katma Deger Vergisi (KDV Kanunu, madde 17), Damga Vergisi (Damga Vergisi
Kanunu, madde 9), Emlak Vergisi (Emlak Vergisi Kanunu, madde 4), Giimriik Vergisi

(Giimriik Kanunu, madde 167) ve Harg Istisnasl,

3. Bagis ve yardimlarin gelirlerden indirilebilme imkanidir (Kurumlar Vergisi Kanunu,

madde 10).

1990’1 yillardan itibaren digital medya sektoriindeki gelismelerinde etkisiyle
futbol seyirci kitlesinde ciddi bir artis olmustur. Artan seyirci kitleleriyle gelirleri artan
futbol kuliipleri, dernek yapisiyla biitgelerini yonetmekte zorlanmaya baslamigtir. Bu
gelismeler sonucunda kuliip yoneticileri, futbol kuliiplerinin sirketlesmesinin getirecegi

avantajlari konusmaya baslamislardir.

Tiirkiye’de futbol kuliipleri asagidaki nedenlerden dolay: sirketlesmistir (Aydin, 2015):
1. Biiyiik biit¢elerin dernek olarak ydnetiminin zorlugu,

2. Kurumsallagsma ve profesyonellesme,

3. Halka arz,

4. Dernek konumunda iken yapilamayan ticari faaliyetlerde bulunabilmek,

5. Bagl olduklari spor kuliiplerine direkt olarak fon kaynagi saglayabilmek,

6. UEFA’ nin 2004/2005 sezonundan itibaren lisans hakki i¢in zorunlu kildig: kriterlere

uyum agisindan kurumsal yonetim ilkelerini uygulayabilmek,
7. Uluslararas1 markalasabilmek,
8. Kredi temini kolaylig1 yaratabilmek,

9. Biiyiiyen rekabet ortaminda biiyiik dlgeklerde artan maliyetleri karsilayabilmek i¢in

yeterli kaynaklara ulasabilmek ve vergi avantajlarindan faydalanabilmek.

Bu sebeplerden dolay: sirketlesen futbol kuliiplerimiz ticaret yaparak, endiistri

haline gelen futbolda, gelir kaynaklarini arttirmak istemislerdir. Gliniimiizde futbol
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kuliipleri; otopark isletmeciligi, otel isletmeciligi, kuliibiin lisansli takim {iriinlerini

satmak gibi farkli alanlarda faaliyet gostererek, gelirlerini arttirmay: hedeflemektedir.

Tiirkiye’de futbolda artan rekabet kosullarinin getirdigi ek masraflar, taraftar
kitlesinin ulusal ve uluslararasi alanlarda bekledigi basari, kuliipleri bilinen gelir
kaynaklar: haricinde yeni arayislara yoneltmektedir. Futbol sektoriinde diinya genelinde
yasanan yeniden yapilandirmayla, kuliiplerimizin de yeniden yapilanma ve gelir
kaynaklarini arttirma ydniinde bir egilimleri olmustur. Profesyonel bir spor dali haline
gelen futbolda, kuliiplerde amatorlitkten ¢ikip sirketleserek profesyonellige ilk adimi
atmaya baslamislardir. Ulkemizdeki ilk profesyonel futbol subesi 1989 yilinda Malatya
Spor A.S. adinda sirkettir. Ulkemizde kuliiplerinin sirketlesmesi 2001 yilindan beri 13
takimda gergeklesmistir. Anonim sirket olarak kurulan kuliiplerimiz; Adana Spor A.S.,
Antalya Spor A.S., Istanbul Spor A.S., Van spor A.S., Goztepe A.S., Dardanel spor
A.S., Konya Kartal spor A.S., Beykoz 1908 A.S., Beylerbeyi A.S., Bursa Merinos Spor
A.S., Mobella spor A.S., Karsiyaka A.S.” dir (Aydin, 2015).

2.9.1. Besiktas Jimnastik Kuliibii Hisselerinin Halka Arz1

Ik kurulusunda dernek statiisiinde kurulan Besiktas Jimnastik Kuliibi, ilk olarak 1995
yilinda pazarlama ve satig faaliyetlerini dernege bagh bir sirket tizerinden yiirlitme
karar1 almistir. Bu karar sonrasinda %99.9’u Besiktas Jimnastik kuliibi derneginin
olmak iizere “Besiktas Jimnastik Kuliibii Spor Malzemeleri A.S.” kurulmustur. Daha
sonra hisselerinin %15’ini halka arz etme karari alan sirketin ismi “Besiktas Futbol
Yatirnmlari Sanayi ve Ticaret A.$” olarak degistirilmistir. 2001 yilina gelindiginde
sirket ile Besiktas Jimnastik Kuliibii Demegi arasinda bir lisans sozlesmesi
imzalanmistir. Bu sozlesmeye gore sirket Besiktas markasmin tiim satig ve pazarlama
faaliyetlerini satin almistir. Sirket Besiktas kuliibiiniin futbol ile ilgili tiim gelir ve
giderlerin sahibi olmugtur. Lisans sozlesmesine gore, sirket her yil gelirinin %35’ini
Besiktas Kulubii Dernegine lisans bedeli olarak ddemek zorundadir. Fakat bu bedel 1
milyon dolardan az, 2 milyon dolardan fazla olamaz. Sermaye artirimi yoluyla sirket
hisselerinin %15’ini halka arz eden Besiktas dernegi, kasasmna 14 milyon dolar

koymustur (Sevim ve Giiven, 2002).

Besiktas kuliibii, halka arz yontemi bakimindan; Fenerbahge, Galatasaray ve
Trabzonspor kuliiplerinden farklidir. Bu dort kuliipten sadece Besiktas gelir ve

giderlerini sirkete devretmistir. Diger U¢ kullip ise gelirlerini girket igerisinde,
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giderlerini ise dernek biinyesinde gostermislerdir. Bu durum eger dogru transfer
politikalar1 uygulanirsa, besiktas1 diger ti¢ kuliipten daha avantajli yapabilir (Sevim ve

Giiven, 2002).

2.9.2. Galatasaray Spor Kuliibii Hisselerinin Halka Arzi

Ulkemizin en kokli kuliiplerinden biri olan Galatasaray Spor Kulubii, 1997 yilinda mali
yapisint kuvvetlendirmek maksadiyla Galatasaray Sportif Sinai ve Yatirimlar A.S.’yi
kurmustur. Bu sirket hisselerinin %79’u Galatasaray Spor Kuliibiine, %21°i ise
American International Group’a aittir. Kuliip hisselerini halka arz ederken, sabit fiyat
talep toplama yontemini kullanmigtir. Hisselerinin %16’lik boliimiinii halka arz eden
Galatasaray spor kuliibli, yaklasik olarak 21 Milyon Dolar gelir elde etmistir. Hisse
senedi fiyat1 87.000 TL olarak belirlenmis ve satilacak olan 325.600 lot hisse, yurt i¢i ve
yurt disindaki yatirnmcilara sunulmugtur. Bu hisselerin %65°i yurt disindaki kurumsal
yatirimeilara, %3,5°1 ise yurt i¢indeki kurumsal yatirimeilara ayrilmistir. Yurt igindeki
bireysel yatirimcilara ise %12,6’sm1 sunan kuliip, yurt igindeki alim giici yiiksek
bireysel yatirimcilara, hisselerinin %15,4’tinti tahsis etmistir. Geriye kalan %3,5 ise

Galatasaray Spor Kuliibiine birakilmigtir (Sevim ve Giiven, 2002).

2.9.3. Fenerbahg¢e Spor Kuliibii Hisselerinin Halka Arz

Fenerbahge Spor Kuliibii, 1998 yilinda yatirimlarini ve ticari faaliyetlerini yiiriitmek
amacryla bir sirket kurmustur. Fenerbahge Sportif Hizmetler Sanayi ve Ticaret A.S.
adryla kurulan sirketin faaliyet konularini 2002 yilina kadar; spor malzemeleri alim
satim1, spor tesislerinin bakimi, onarimi ve pazarlanmasi olusturuyordu. 2002 yilindan
itibaren ise bu sirket kuliibiin; egitsel, sportif, hukuki ve ekonomik alanlardaki
faaliyetlerini yonetme gorevi iistlenmistir. 2004 yilinda bu sirket ile Fenerbahge Spor
Kuliibii arasinda bir Lisans S6zlesmesi imzalanmigtir. Bu sézlesmeye gore, kuliip ile
ilgili her tiirlii pazarlama ve sponsorluk faaliyetleri 30 yilhgna 27.000.000 YTL pesin
bedelle kiralanmistir. Bu s6zlesmeye ek olarak imzalanan kira sézlesmesine gore ise
sirket, her y1l gelirlerinin %2’sini, 500.000 Dolardan az olmamak kosuluyla Fenerbahge
Kuliibiine kira olarak 6deyecektir (Ikiz, 2007).

Fenerbahge Spor Kuliibii hisselerini halka arz ederken gelir agirhikli modeli
kullanmistir. Bu modele gore kuliibtin tim gelirleri sirkete birakilmis, giderleri ise

kuliip biinyesinde birakilmistir. Bu yontemle halka arz neticesinde, kuliip yiiksek
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miktarda fon saglamis, yatinmcilar ise uzun vadede yliksek ticari kazang elde

etmislerdir (Ikiz, 2007).

2.9.4. Trabzonspor Kuliibii Hisselerinin Halka Arzi

Faaliyetlerini dernek olarak siirdiiren Trabzonspor Kuliibii, ticari faaliyetlerini
yiiriitmesi amacryla Trabzonspor Futbol Isletmeciligi Ticaret A.S. adinda bir sirket
kurmustur. Trabzonspor Kuliibii Dernegi bu sirket hisselerinin %99,9’una sahiptir.
Kuliip, hisselerini halka arz etme karari alinca, bu sirkete bagli Trabzonspor Sportif
A.S.’yi kurmustur. 2005 yilinda bu sirket hisselerinin, %25’i halka arz edilmistir.
Trabzonspor Sportif A.S. ile imzalanan Lisans S6zlesmesine gore, tiim pazarlama ve
sponsorluk haklari, 29.492.858 YTL pesin ddemek kaydiyla, 30 yil boyunca sirkete
kiralanmigtir. Ayrica imzalanan kira sozlesmesine gore, sirket her yil briit gelirinin
%1’ini, kira bedeli olarak kuliibe 6deyecektir. Trabzonspor Kuliibii de hisselerini halka
arz ederken Fenerbahce ve Galatasaray gibi gelir agirlikli modeli kullanmustir (Aksar ve

Merih, 2006).

2.10. Calismammn Literatiire Katkisi ve Onemi

Futbolun giiniimiizde ulastig1 yeni rekabet ortamiyla birlikte kuliipler daha iyi sportif
basar1 elde edebilmek igin finansal durumlarini iyilestirmek adma sirketleserek
hisselerini halka arz ederek fon temin etmektedirler. Ulkemizde de 4 biiyiik kuliip bu
yolla hisselerini halka arz etmislerdir. Bu yolla fon temin etmek kisa vadede kuliipleri
rahatlatsa da, uzun vadede ekonomik yonden iyi yonetilmezlerse biiyiik sorunlarla
karsilasilabilir. Bu ¢alismada kullip hisseleri {iizerine etki edebilecek veriler
incelenmistir. Bu sayede kuliip yonetimi ile ilgili bazi konulara sk tutulacagi

diisiiniilmektedir.

Tiirkiye de futbol ekonomisi alaninda yapilan g¢alismalar olduk¢a sinirhidir.
Konuya iliskin Tiirkge literatiir incelendiginde, saha performansi ile borsa performansi
arasindaki iliskiyi inceleyen bazi g¢aligmalar mevcuttur. Fakat sportif performansin
disinda; teknik direktor degisikligi, transferler, sponsorluk anlagmalari gibi verilerin

degerlendirildigi bir ¢alisma literatiirde bulunmamaktadir.

Beyaz’in (2009) hazirladigt yiiksek lisans tez calismasinda siiper lig’deki
karsilagsmalarin futbol kuliiplerinin hisse senedi {izerindeki getirileri incelenmistir. Bu

amagcla mag¢ sonuglarinin, borsaya kote olmus 4 takimin hisse senedi getiri oranlari
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{izerindeki etkisi test edilmis ve iki takimin mag galibiyetlerinde anlamli bir iligki

oldugu tespit edilmistir.

Zeren ve Giimiis (2013) yaptiklar1 ¢alismada tiirk ve yabanci 8 futbol takiminin,
mag¢ sonuglart ile borsa performanslari arasinda bir iliski olup olmadigim
arastirmislardir. Sonucunda ise aldig1 galibiyetler ile borsa performansi arasinda anlamli
iliski tespit edilen tek takim Galatasaray olmustur. Maglubiyetler ile borsa performansi
arasinda anlaml iligki bulunan takimlar ise Fenerbahge, Juventus, Roma, ve Borussia

Dortmund takimlaridir.

Keles (2015) yiiksek lisans tez galismasinda hisseleri Borsa Istanbul da islem
goren futbol kuliiplerinin finansal performansini oran analizi yoluyla incelemistir.
Arastirmaya konu olan kuliiplerin finansal sorumlulukiarini yerine getirmekte

zorlandiklar1 sonucuna ulagmistir.

Giingdr (2014) yapmis oldugu doktora galismasinda, sportif basari ile finansal
performans arasinda ki iligkiyi yapay sinir aglari modeli yardimryla ortaya koymustur.
Yapilan arastirmada, futbol kuliiplerinin profesyonel futbol faaliyetlerini, giiglii
ozkaynak yapisi iginde siirdiiriilebilir karlihik ve verimlilik stratejisi geligtirilmesi

gerektigi sonucuna varmigtir.

Uludag ve Sigali (2016) yaptiklar1 ¢aligmada 2009-2010 sezonu ile 2012-2013
sezonu arasindaki futbol mag¢ sonuglarmin dort biiytiklerin hisse senedi getirilerine
etkisini olay ¢alismasi yontemiyle analiz etmislerdir. Calismaya goére yenilgi veya
beraberlikle sonuglanan maglar dort biiyiiklerin hisse senetlerini etkilemektedir.
Yatirimetlarin 6zellikle maglubiyetlere verdikleri tepkilerin, beraberlige gore verdikleri

tepkiden ¢ok daha giiglii oldugu sonucuna varmiglardir.
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3. GEREC ve YONTEM

Bu boliimde, verilerin elde edilmesi, arastirmanin hangi bilimsel yontemlerle
yapilacagl, aragtirmanin evren ve omeklemi, bagimli ve bagimsiz degiskenler ile

arastirmada kullanilan testlerin 6zelliklerine iliskin bilgiler verilmistir.

3.1. Arastirmanin Yéntemi

Bu ¢alismada, Siiper lig’de borsaya kote olmus 4 futbol takiminin; sponsorluk, teknik
direktor degisikligi, futbolcu transferleri ve stiper ligdeki mag¢ sonuglarinin, borsa
performanslarmna etkisi incelenmistir. Veriler 2012-2015 yillar1 arasina aittir. Resmi
siteler ve resmi belgelerden toplanan veriler, SPSS (Veri:22,0) programma yiiklenerek,
gerekli analizler ve testler yapilmistir. Verilerin degerlendirilmesinde parametrik test
varsayimlar1 yerine getirildiginde (Kolmogorov-Simirnov), tekrarli dlgiimlerde varyans
analizi ve Bonferroni testi kullaniimistir. Parametrik test varsayimlarn yerine
getirilmediginde, Friedman testi ve Wilcoxon testi kullanilmig ve yanilma diizeyi 0,05

olarak alinmistir.

3.2. Arastirmanin Evreni
Arastirmanin evrenini Tiirkiye’de sirketleserek hisselerini halka arz eden Fenerbahge,

Galatasaray, Besiktas ve Trabzonspor futbol kuliipleri olusturmaktadir.

3.3. Arastirmanin Orneklemi
Arastirmanin  drneklemini Tiirkiye’de sirketleserek hisselerini halka arz eden
Fenerbahce, Galatasaray, Besiktas ve Trabzonspor futbol kuliipleri olusturmaktadir.

Evrenin tamami 6rnekleme dahil edilmistir.

3.4. Bagimlh ve Bagimsiz Degiskenler
Bagimsiz Degiskenler: Mag¢ sonuglari, sponsorluk anlagmalan, teknik direktor

degisiklikleri ve futbolcu transferleri.

Bagimh Degisken: Borsa degerleri.

3.5. Verilerin Toplanmasi
Arastirmamizda kullanilan mag¢ sonuglarina iliskin  veriler, Tiirkiye Futbol
Federasyonunun resmi internet sitesinden (www.tff.org) alinmigtir. Sponsorluk

anlasmalari, teknik direktor degisiklikleri ve futbolcu transferlerine iliskin veriler ise
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kamu aydinlatma platformu, resmi internet adresinden alinmistir (www.kap.org.tr). Tiim

bu verilere ve tarihlerine ait borsa kapanis degerleri ise Borsa Istanbul’un resmi internet

adresinden (www.borsaistanbul.com) temin edilmistir.

3.6. Verilerin Degerlendirilmesi

Verilerin degerlendirilmesinde parametrik test varsayimlari yerine getirildiginde,
Kolmogorov-Simirnov (tekrarli dlglimlerde varyans analizi) ve Bonferroni testi
kullanilmastir. Parametrik test varsayimlari yerine getirilmediginde, Friedman testi ve

Wilcoxon testi kullanilmis, yanilma diizeyi 0,05 olarak alinmistir.

Kolmogorov-Simirnov testi, 1933 yilinda Kolmogorov tarafindan &nerilen bir
testtir. Kolmogorov, ilk olarak tek ornek igin uyum iyiligi testini dnermistir. Bir Rus
matematikgisi olan Simirnov ise 1939 yilinda, iki bagimsiz 6rnek igin uyum iyiligi
testini gelistirmistir. Kolmogorov ve Simirnov testi benzerlik nedeniyle uygulamada,
Kolmogorov— Simirnov uyum iyiligi testleri olarak bilinirler. Bagimsiz iki 6rnegin ayni
ana kitleden gelip gelmedigini inceleyen bir testtir (Kartal, 1998). Bonferroni testi ise
bir ikiserli karsilastirma yani post-hoc testidir. Ikiden gok grup arasinda fark giktiginda
farklilig1 yaratan grubu bulmak igin yapilir.

Friedman testi, iki yonlii varyans analizinin parametrik olmayan alternatifidir. Bir
gruptan “k” islem igin sirali, skor ya da aralikli dlgekle elde edilmis verilerin, islem
etkilerini test etmek amacryla kullanilir. Gergek gozlemler yerine siralama puanlari
kullanilir. Sifir hipotezi “islemlerin etkisi yoktur”, alternatif hipotez ise “islemlerin
farkli etkileri vardir” bigimindedir (Keller ve Warrack, 2003). Wilcoxon testi ise hem
farklarin yoniinii, hem de miktarint dikkate alir. Bu ylizden ayni zamanda isaret

testinden daha giiclii bir testtir (Ozdamar, 2002).

3.7. Arastirmamn Etik Yonii
Arastirmanin her asamasi, etik ilkelere uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Uygulamaya
ge¢meden o6nce etik kuruldan (04.01.2017 tarihli, 2017/3 sayili) (EK.1) yazili izin

alinmistir.
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4. BULGULAR

Bu béliimde Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas ve Trabzonspor kuliiplerinin; mag
sonuglari, sponsorluk anlagsmalari, futbolcu transferleri ve teknik direktor degisiklikleri

ile borsa kapanis degerleri arasindaki iliskiye ait bulgular yer almaktadir.

4.1. Besiktas Futbol Kuliibiiniin Ma¢ Sonuclar: ve Borsa Degerlerine Mliskin
Bulgular

Besiktas Futbol Kuliibiiniin, 2012-2015 yillar1 arasinda Stiper Ligde oynadig futbol
miisabakalarinin tiimii analize dahil edilmistir. Miisabaka O©ncesi, miisabakanin
oynandigt giin ve sonraki glini kapsayan borsa degerleri; galibiyet, beraberlik ve
maglubiyet durumlarina gore incelenmistir. Mag¢ sonug¢larinin borsa degerlerini nasil

etkiledigine bakilmistir.

Yapilan analiz sonucunda; Besiktas Futbol Kuliibiiniin borsa degerlerinde,
galibiyet durumunda anlamli bir fark oldugu bulunmustur. Galibiyet sonucunda kuliibiin
borsa degerlerinde anlamli bir artig vardir (p<0,05). Verileri ikiserli karsilastirdigimizda
miisabaka Oncesi ve miisabaka giinii borsa degerleri arasinda anlamli bir fark
bulunurken, miisabaka ©ncesi ve sonrasi ile miisabaka giinii ve sonrasi arasinda,
anlamli bir fark bulunamamistir. Besiktas Futbol Kuliibiiniin beraberlik ve maglubiyet

durumlarinda, borsa degerleri arasinda anlamli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 1).

Tablo 1: Besiktas Futbol Kuliibliniin mag sonuglarina iligskin bulgular

Borsa
SONUC Degeri N Mean Ortanca Min. Max. Sonu¢
M. dncesi 78 2,4182 2,1400 1,45 5,58
GALIBIYET M. giinii 78 2,4545 2,1700 1,43 6,39 X%=6,46
M. sonrast 78 2,4272 2,1700 1,43 6,00 p=0,040*
M. 6ncesi 31 2,2258 2,1500 1,49 5,38
BERABERLIK |M. giinii 31 2,2077 2,1300 1,48 5,17 X%=5,78
M. sonrast 31 2,2039 2,1200 1,48 5,23 p=0,055
M. 6ncesi 26 2,3223 2,1900 1,41 5,05
MAGLUBIYET | M. giinii 26 2,3319 2,0400 1,40 5,86 X?=5,04
M. sonrast 26 2,2985 2,0700 1,41 5,06 p=0,080
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4.2. Fenerbahce Futbol Kuliibiiniin Ma¢ Sonuclar1 ve Borsa Degerlerine Tliskin
Bulgular

Fenerbahge Futbol Kuliibiiniin, 2012-2015 yillar1 arasinda Siiper Ligde oynadig: futbol
miisabakalarinin tiimii analize dahil edilmistir. Miisabaka Oncesi, miisabakanin
oynandif1 giin ve sonraki giinii kapsayan borsa degerleri; galibiyet, beraberlik ve
maglubiyet durumlarina gére incelenmistir. Mag sonuglarinin borsa degerlerini nasil

etkiledigine bakilmistir.

Yapilan analiz sonucunda; Fenerbahge Futbol Kuliibiiniin borsa degerlerinde,
maglubiyet durumunda anlamli bir fark oldugu bulunmustur. Maglubiyet sonucunda
kuliibiin borsa degerlerinde anlamli bir diistis vardir (p<0,05). Verileri ikiserli
karsilastirdigimizda miisabaka oncesi ve miisabaka sonrasi borsa degerleri arasinda
anlamli bir fark bulunurken, miisabaka 6ncesi ve miisabaka giinii ile miisabaka giinii ve
sonrasi arasinda anlamli bir fark bulunamamistir. Fenerbahg¢e Futbol Kuliibiiniin
beraberlik ve galibiyet durumlarinda, borsa degerleri arasinda anlamh bir fark

bulunamamistir (bkz. Tablo 2)

Tablo 2: Fenerbahge Futbol Kuliibiiniin mag¢ sonuglarina iliskin bulgular

SONUC Borsa Degeri Mean Std. Deviation Sonug¢
M. 6ncesi 36,9447 5,07801
GALIBIYET M. giinii 36,8818 6,27861 F=0,95
M. sonrasi 37,3067 5,13392 p=0,388
M. 8ncesi 39,8771 4,64652
BERABERLIK | M. giinii 39,2418 4,89284 F=2,41
M. sonrasi 39,2443 5,47240 p=0,099
M. 6ncesi 38,5139 5,03934
MAGLUBIYET |M. giinii 37,9557 5,25379 F=11,81
M. sonrasi 37,3243 4.71540 p=0,001*

4.3. Galatasaray Futbol Kuliibiiniin Ma¢ Sonuglar1 ve Borsa Degerlerine Tliskin
Bulgular

Galatasaray Futbol Kuliibiiniin, 2012-2015 yillar1 arasinda Siiper Ligde oynadig: futbol

miisabakalarinin tiimii analize dahil edilmistir. Miisabaka Oncesi, miisabakanin
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oynandig1 giin ve sonraki giinii kapsayan borsa degerleri; galibiyet, beraberlik ve
maglubiyet durumlarina gore incelenmistir. Mag¢ sonuglarinin borsa degerlerini nasil

etkiledigine bakilmistir.

Yapilan analiz sonucunda; Galatasaray Futbol Kuliibiiniin borsa degerlerinde,
beraberlik durumunda anlamli bir fark oldugu bulunmustur. Beraberlik sonucunda
kuliibiin borsa degerlerinde anlamli bir diisiis vardir (p<0,05). Verileri ikiserli
karsilastirdigimizda miisabaka oncesi ve miisabaka giinii borsa degerleri ile miisabaka
oncesi ve sonrasi borsa degerleri arasinda anlamli bir fark bulunurken, miisabaka giinii
ve sonrasi arasinda, anlamli bir fark bulunamamistir. Galatasaray Futbol Kuliibiiniin
maglubiyet ve galibiyet durumlarinda, borsa degerleri arasinda anlamli bir fark

bulunamamuistir (bkz. Tablo 3).

Tablo 3: Galatasaray Futbol Kuliibiiniin mag¢ sonuglarina iliskin bulgular

Borsa
SONUC N Mean Medyan Min. Max. Sonuc¢
Degeri
M. 6ncesi 76 27,6645 22,5750 17,22 57,50
GALIBIYET M. giinii 76 27,6796 22,8500 17,17 57,25 | X*=2,21
M. sonrasi 76 27,6836 22,8500 16,43 56,75| p=0,331
M. Oncesi 36 26,5842 22,8500 17,24 57,00
BERABERLIK |M. giinii 36 26,4067 22,6500 17,00 56,25 | X*=14,80
M. sonrast 36 26,2467 22,7750 16,51 56,00 p=0,001*
M. 6ncesi 24 25,0108 21,9500 15,48 42,60
MAGLUBIYET M. giinii 24 24,9875 21,8800 15,55 42,70 X*=5,15
M. sonrast 24 24,8454 22,1950 15,55 4430| p=0,076

4.4. Trabzonspor Futbol Kuliibiiniin Ma¢ Sonuclar ve Borsa Degerlerine Tliskin

Bulgular

Trabzonspor Futbol Kuliibiiniin, 2012-2015 yillar1 arasinda Siiper Ligde oynadig: futbol
miisabakalarinin timii analize dahil edilmistir. Miisabaka Oncesi, miisabakanin
oynandigt giin ve sonraki giinii kapsayan borsa degerleri, galibiyet, beraberlik ve
maglubiyet durumlarina gore incelenmistir. Mag¢ sonuglarinin borsa degerlerini nasil

etkiledigine bakilmistir.
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Yapilan analiz sonucunda; Trabzonspor Futbol Kuliibiiniin borsa degerlerinde,
galibiyet beraberlik ve maglubiyet durumlarinda anlamli bir fark bulunamamistir (bkz.

Tablo 4).

Tablo 4: Trabzonspor Futbol Kuliibiiniin mag sonuglarma iligkin bulgular

Borsa
SONUC Degeri N Mean Medyan Min. Max. Sonug
M. 6ncesi 54 2,2383 1,7750 1,24 5,02
GALIBIYET M. glinii 54 2,2391 1,8050 1,25 5,08| X2=0,73
M. sonrast 54 2,2250 1,7650 1,28 5,15| p=0,69
M. oncesi 34 2,2974 1,8300 1,30 5,00
BERABERLIK |M. giinii 34 2,2891 1,8200 1,31 5,02| X*=4,40
M. sonrasi 34 2,2844 1,8000 1,29 5,02| p=0,11
M. éncesi 48 2,4958 2,2500 1,22 5,56
MAGLUBIYET | M. giinii 48 2,4604 2,2000 1,20 5,62| X*=5,02
M. sonrast 48 2,4517 2,1500 1,23 5,25 p=0,08

4.5. Futbolcu Transfer Gelismeleri ile Borsa Degerlerine Iliskin Bulgular

Ulkemizde sirketleserek hisselerini halka arz eden Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas ve
Trabzonspor futbol kuliiplerinin, 2012 ile 2015 yillar1 arasinda Kamu Aydinlatma
Platformuna bildirdikleri, futbolcu transfer duyurularmna iligskin verilerin tiimii analize
dahil edilmistir. Transfer duyurularindan 6nceki giin, transfer duyurusunun yapildig
giin ve transfer duyurusu yapildiktan sonraki giine ait borsa kapanis verileri, aralarinda
onemli bir fark olup olmadigina bakilmak iizere incelenmistir. Transfer duyurularmin

borsa degerlerini nasil etkiledigine bakilmistir.

Fenerbahce futbol kuliibline ait veriler iizerinde yapilan analiz sonucunda;
Fenerbahge kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile futbolcu transfer duyurulari arasinda

onemli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 5).
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Tablo 5: Fenerbahge kuliibiiniin futbolcu transferlerine iligkin bulgular

Borsa
TAKIM N Mean Medyan Min. Max. Sonu¢
Degeri
T. dncesi 93 39.0928 39.2000 24.35 54.45
FB T. glinti 93 39.1884 38.7800 24.35 54.94 X%=1,10
p=0,577
T.sonras1 93 39.2408 38.7800 23.60 54.94

Galatasaray futbol kuliibline ait veriler lizerinde

yapilan analiz sonucunda;

Galatasaray kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile futbolcu transfer duyurular1 arasinda

onemli bir fark bulunamamaistir (bkz. Tablo 6).

Tablo 6: Galatasaray kuliibiiniin futbolcu transferlerine iliskin bulgular

Borsa
TAKIM N Mean Medyan Min. Max. Sonu¢
Degeri
T.6ncesi 155 31.4646 23.8000 18.30 59.25
GS T. giinii 155 31.5055 23.8500 18.35 59.50 X*=3,35
p=0,187
T.sonrasi 155 31.4612 23.6500 18.15 59.00

Besiktas futbol kuliibiine ait veriler iizerinde yapilan analiz sonucunda; Besiktas

kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile futbolcu transfer duyurulari arasinda dnemli bir

fark bulunamamuistir (bkz. Tablo 7).
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Tablo 7: Besiktas kuliibiiniin futbolcu transferlerine iliskin bulgular

Borsa
TAKIM N Mean Medyan Min. Max. Sonu¢
Degeri
T. 6ncesi 147 1.8559 1.8600 1.42 2.47
BJK T. giinii 147 1.8523 1.8300 1.43 2.44 X2=1,47
p=0,478
T.sonrasi 147 1.9007 1.8300 1.41 5.32

Trabzonspor futbol kuliibiine ait veriler iizerinde yapilan analiz sonucunda;
Trabzonspor kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile futbolcu transfer duyurulari arasinda

onemli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 8).

Tablo 8: Trabzonspor kuliibiiniin futbolcu transferlerine iligkin bulgular

Borsa
TAKIM N Mean Medyan Min. Max. Sonug
Degeri
T. dncesi 218 2.6273 1.8150 1.24 6.72
TS T. glinii 218 2.6256 1.8200 1.28 6.37 X2=0,04
p=0,957
T.sonrast 218 2.6277 1.8200 1.31 6.37

4.6. Sponsorluk Anlasmalari ve Borsa Degerlerine Iliskin Bulgular

Ulkemizde sirketleserek hisselerini halka arz eden Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas ve
Trabzonspor futbol kuliiplerinin 2012 ile 2015 yillari arasinda Kamu Aydinlatma
Platformuna bildirdikleri sponsorluk anlasmalarina iliskin verilerin tiimii analize dahil
edilmistir. Anlagsma duyurularindan 6nceki giin, anlasma duyurusunun yapildig: giin ve
anlasma duyurusu yapildiktan sonraki giine ait borsa kapanis verileri, aralarinda 6nemli
bir fark olup olmadigina bakilmak iizere goére incelenmistir. Sponsorluk anlasmasi

duyurularinin borsa degerlerini nasil etkiledigine bakilmistir.
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Galatasaray futbol kuliibiine ait veriler lizerinde yapilan analiz sonucunda;

Galatasaray kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile sponsorluk anlagmalarina iliskin

veriler arasinda 6nemli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 9).

Tablo 9: Galatasaray Kuliibiiniin sponsorluk anlagsmalarina iliskin bulgular

Borsa
TAKIM N Mean Ortanca Minimum | Maximum Sonue¢
Degeri
S. dncesi 18 28.9317 24.6000 19.20 72.87
GS
S. giinli 18 28.7639 23.8750 18.90 70.45 | X2=3,50
p=0,173
S. sonrasi 18 28.6972 23.7500 19.00 70.45

Trabzonspor futbol kuliibline ait veriler {izerinde

yaptlan analiz sonucunda;

Trabzonspor kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile sponsorluk anlasmalarma iliskin

veriler arasinda dnemli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 10).

Tablo 10: Trabzonspor Kuliibiiniin sponsorluk anlasmalarimna iliskin bulgular

Borsa
TAKIM Mean Ortanca Minimum | Maximum Sonuc
Degeri
S. oncesi 17 2.0129 1.8500 1.30 4.59
TS S. glinil 17 2.0141 1.8600 1.34 457 | X*=4,41
p=0,110
S. sonrasi 17 1.9976 1.8300 1.34 4.57

Fenerbahge futbol kuliibiine ait veriler lizerinde

yapilan analiz sonucunda;

Fenerbahge kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile sponsorluk anlagsmalarma iligkin

veriler arasinda dnemli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 11).
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Tablo 11: Fenerbahge Kuliibiiniin sponsorluk anlagmalarina iligkin bulgular

Borsa
TAKIM Mean Std. Deviation Sonug
Degeri
S. dncesi 40.0688 8.10295
F=1,94
FB S. glinii 40.3300 8.10340
p=0,179
S. sonrasi 41.4925 8.95069

Besiktas futbol kuliibiine ait veriler {izerinde yapilan analiz sonucunda; Besiktas
kuliibline ait borsa kapanis verileri ile sponsorluk anlagmalarina iliskin veriler arasinda

6nemli bir fark bulunamamuistir (bkz. Tablo 12).

Tablo 12: Besiktas Kuliibiiniin sponsorluk anlasmalarina iliskin bulgular

Borsa
TAKIM Mean Std. Deviation Sonug¢
Degeri
S. éncesi 1.7854 22696
F=0,21
BJK S. giinti 1.7913 24267
P=0,807
S. sonrast 1.7833 23303

4.7. Teknik Direktor Degisiklikleri ve Borsa Degerlerine Iliskin Bulgular

Ulkemizde sirketleserek hisselerini halka arz eden Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas ve
Trabzonspor futbol kuliiplerinin 2012 ile 2015 yillar1 arasinda Kamu Aydinlatma
Platformuna bildirdikleri teknik direktor degisikligi duyurularina iliskin verilerin tiimii
analize dahil edilmistir. Teknik direktor degisikligi duyurusundan 6nceki giin, teknik
direktor degisikligi duyurusunun yapildigi giin ve teknik direktor degisikligi
duyurusunun yapildiktan sonraki giine ait borsa kapanis verileri, aralarinda 6nemli bir
fark olup olmadifina bakilmak tizere gore incelenmistir. Teknik direktor degisikligi

duyurularinin borsa degerlerini nasil etkiledigine bakilmistir.
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Fenerbahge futbol kuliibiine ait veriler iizerinde yapilan analiz sonucunda;

Fenerbahge kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile teknik direktor degisikliklerine iliskin

veriler arasinda nemli bir fark bulunamamaistir (bkz. Tablo 13).

Tablo 13: Fenerbah¢e Kuliibiiniin teknik direktor degisikliklerine iliskin bulgular

TAKIM | Borsa Degeri | N Mean Ortanca Minimum | Maximum Sonug¢
T.D. dncesi 8 34.2237 33.3000 27.90 46.04
FB T.D. giinii 8 34.5663 33.6000 27.70 47.93 | X*=2,51
p=0,284
T.D. sonrasi 8 34.4725 33.1750 28.00 47.53

Galatasaray futbol kuliibline ait

veriler tizerinde yaptlan analiz sonucunda;

Galatasaray kuliibline ait borsa kapanis verileri ile teknik direktor degisikliklerine

iliskin veriler arasinda 6nemli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 14).

Tablo 14: Galatasaray Kuliibiiniin teknik direkt6r degisikliklerine iliskin bulgular

TAKIM | Borsa Degeri | N Mean Ortanca Minimum | Maximum Sonug
T.D. 6ncesi 16 25.6944 21.7250 18.65 80.31
GS T.D. giinii 16 25.5038 21.7750 18.80 76.91 | X?=0,91
p=0,632
T.D. sonrast 16 25.7519 21.7500 18.75 77.88

Trabzonspor futbol kuliibiine ait veriler {izerinde yapilan analiz sonucunda;

Trabzonspor kuliibiine ait borsa kapanis verileri ile teknik direktdr degisikliklerine

iliskin veriler arasinda 6nemli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 15).
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Tablo 15: Trabzonspor Kuliibiiniin teknik direktor degisikliklerine iliskin bulgular

TAKIM | Borsa Degeri | N Mean Ortanca Minimum | Maximum Sonug¢
T.D. 6ncesi 17 2.3324 1.7700 1.30 5.19
TS T.D. giinii 17 2.2459 1.7700 1.22 487 | X?=543
p=0,066
T.D. sonrasi 17 2.2682 1.7700 1.20 4.87

Besiktas futbol kuliibiine ait veriler lizerinde yapilan analiz sonucunda; Besiktas

kuliibiine ait borsa kapanig verileri ile teknik direktor degisikliklerine iliskin veriler

arasinda dnemli bir fark bulunamamistir (bkz. Tablo 16).

Tablo 16: Besiktas Kuliibiiniin teknik direktor degisikliklerine iliskin bulguiar

Borsa
TAKIM Mean Std. Deviation Sonug
Degeri
T.D. 6ncesi 1.7990 39552
F=0.77
BJK T.D. giinii 1.8140 .37289
p=0,475
T.D sonrasi 1.7940 38196
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5. TARTISMA

Futbol ekonomisi, kiiresellesme ve digital medyanin gelismesiyle birlikte ¢ok yiiksek
boyutlara ulagmustir. Ilk kurulduklari tarihlerden bu yana dernek statiisiinde
faaliyetlerini siirdiiren futbol kuliipleri, biiyiiyen ekonomilerini yonetebilmek ve kredi
temin edebilmek amaciyla sirketlesme yoluna gitmislerdir. Sirketlesen futbol kuliipleri
fon temin etmek maksadiyla hisselerinin bir kismini halka arz etmislerdir. Hisse
fiyatlar1 ayn1 zamanda futbol kuliiplerinin piyasa degerini gosteren dnemli bir faktordiir.
Hisse fiyatlarn lizerine etki edebilecek degiskenlerin, hisse fiyatlarini ne dlgiide

etkiledigini ortaya koymak son derece 6nemlidir.

Bu ¢alismada {ilkemizde sirketleserek hisselerini halka arz eden dért bityiik futbol
kuliibiimiiziin 2012-2015 yillar1 arasindaki borsa degerleri Borsa Istanbul’dan alinarak;
ma¢ sonuglari, futbolcu transferleri, teknik direktdr degisikligi ve sponsorluk
anlasmalar degiskenlerine gore analiz edilmistir. Arastirmamizda kullanilan tiim veriler
ilgili kuruluglarin resmi internet sitelerinden alinmigtir. Verilerin analizinde parametrik
test varsayimlar1 yerine getirildiginde Kolmogorov-Simirnov ve Bonferroni Testi
uygulanmistir. Parametrik test varsaymmlan yerine getirilmediginde ise Friedman testi

ve Wilcoxon testi kullanilmis, yanilma diizeyi 0,05 olarak alinmistir.

Arastirmamizin birinci hipotezinde mag¢ sonuglarinin futbol kuliiplerine ait borsa
kapanis fiyatlar1 tizerindeki etkisi incelenmistir. Fenerbahge, Galatasaray ve Besiktas
kuliiplerinde, mag¢ sonuglarnin borsa kapanis fiyatlarin1 etkiledigi goriilmiistiir.

Trabzonsor’da ise mag sonuglarinin borsa kapanis fiyatlarini etkilemedigi goriilmiistiir.

Ikinci hipotezde ise futbolcu transferlerinin borsa kapanis fiyatlarina etkisi

incelenmis ve etki etmedigi sonucuna varilmistir.

Ukglincii hipotezde ise teknik direktor degisikliklerinin borsa kapanis fiyatlarina

etkisi incelenmis ve etki etmedigi sonucuna varilmistir.

Dérdiincii hipotezde ise sponsorluk anlasmalarinin borsa kapanis fiyatlarina etkisi

incelenmis ve etki etmedigi sonucuna varilmistir.

Konu ile ilgili yapilan benzer arastirmalari inceledigimizde ise Beyaz’m (2009)
hazirladig1 yiiksek lisans tez ¢alismasinda siiper lig’deki karsilasmalarin futbol

kuliiplerinin hisse senedi tiizerindeki getirileri incelenmistir. Bu amagla mag
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sonuglarinin, borsaya kote olmus 4 takimin hisse senedi getiri oranlari tizerindeki etkisi
test edilmis ve iki takimin mag¢ galibiyetlerinde anlamli bir iliski oldugu tespit

edilmistir.

Zeren ve Giimiis (2013) yaptiklan ¢alismada tiirk ve yabanci 8 futbol takiminin,
mag¢ sonuglart ile borsa performanslart arasinda bir iliski olup olmadigini
arastirmislardir. Sonucunda ise aldig1 galibiyetler ile borsa performansi arasinda anlamli
iliski tespit edilen tek takim Galatasaray olmustur. Maglubiyetler ile borsa performansi
arasinda anlamli iliski bulunan takimlar ise Fenerbahge, Juventus, Roma, ve Borussia

Dortmund takimlaridir.

Keles (2015) yiiksek lisans tez galismasinda hisseleri Borsa Istanbul da islem
goren futbol kuliiplerinin finansal performansint oran analizi yoluyla incelemistir.
Arastirmaya konu olan kuliiplerin finansal sorumluluklarini yerine getirmekte

zorlandiklar1 sonucuna ulagmistir.

Giingor (2014) yapmis oldugu doktora ¢alismasinda, sportif basar: ile finansal
performans arasinda ki iliskiyi yapay sinir aglari modeli yardimiyla ortaya koymustur.
Yapilan arasgtirmada, futbol kuliiplerinin profesyonel futbol faaliyetlerini, giiglii 6z
kaynak yapist i¢inde siirdiiriilebilir karlilik ve verimlilik stratejisi gelistirilmesi gerektigi

sonucuna varmistir.

Uludag ve Sigali (2016) yaptiklar1 ¢alismada 2009-2010 sezonu ile 2012-2013
sezonu arasindaki futbol mag¢ sonuglarinin dort bilyiiklerin hisse senedi getirilerine
etkisini olay galismasi yontemiyle analiz etmislerdir. Calismaya gbre yenilgi veya
beraberlikle sonuglanan maglar dort biiyliklerin hisse senetlerini etkilemektedir.
Yatinnmcilarin 6zellikle maglubiyetlere verdikleri tepkilerin, beraberlige gore verdikleri

tepkiden ¢ok daha gii¢lii oldugu sonucuna varmigslardur.
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6. SONUCLAR ve ONERILER

6.1. Sonuclar

Bu calisgmada Tirkiye’de sirketleserek hisselerini halka arz eden 4 biiylik futbol
kuliibiiniin mag¢ sonuglari, futbolcu transferleri, sponsorluk anlasmalari ve teknik
direktor degisikligi gibi degiskenlerinin, borsa kapanis degerleri tizerine etkisi

incelenmistir. Elde edilen sonuglar asagida 6zetlenmistir:

1. Besiktas Futbol Kuliibiiniin borsa kapanis degerleri ile mag¢ sonuglar1 arasindaki
iliskiye bakildiginda, galibiyet durumunda anlamli bir fark oldugu bulunmustur.
Galibiyet sonucunda kuliibiin borsa degerlerinde anlamli bir artis vardir (p<0,05).
Verileri ikigerli karsilastirdigimizda miisabaka Oncesi ve miisabaka giinii borsa degerleri
arasinda anlamli bir fark bulunurken, miisabaka 6ncesi ve sonrasi ile miisabaka giinii ve
sonrast arasinda, anlamli bir fark bulunamamistir. Besiktas Futbol Kuliibiiniin
beraberlik ve maglubiyet durumlarinda, borsa degerleri arasinda anlamli bir fark

bulunamamistir.

2. Fenerbahge Futbol Kuliibiiniin borsa kapanis degerleri ile, ma¢ sonuglar1 arasindaki
iliskiye bakildiginda, maglubiyet durumunda anlamli bir fark oldugu bulunmustur.
Maglubiyet sonucunda kuliibiin borsa degerlerinde anlamli bir diislis vardir (p<0,05).
Verileri ikiserli karsilastirdigimizda miisabaka ©ncesi ve miisabaka sonrasi borsa
degerleri arasinda anlamli bir fark bulunurken, miisabaka 6ncesi ve miisabaka giinii ile
miisabaka giinii ve sonrasi arasinda anlamli bir fark bulunamamistir. Fenerbahge Futbol
Kuliiblintin beraberlik ve galibiyet durumlarinda, borsa degerleri arasinda anlamli bir

fark bulunamamustir.

3. Galatasaray Futbol Kuliibiiniin borsa kapanis degerleri ile mag sonuglar1 arasindaki
iliskiye bakildiginda, beraberlik durumunda anlamli bir fark oldugu bulunmustur.
Beraberlik sonucunda kuliibiin borsa degerlerinde anlamli bir diisiis vardir (p<0,05).
Verileri ikiserli karsilastirdigimizda miisabaka 6ncesi ve miisabaka giinii borsa degerleri
ile miisabaka oncesi ve sonrast borsa degerleri arasinda anlamli bir fark bulunurken,
miisabaka giinii ve sonrasi arasinda anlamli bir fark bulunamamistir. Galatasaray Futbol
Kuliibiiniin maglubiyet ve galibiyet durumlarinda, borsa degerleri arasinda anlamli bir

fark bulunamamastir.
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4. Trabzonspor Futbol Kuliibiiniin borsa kapanis degerleri ile mag¢ sonuglari arasindaki
iliskiye bakildiginda galibiyet beraberlik ve maglubiyet durumlarinda anlamh bir fark

bulunamamistir.

5. Tum futbol takimlarina ait borsa kapanis verileri ile futbolcu transfer duyurulan

arasinda 6nemli bir fark bulunamamastir.

6. Tiim futbol takimlarma ait borsa kapanis verileri ile sponsorluk anlasmasi duyurular

arasinda 6nemli bir fark bulunamamistir.

7. Tum futbol takimlarina ait borsa kapanis verileri ile teknik direktor degisikligi

duyurulart arasinda 6nemli bir fark bulunamamastir.

Sirketleserek hisselerini halka arz eden futbol kuliiplerinin borsa degerleri,
kuliiplerin piyasa degerlerinin hesaplanmasinda dnemli bir faktér oldugu igin son derece
onemlidir. Futbol kuliiplerinin ma¢ sonuglarina gore borsa degerlerine bakildiginda,
Besiktas futbol kuliibiintin hisselerinin  galibiyet durumunda artis gosterdigini
gozlemlemekteyiz. Fenerbahge futbol takiminin hisseleri maglubiyet durumunda diisiis
gosterirken, Galatasaray futbol kuliibii hisseleri ise beraberlik durumunda yine diisiis
gostermistir. Bu bulgulara gore ti¢ bliyiikler olarak adlandirilan kuliiplerimizin mag
sonuglari beklenen basar1 geldiginde artis, gelmediginde ise diisiis gostermistir. Burada
Galatasaray futbol kuliibiiniin beraberlik sonucunda dahi hisselerinde meydana gelen
diisiis, taraftarlar ve yatirimcilar tarafindan kuliip i¢in beklenen sonucun yalnizca
galibiyet oldugunu ortaya koymaktadir. Trabzonspor futbol kuliibii hisselerinde ise
onemli bir fark goriilmemesinin nedeni, taraftar sayilari bakimindan tig¢ bityiik futbol
kuliibiiniin gerisinde olmasi olarak gdsterilebilir. Kuliip hisselerine olan talebin diisiik
olmast nedeniyle mag¢ sonuglart kullip hisseleri tizerinde Snemli bir etkiye sahip
degildir. Bu a¢idan bakildiginda futbol kuliiplerinin hisselerine yatinm yapan

¢ogunlugun ayni zamanda taraftar oldugunu diislinebiliriz.

Futbol kuliiplerinin hisselerinin; futbolcu transferleri, teknik direktdr degisikligi
ve sponsorluk anlasmalarina gore nemli bir fark gostermemesinin sebebinin, biiyiik
Ol¢iide medya unsuru oldugu diisiiniilmektedir. Medya, bu konulardaki gelismeleri
futbol kuliipleri heniiz kamu aydinlatma platformuna bilgi vermeden duyurdugu igin,

piyasanin olumlu veya olumsuz olarak onceden sekillenmesini saglamaktadir. Bu

11



sebeple bu etkiyi kamu aydinlatma platformuna verilen bilgiler ile ortaya koymak

zordur.

6.2. Oneriler

1. Futbol kuliipleri faaliyetlerini dernek olarak mi1 yoksa sirket olarak mi
stirdiireceklerine karar verirken dikkat etmelidirler. Her iki yonetim seklinin de bazi
avantajlar1 ve dezavantajlari bulunmaktadir. Biiyiiyen ekonomilerini sirketleserek
yoneten futbol kuliipleri igerisinde, bor¢ batagina saplanan ve iflas eden kuliiplerin

sayisi her gegen giin artmaktadir.

2. Sirketleserek hisselerini halka arz eden kuliiplerimiz kisa vadede daha fazla fon temin
etmek amactyla uzun vadede kuliibii temetti 6demeleriyle zor durumda birakacak halka
arz modellerini tercih etmemelidir. Gelir ve giderlerin sirket tizerinde gosterildigi halka

arz modelleri tercih edilmelidir.

3. Futbol kuliibii yoneticileri; futbolcu transferlerini, teknik direktdr degisikligini ve
sponsorluk anlagsmalarini gergeklestirirken, faaliyetlerini olabildigince gizlilik igerisinde

yiiriitmelidir. Aksi halde ¢ikan haberler hisseler tizerinde manipiilasyona sebep olabilir.

4. Bu calismada mag¢ sonuglar1 disindaki degiskenlerin borsa degerlerine etki etmedigi
ortaya konmustur. Fakat sponsorluk anlasmalari, teknik direktor degisiklikleri ve
futbolcu transferlerine iliskin verilerin sayisi, bu alanda aragtirmalar yapacak Kkisiler
tarafindan, daha uzun yillar1 kapsayacak sekilde genisletilirse, farkli sonuglar elde

edilebilir.
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