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Institutionalization in
Turkish sports club:
The case of Galatasaray

Abstract

This study aims to evaluate institutionalization in
Turkish sports clubs from a financial perspective
and analyze it in terms of management practices
through the case of Galatasaray Sports Club. In
the study, the mixed method in which
quantitative and qualitative methods are used,
respectively, financial analysis and document
analysis, was preferred. According to the analysis,
it can be said that low-cost and high value-added
sporting achievements may be needed to ensure
a financially sustainable management approach.
Accordingly, it is among the findings of the study
that it is important to create a system for
institutionalization rather than highlighting
individuals for success. Based on all the analyses,
it has been concluded that institutionalization has
not been achieved in the Club management in
terms of financial and managerial aspects. It is
considered essential for the institutionalization of
Galatasaray that management is elected with the
increase in the number of members, professional
managers whose responsibilities are determined
by the statute and whose salaries are announced

Tiurk spor kuliiplerinde
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Ozet

Bu calisma,
kurumsallagmay1
degerlendirmeyi
acisindan  analiz

Tiark  spor  kuliiplerindeki
finansal acidan
yonetim  uygulamalar
etmeyi Galatasaray Spor
Kulibi ornegi lzerinden yapmay1
amaglamaktadir. Calismada finansal analiz ve
doktiman analizi olmak tzere, sirastyla nicel ve
nitel yontemin kullanildigi karma yontem tercih
edilmistir. Yapilan analizlere gbre finansal
acidan  surdirtlebilir  yonetim  anlayisinin
saglanabilmesi icin dustk maliyetli ve yiksek

ve

katma degerli sportif basarlara  ihtiyag¢
duyulabilecegi soylenebilmektedir. Bu
kapsamda  tlkemizin  spor  yatirimlarinin

uluslararast diizeyde karsiligini saglayabilecek,
surdirilebilir  finansal ~ kaynaklart  igsel
degerleriyle olusturan ve Kulibiin kiltiriyle
uyumlu kurumsallasma ilkelerini 6ztimseyen bir
yonetim  anlayist  benimsenebilecektir.  Bu
dogrultuda  basart  icin  kigilerin  One
ctkarilmasindan ziyade kurumsallasmaya yonelik
sistemin  olusmast  calismanin  bulgular
arasindadir. Tum analizlere bagl olarak Kulip
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in the general assembly, and sports achievements yonetiminde finansal ve yonetsel acgidan
with high added value to be achieved with the kurumsallasgmanin  saglanamadigi  sonucuna
athletes coming out of the club's equity. ulastlmistir. Uye sayisinin artmastyla secilecek

bir  yonetimin,  sorumluluklart  tiziikle
Keywords: Sports Management, belirlenmis ve maaslar1 genel kurulda agiklanan
institutionalization, finance, sports economy, profesyonel yoneticilerin  ve Kulip 06z

club management.

(Extended English summary is at the end of
this document)

kaynaklarindan ¢ikacak sporculatla elde edilecek
katma degeri yiksek sportif basarilarin
Galatasaray’n  kurumsallasmast i¢in  6nemli
gorilmektedir.

Anahtar  Kelimeler:  Spor  yonetimi,
kurumsallasma, finans, spor ekonomisi, kultip
yonetimi.

1. Giris

Kavramsal olarak kurumsallasma teorisi, organizasyonlarin teknik boyutta incelenen yapilar
oldugu kadar sosyal olduklars; islevlerinin ve siireglerinin sadece bu rasyonalite tarafindan
sekillendirilmedigi 6nctliyle baslamaktadir (Westney, 1993). Bu acidan kurumsallasmanin temel
amaglardan biri, kisilerin tek tarafli karar alma mekanizmalar yerine kurumun kendi yontemlerini
gelistirmesi ve hangi pozisyonda olursa olsun sirket icin calisan birinin degismesi durumunda
faaliyetlerin aksamadan devam etmesi olarak goriilebilmektedir.

Organizasyonlar acisindan kurumsallasmaya odaklanma, yeni uygulamalart yerlestirmek igin
bir gii¢c olarak bu kavramin 6nemini ve alternatif bulma ihtiyacint vurgularken bilgiyi yakalama,
genellestirme ve kodlama ve uygulama dizeyinde bulunan 6grenme gabasi olarak gorilmektedir
(Bresnen, 2013). Bu tanimdan hareketle veriye ve kanitlara dayalt karar alan, sorunlara bitiincil
coztumler treten, seffafliktan 6diin vermeyen, farkli gorisleri dikkate alan ve somut hedef odaklt
tutarh politikalar izleyen yonetim modelleri kurumsallasmanin unsurlari arasinda sayilabilir. Bu
nedenle kurumsallasma icin her bir kisinin gorev tanimlart yapilirken kurallarin agik ve 6ngorilebilir
olmasi gerekmektedir.

Kiresel ekonomik gelismelere baglt olarak farkli sektorler ve aliskanlhklar evrensel hale
gelmeye ve standartlasmaya baglamuslardir. Bu dogrultuda 1970’li yillarla biytime egilimini artiran
spor organizasyonlari, giiniimiizde hizmet sektorinin onemli bir endustrisi haline gelmistir. Bu
surecin temel destekleyicisi siyasi propaganda aract olarak da gortlen olimpiyatlar olurken kultpler
arast organizasyonlarin kitalar icinde yayginlasmasi, 1990t yillardan itibaren spor ekonomisini
buyiiyen bir yap1 haline getirmistir (Avsar, Kurtipek & Giingor, 2021). Bu nedenle spor kuliipleri, bu
ekosistemin 6nemli bir pargasini olusturmaktadir.

Sirketlerin spora dahil olmastyla biytyen spor ekonomisi 2000’li yillarin basindan itibaren
artan kulip satin alma stregleriyle kuliiplerin sirketlerin yonetim sekliyle yonetilmesine sebep
olmustur. Zhang ve Pitts (2018) “The Global Football Industry Marketing Perspectives” adlt
calismalarinda bu hususu farkls tlke liglerinden hareketle detayli olarak ele almuslardur.

Ingiltere Premier Ligi, kurumsallagma stratejilerinde 6ncii lig konumundadir. Elliott (2017;
25) Premier League’i sosyo-kiltirel bakis agisina goére analiz ederek taraftar sadakati ve duygusal
baglarin kuvvetlendirilmesi icin farklt pazarlama ve gelir sistemlerinin uygulandigint belirtmektedir.
Bu amacla kurumsal ve stratejik planlamanin tercih edildigi s6ylenebilmektedir. Ingiltere’nin spor
ekosisteminde insan kaynaginin yetistirilmesi i¢in de bu stratejilerin uygulandigi goriilmektedir.

Kiresel olarak yasanan bu egilimler iist diizey rekabeti ve uluslararast basarilart hedef alan
Turk sporunda Ozellikle fiziksel yatirimlarda kendini gostermistir. Ttrk sporunun son dénemde
yasadigt ilerleme, fiziksel yatirimlarin yant sira farkli spor dallarinda nicelik ve nitelik agidan gelisme
kaydeden sporcular agisindan goriilmektedir. Genglik ve Spor Bakanlig: verilerine gore son yirmi yilda
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tlkemizdeki toplam spor tesisi sayist 1.575'den 4.289'a yiikselmistir. Bu artis farkli spor dallarina
olumlu yansimis ve her bir brans icin spor yapilabilir tesis sayist artmistur.

I¢ rekabetle biiytdiigii degerlendirilen spor ekosisteminde kurumsallasmanin saglanamamast,
alternatif gelir kaynaklarinin yaratilamamasi ile goriilebilmektedir. Bu durum Kalkinma Planlarinda ve
diger énemli politika dokiimanlarinda vurgulanmistir. Ornegin 1979-1983 dénemini kapsayan
Doérdiinct Bes Yillik Kalkinma Plan’nda profesyonel spor faaliyeti yapan kuliiplerin sirketlesmesi ve
gelir-gider kalemlerinin dengelemesinin gerekmesi vurgulanirken bu duruma iliskin politika, 2022
yilinda fiiliyata gegebilmistir. “Spor Kulipleri ve Spor Federasyonlart Kanunu” bir anlamda kulip
yonetimlerinin profesyonellesmesini hedeflemektedir. Fakat bu yasanin birgok sorun olusturabilecegi
alaninda uzman kisilerce ifade edilmektedir. Ornegin Tugrul AKSAR, yasanin, finansal sikintilart
sadece ceza mekanizmastyla ¢ézmeye calistigini ve Tiirk sporunun gelirini artirabilecek kapsayict bir
¢6ziim sunmadigint belirtmektedir’. Ayrica bu yasanin uygulanmastyla kuliiplerin daha ¢ok Ingiliz
modeliyle yonetilecegini séylemek mumkiindiir. Fakat Tirk sporu bir biitiin olarak ele alindiginda;
Alman ve/veya Ispanyol kuliip yénetim modellerine yakin bir modelle yénetilmesinin sportif basartya
daha fazla katk: saglayabilecegi diisiiniilmektedir.

Tirk sporunun yasadigi bu dontisiim siireci ve sporda kurumsallagsma egilimleri 100 yilt askin
mazisi olan Galatasaray Spor Kulibti’'nde de kayda deger 6lctide yasanmustir. Kultp, ayn1 zamanda
ilk baskant olan Ali Sami YEN basta olmak tizere 13 kurucu tye tarafindan 1 Ekim 1905 tarihinde
kurulmustur. Kuruldugu tarihte Osmanli Imparatorlugu’nda Dernekler Yasast bulunmadigindan yasal
olarak tescil edilemeyen Kuliip, 1912 yilinda ¢ikardan Cemiyetler Kanunu’nun ardindan yasal bir
kimlik kazanmistir. Ali Sami YEN, Kuliibiin kurulus amacin "Maksadimiz Ingilizler gibi toplu bir
halde oynamak, bir renge ve bir isme malik olmak ve Tirk olmayan takimlari yenmek." olarak
belirtmistir. Bu acidan Kuliip, kuruldugu giinden ginumiize kadar diinya standartlarinda rekabet
edebilecek bir kuliip olmayt hedeflemistir (Galatasaray Sportif AS Faaliyet Raporu, 2003:13).

Kultp, bu hedefler dogrultusunda ve diinyadaki spor ekonomisine uyum saglamak amaciyla
1997 yilinda sirketlesme stirecini baslatmistir. Faaliyet Raporuna gore sirketlesmenin temel amact,
kultibtin pazarlama odakli bir yapiya dontiserek profesyonellerce yonetilen ve kurumsallasan yonetim
yapistna doniismesi olarak belirtilmektedir (Galatasaray Sportif AS Faaliyet Raporu, 2004:29). Bu
dogrultuda Galatasaray Sportif AS 26 Kasim 1997°de Galatasaray markasinin pazarlama faaliyetlerini
yuritecek bir pazarlama yonetim sirketi olarak kurulmus ve 1 Ocak 1998 tarihinde faaliyetlerine
baslamustir. Sirketin amact kuliibii belirsizliklere ve dalgalanmalara karst koruyarak istikrarlt finansman
kaynaklarinin yaratilmasidir (Galatasaray Sportif AS Faaliyet Raporu, 2022:11). Sirketin hakim ortagt
Galatasaray Spor Kuliibt oldugu icin kulip yonetimin bu Sirketin finansal durumu ve yonetimi
tizerinden incelenmesi analizlerin giivenirligini artirabilecektir.

Calismanin 6nemli olacagt dustntlen alan yazina katkisi, spor kultiplerinin finansal
incelemesinin kapsamli bir model olan Altman-Z modeli kullaniarak yapilmast ve bu modele ek
olarak nitel analizlerin kullanilmasidir. Bu model, kuliibiin nesnel olarak finansal durumunu ortaya
koymakta ve bu modeli bir spor kuliibii incelemesinde ilk kullanan calisma 6zelligi tasimaktadir.
Calismanin bir diger 6nemli boyutu ise tlkemizde 26.04.2022 tarihinde yurarlige giren 7405 sayili
Spor Kulipleri ve Spor Federasyonlart Kanunu’dur. Kanuna gére kamuya yararl dernek statiisinde
olan spor kultipleri, anonim sirket olarak yapilanabilecektir. Bu durum, sirketlesmeye bagli olarak
finansal istikrart ve kurumsallasmayt zorunlu kilabilecektir. Yasaya gore kulipler, Genglik ve Spor
Bakanlig: tarafindan Tiurk Ticaret Kanunu hitkiimlerine gore tescil edilerek anonim sirket niteligi
kazanabilecektir. Yasa, kuliiplere denk biit¢e uygulamast getirerek 6nceki yil brit gelitlerinin en fazla
yuzde 10’una kadar borg¢lanmasinin sinirt getirmektedir. Bir diger 6énemli husus ise spor kuliibi

4 Konuyla ilgili bir diger 6nemi politika belgesi Tugrul AKSAR tarafindan hazitlanan spor kuliiplerinin sorunlart ile sporda
siddet sorununun arastirilarak alinmasi gereken 6nlemlerin belirlenmesi amactyla kurulan Meclis Arastirmast Komisyonu
raporudur. Rapor “Spor Kuliiplerinin Mali ve Yonetisim Sorunlart ve Bunlara Tliskin Céziim Onerileri” adiyla 8 Mart
2011 tarihinde yayinlanmustir.

> Diger uzman gortsleri https://www.cumhuriyet.com.tr/ekonomi/spor-vasasi-futbol-kuluplerinin-borclulugunu-bitirir-
mi-1932756 baglantisinda ifade edilmektedir.



https://doi.org/10.14687/jhs.v21i1.6434
https://www.cumhuriyet.com.tr/ekonomi/spor-yasasi-futbol-kuluplerinin-borclulugunu-bitirir-mi-1932756
https://www.cumhuriyet.com.tr/ekonomi/spor-yasasi-futbol-kuluplerinin-borclulugunu-bitirir-mi-1932756

23
Avsar, U., & Kurtipek, S. (2024). Ttrk spor kuluplerinde kurumsallasma: Galatasaray Spor Kultbt 6rnegi. Journal of Human
Sciences, 21(1), 20-38. doi:10.14687 /jhs.v21i16434

yoneticileri kuliip yonetiminden dogacak kasitli veya ihmalleri dogrultusunda miiteselsilen sorumlu
olacaktir. Gerek UEFA’nin Kuliip Lisans diizenlemeleri gerekse Spor Yasasi, bilimsel calismalar
kapsaminda yapilan analizlerin ve 6nerilerin 6nemini artirabilecektir.

Yukaridaki degerlendirmelerden hareketle ¢alismanin amaci, Turk spor kuliplerinden Galatasaray
Spor Kuliibi'nde kiiresel rekabete imkan verecek 6lgekte bir kurumsallasmanin var olup olmadiginin
analiz edilmesi ve kurumsallasma stratejilerini icerecek finansal ve yonetsel ¢ercevenin 6nerilmesidir.
Bu baglamda c¢alismada temel arastirma sorusu kapsaminda, kuliibiin kurumsallasmast finansal ve
yonetsel boyutlariyla analiz  edilecektir. Bu agidan bu  ¢alisma, Turk spor kuliiplerinin
kurumsallasmasint Galatasaray Spor Kuliibii 6rneginden incelemeyi ve kuliibiin kurumsallasmasina
yonelik 6nerilerin ortaya ¢ikarilmasint hedeflemektedir.

2. Yontem

Calismada finansal analiz ve dokiiman analizi olmak Uzere, sirastyla nicel ve nitel veri
kategorisinde degerlendirilen yontemler olan ve alan yazinda iki yontemin kullanidlmast nedeniyle
karma yontem olarak ifade edilen yontem tirti kullandmistir. Nicel ve nitel verilerin birlikte kullanimi,
analiz sonuclarinin genellenebilirligini artirmak ve farkli gorisler ile yaklasimlarin vurgulanmasint
saglamak i¢in tercih edilmistir. Calisma, 2013-2021 yillarini kapsamaktadir.

Karma yontem yaklasiminda temel varsayim arastirmacilarin istatistiki egilimleri (finansal
veriler, nicel veriler), farkli nitel kaynaklardan elde edilen nitel gostergeler ile bitlestirerek arastirma
sorusunu daha iyi agiklamaya yonelik daha avantajlt bir duruma gelebilmektir (Creswell, 2021: 2-3).

Creswell (2021: 2) karma yontemi su sekilde tanimlamaktadir:

“Aragtirmacinn, arastima problemlerini anlamatk icin hem nicel veriler (Rapalr ngln) hem de nitel veriler
(agtk ugln) topladsgs iki veri setini birbiriyle biitiinlestirdigi ve daba sonra bu iki veri setini biitiinlestirmenin
avantalarme kullanarak sonuglar ¢ikardiy, saglik, sosyal ve davrans bilimleri alanmda kullanilan bir arastirma
yaklagim olarak tanimlyorum.”

Karma yontemin uygulanmasinda siralt ve eszamanli karma yontem 6rnekleme tiiri tercih
edilmistir. Bu tir, nicel ve nitel olmak tzere siralt bicimde 6rneklem segilmesini kapsamaktadir.
Kemper vd. (2003) sirali Nicel-Nitel teknigin alan yazinda en yaygin sekilde kullanilan teknik
oldugunu ifade etmektedir. Bu kapsamda ¢alisma, Cresswell’in (2003) tasarim siniflandirmasina gore
stralt agiklayicr tasarimda yapilmustir. Bu tasarim tiirtine gore oncelikle nicel verilerin toplanmasi
ardindan verilerin genellenebilirligini artirmak icin nitel verilere bagvurulmast beklenmektedir. Bu
tasarimin uygulamasinda verilerin analizi tartisma ve sonug kisminda iliskilendirilerek yapilmaktadur.
Boylelikle arastirma bulgulart arasindaki baglantilar daha saglikli yorumlanabilmistir.

Karma yontemin uygulanmast i¢in temel veri kaynagr olarak Galatasaray Spor Kultibi’niin
yayinladigr tim faaliyet raporlari taranmus, bilanco ve gelir tablosu verileri incelenmis ve periyodik
aciklamalarin oldugu dipnotlar analiz edilmistit®. Uluslararast karsilastirmalarin yapilabilmesi icin en
yiiksek gelire sahip spor (futbol) kuliplerinin finansal verileri, uluslararast veri saglayicilardan’ elde
edilmis ve elde edilen tiim veriler Microsoft Office paket programlar kullanilarak analiz edilmistir.
Béylelikle Kuliibiin finansal durumu degerlendirilmistir.

Dokiiman analizi i¢in faaliyet raporlart haricinde kamuya actk olan haber, video haber, basili
medya, réportaj, Galatasaray Spor Kuliibt Divan Kurulu toplantt tutanaklari ve video kayitlart detaylt
sekilde taranmis ve kurumsallasmanin var olup olmadigi nesnel olarak gozlemlenmistir. Doktiman

6 Sermaye Piyasast Kurulu'nun Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebliginin 14. ve 16.
maddelerinde belirtildigi tizere tlkemizde halka agtk statiide olan sirketler, dogru ve zamanl olarak KAP’a iletmeleri
gereken finansal raporlarini, kullanicilar tarafindan kolaylikla ulasilabilecek sekilde, kamuya agtklandiktan sonra kendilerine
ait internet sitelerinde ilan etmek zorundadir. Bu Teblig maddesine istinaden verilerin analizlerde kullanilmasi icin
sitketlerden izin alinmasina ihtiya¢ duyulmamaktadir. Bu konuda Kulip ile e-posta yoluyla iletisime gecilmis ve verilerin
kullanimi i¢in izin gerekmedigi teyit edilmistir.

7 UEFA, FIFA, Yahoo Finance, Bloomberg Terminal verileri, kuliplerin finansal verileri iceren basin agiklamalari veri
kaynagt olarak kullandmustir.
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analizi kullandarak Kuliibiin kurumsallasmasi esitlik, seffaflik, hesap verebilitlik ve sorumluluk
kategorilerini ve bu kavramlarin kuliip yonetiminde var olup olmadigint odak alarak analiz edilmistir.

|1 Verilerin Toplanmasi

A

Nicel Veriler Nitel Veriler
Karma Yontem
. . Sirali . .
Nicel Analiz Nitel Analiz
/ Agiklayic \
Finansal Analiz Dokiiman Analizi

Altman-Z Modeli

Sekil 1: Arastirmanin Modeli

Finansal Analiz ve Altman-Z Modeli

Finans, genis anlamda, bir isletmenin (organizasyonun) ihtiya¢ duydugu parasal kaynaklart
ckonomik akdciligin ilkelerine bagli olarak uygun sartlarda saglamast ve bu kaynaklar ilgili
faaliyetlerinde kullanmast olarak tanimlanabilmektedir (Drake ve Fabozzi, 2010:2). Isletme ve
ekonomi bilimlerinin ortak dali olarak goriilen finans; bireysel finans, isletme finansi, kamu
yatirimlarinin finansmant veya davranigsal finans gibi alt dallara ayrilmaktadir. Finansal analizlerde
paranin zaman degeri 6nemli oldugundan sirket yonetimi agisindan bu analizlerin yapilmast
yonetimlerin kalitesi incelemede kullanddmaktadur.

Finansal analiz, bir isletmenin veya genel olarak bir organizasyonun bilangosundan ve gelir
tablosundan saglanan, stratejilerin belirlenmesinde referans olarak kullanilabilen analiz yontemi olarak
tanimlanabilmektedir (Sijia He ve Tian, 2006). Finansal analiz ile farkl isletmelerin finansal durumlart
karsilastirdabilit. Bu agidan belirli bir dénemde finansal analizin yapilmast isletmenin finansal
yonetiminde iyilesme ya da bozulma olup olmadigi hakkinda fikir verebilmektedir. Bir isletmenin
finansal analizi yapilirken art arda ti¢ ya da bes yillik donemler itibari ile inceleme yapilmast kabul
edilmektedir. (Chabotar; 1989:186)

Genel olarak finansal tablolarda yer alan iki kalemin arasindaki iliskinin matematiksel analizine
oran veya rasyo analizi denilmektedir (Langemeier, 2004; 270). Bu iliskinin temeli olan finansal
tablolar analizinde amag, isletmelerin finansal durumunun surdirilebilirliginin ortaya ¢ikarilmast
olarak gorilebilir. Finansal tablo analizinin amaci, isletmenin finansal yapistnin 6zellikle karlilik ve
likidite (kolaylikla nakde déntisebilecek varliklar) gibi iki temel gostergeyi dikkatle incelemesi ve
finansal yapinin sirket degerine etkisinin belirflenmesidir (Karan, 2021; 509).

(alismada finansal analiz yonetiminin kullanidmasi, spor yonetim bilimleri i¢in ayrt bir 6nem
tastmaktadir. Ulkemizde 22.04.2022 tarihinde yiiriirliige giren “Spor Kuliipleri ve Spor Federasyonlar
Kanunu” kapsaminda yapilan 07.09.2022 tarihli dizenlemeye gore spor kuliplerine isletme veya
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bilango esastna gére defter tutma zorunlulugu getirilmistir. Tlgili yonetmelige goére® spor kuliipleri;
iktisadi ve finansal durumu ile bor¢ ve alacak iliskilerini ve bu finansal iliskinin her hesap donemi
icinde elde edilen sonuglarini agtkea ve seffaf bir sekilde ortaya koyma zorunluluguna tabi tutulmustur.
Bu kapsamda ¢alismada finansal yontemin kullandmasinin spor yonetimi kapsaminda incelenecek
kurumsallasma alan yazinina katki saglayabilecektir.

Calismada finansal analiz, G¢ temel bilesen tzerinden yapimustir. Kuliibiin likidite yapist,
6deme giict ve faaliyet karliligi temel analiz bilesenleri olarak secilmistir. Likidite oranlari, sirketlerin
sahip oldugu ve kolayca alinip satilabilecek (nakde donustiirebilecek) varliklarin oranlarim
gostermektedir (Gozim ve Yicel, 2019; 69). Ayrica likidite oranlar ile birlikte borglarin 6deme
yetetlilikleri degerlendirilmektedir. Odeme giictiniin analizi ile Kuliibiin nakit akim yaratma kalitesi ve
6z kaynak kullaniminda bor¢ yonetim kalitesinin kullanimi Slciilmektedir (Gozim ve Yicel, 2019;
74). Faaliyet karliligi analizlerinde ise gerek donemsel gerekse gelecege doniik olarak yatirim
yapilabilitlik gosterilmektedir ve bu finansal gosterge sponsorlar ve kulip yatirimeilart igin 6nemli
finansal degerler arasindadir (Goldmann, 2021).

Yapilan analizler 6zellikle en biytik gelir grubunu iceren Avrupa futbol liglerinde siklikla
basvurulan gostergeler arasindadir. Yakin dénemde agiklanan ve en biiytik pazar payina sahip olan
Premier League takimlarinin Philippou ve Maguire (2022) tarafindan incelendigi “Assessing the
Financial Sustainability of Football” adli rapor; karlilik, nakit akislart ve kultip sahipligi gibi gostergeler
tzerinden finansal stirdurebilirlik analizini icermektedir.

Kultbtun finansal durumun sadece oranlar tzerinden analiz edilmesi, genel sonuglart
gosterebilecegi icin analizin derinlestirilmesi amaciyla finansal araglar arasinda yer alan ve sirket
degerlemesinde kullanilan temel yontemlerden olan Altman-7Z Skoru hesaplanmustir. Altman-Z
Skorunun hesaplanmast ile Kuliibiin finansal kirtlganligina iliskin olarak daha belirgin ¢tkarsamalar
yapilabilecektir.

Edward Altman, gelistirdigi modelde farkli endistrilerden olan ve farkli biytikliiklere sahip
66 firmada 22 oran kullanmis ve oranlara diskriminant analizi’ uygulayarak finansal kirtlganlik ve iflas
esigini 6l¢meye calismustir. Hesaplamalari sonucunda girisimlerin finansal basarisizliklarini 6lgmek
icin bes oranin yetetli olacagt sonucuna ulagmistir. Yapilan analizlere ve firmalarin iflas etme/etmeme
durumlarina baglt olarak oranlar agirhiklandirilmis ve “Altman-Z Modeli” olarak finansal analizlerde
kullanilmaya baslanmustir.

Altman’in 1968 yilinda yayinladigi ¢alismasinin ardindan bircok sirket ve sektor finansal
analizleri kapsaminda bu degeri hesaplamakta ve stratejilerini beliflemede kullanmaktadir. Alan
yazinda Altman-Z skoru, bircok tlke veya sektor icin farkli degiskenler kullanarak ¢alistimaktadir
(Leksrisakul ve Evans, 2005; Wang ve Campbell, 2010; Rashid ve Abbas,2011; Rifqi ve Kanazaki,
2016). Firmalarin bilanco verilerinden tiretilen gostergelerin, finansal karakteristikleri daha iyi analiz
ettigi ve iflas riskini daha iyi tahmin ettigi degerlendirilmektedir. Altman-Z modeline gére skor
1.81’den kiigtikse, incelenen sirkette finansal sorun oldugu sonucuna varilmaktadir. Degerin 1.81 ile
2.99 arasinda olmast finansal analizinin belirsiz bir durumda oldugunu, degerin 2.99’dan biytik olmasi
durumunda ise finansal yapisinin stirdirtlebilir oldugu anlamina gelmektedir. Modele baglt olarak
yapilan ilk calismalarda baslangicta ylizde 72 oraninda tahmin basarisinin gorildigu hesaplanmistir.
Alan yazinda Altman-Z modelinin sirketlerin iflasini 1 yil 6nceden ytizde 96 oraninda, 2 yil 6nceden
yuzde 70 oraninda dogrulukla tespit ettigi gorilmektedir (Sayilgan, 2013: 499-500; Ural vd., 2015;
Kumar ve Rao, 2014: 5).

Altman-Z Modelini olusturan oranlar ve katsayilar su sekildedir:

8 https: wWww.resmigazete.gOVIT7 CoRITeT7 20 U/ ZUZZUTUT7=1.1TUIL i1gm AQUZCTIICINCYC JOIC ™ Spor kuliiplerinin spor
faaliyetleri ile ilgili ortaya ¢tkan her tirld gelir ve giderlerinin, “Tirkiye Muhasebe Standartlarina” ve bu yonetmelikle
belirlenen esaslara uygun sekilde hazirlanmasi ve konsolide finansal tablolarinda raporlanmast gerekmektedir.

% Verileri dogrusal olarak stmiflamay1 amaglayan analiz yontemidir.
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7 Degeri = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + X5

X1: (Donen Varliklar — Kisa Vadeli Yukumlulukler) / Toplam Varliklar: Kulubtin likit durumunu

gostermektedir.

X2: Dagitilmamis Karlar / Toplam Varliklar: Kuliibiin tarihsel agindan kendi kendine ne o6l¢tide
finansman sagladigint gostermektedir.

X3: Faiz ve Vergi Oncesi Kir / Toplam Vatliklar: Kuliibiin kirliligin siirdiiriilebilitligini
gostermektedir.

X4: Piyasa Degeri / Toplam Yikimlilikler: Kuliibin bor¢ yapisint ve bunun strdirtlebilitligini

gostermektedir.

X5: Satislar / Aktif Toplami: Toplam varliklara oranla net satislart gostermektedir.

Nitel Verilerin Analizi

Calismada nitel arastirma yontemlerinden dokiiman analizi kullanilmistir. Nitel arastirma
yontemleri kullanirken veri kaynagr olarak dokiimanlar kullanilabilmektedir (Berg ve Lune, 2015;
Metrriam 2009). Dokiiman analizi yapilirken yetkili kisilerden yapilan ve kamuoyuna basin veya resmi
aciklama yoluyla yanstyan aciklamalarin bu yontemin 6nemli veri kaynaklarindan olabilmektedir.
Ozellikle halka acik spor kuliiplerinin temel iletisim araglarindan olan faaliyet rapotlarinin ve hak
sahibi tiyelerin katildigi genel kurullarin bir diger 6nemli veri kaynagi oldugu distiniilmektedir.

Labuschagne (2003)’a goére dokiiman analizinde igerik analizinin kullanilmasi kategoriler
kullanilarak sistematize edilebilmektedir. Bu dogrultuda kurumsallasmanin spor yonetim bilimlerinde
kullanilabilecek kavramlar kullanidarak analiz  edilmesi, bu sistemik inceleme metodunu
destekleyebilecektir. Ayrica birden fazla yontemin kullanidmastyla ulagilan sonuglarin ve yapilacak
onerilerin guvenirliginin artmast beklenmektedir.

Alan yazinda dokiman veya belge analizi olarak kavramsallasan bu yontem tirt segili
dokiimanlarin sistematik olarak analizini odak almaktadir (Wach, 2013). Bu kapsamda ¢alismanin bu
bolumiinde Corbetta’nin (2003) siniflandirmasina goére kurumsal dokiman olarak nitelendirdigi
ayrim'’, calismanin yoéntemi agisindan agiklayict olmaktadir. Ayrica Geray’in (2006) siniflandirmasina
gore yazt temelli doktimanlarin analizi yapilmaktadir.

Bowen (2009)’a gore dokiimanlardaki verilerin ortak bir bilgi tabanindan gelmesi ve
arastirmanin bir parcast olarak gozlemlenmesi dokiimanlarin islevleri arasindadir. Bu noktadan
hareketle boliim igerinde kullanilan dokiimanlarin bu islevleri sagladigr distiniilmektedir.

Calismada finansal analizlerin bir tamamlayict olarak gorilebilecek bu yontem turtnin,
Kultbtin kurumsallasmasint analiz etmek icin kullanlmasinin alan yazina katki yapabilecegi
degerlendirilmektedir. Faaliyet raporlarindaki bilgilerin ve yoneticilerin agiklamalarinin kategorize
edilerek degerlendirilmesinin yonetimdeki tutarligina ve profesyonellesme siireglerine nesnel analiz
saglamast beklenmektedir.

Yo6netim boyutu incelenirken kuliiplerin profesyonel yonetim ilkelerine baglt olmast agisindan
finans ve yonetim disiplinlerine de basvurulmustur. Bu dogrultuda T.C. Sermaye Piyasast Kurulu
tarafindan yayinlanan “Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Beliflenmesine ve Uygulanmasima liskin
Teblig” ile Tktisadi Isbirligi ve Kalkinma Teskilatt (Organisation for Economic Co-operation and
Development, OECD) tarafindan yayinlanan “Kurumsal Yoénetimin Ilkeleri” adli caligmalar,
kurumsallagsmaya yonelik kavram setleri analiz edilmistir.

3. Bulgular
Nicel Verilere Ait Bulgular

10 Bu stuflandirmada bir diger dokiiman kisisel dokiiman tiriidiir.
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Calismanin bu alt bélimiinde nicel veriler kapsaminda incelenen finansal analiz verileri ve
Altman-Z Modeline ait bulgular sunulmaktadir. Finansal analize dair bulgularda likidite yapist, 5deme
glicti ve faaliyet karlihigr analiz edilmistir.

Likidite Yapist

Kultbtin finansal yapisinin ne kadar saglikli oldugunu incelemek icin hesaplanan likidite
oranlari, borg¢ yapisini ve borcun surdirtlebilirligini gostermektedir. Bu oranlardan kaldira¢ orant
olarak da nitelendirilen finansal bor¢ orani, sirketin toplam yikumliliklerinin toplam varliklara
bolinmesiyle bulunmaktadir. Bu anlamda kuliibiin sahip oldugu varliklarin yiizde kaginin borglarla
finanse edildigini gostermektedir. Faiz karsilama orani ise kuliibiin faiz gelirleri ve vergi 6ncesi elde
ettigi karin faiz giderine bélinmest ile hesaplanan oran kullanilmustir.
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Sekil 2: Kuliibtin Likidite Gostergeleri

Likidite yapisinin analizi igin finansal bor¢ orant ve faiz karsilama orani analiz edilmigtir.
Finansal riskleri 6l¢mek icin kullanilan bu oranlar son yillarda giderek olumsuz bir gérintim
sergilemistir.

Sekil 2’de gosterilen likidite oranlarina gore kuliip, finansal borg oranlarinda bir denge saglasa
da yeterli karlilik seviyesini yakalayamadigt icin faiz 6demelerinde dahi zorlanmaktadir. Finansal borg
oraninin ylzde 50 tzerinde olmast (sekilde sol eksen), finansal giderlerin payinin kararl bir sekilde
kontrol edilmesini gerektirirken bu oranin ytizde 100’in alttna inememesi finansal strdurebilitligin
saglanamadigint gostermektedir. Faiz karsilama oranin (sekilde sag eksen) 2’nin altinda olmasi ise
borglart 6demede sorun oldugunu gostermekte ve kuliibiin tiim borg¢lanma maliyetlerini olumsuz
etkileyebilmektedir. Bu oranin risksiz 6l¢tit olarak kabul gérmiis 5 tizerine ¢tkmast i¢in seffaf bir mali
yapinin kurulmasi ve kuliibiin spor profesyonelleri tarafindan rasyonel kararlarla yonetilmesi gerektigi
dustnilmektedir.

Odeme giicti
Kurumsallagmanin finansal boyutunda 6deme giliciniin analizinin yapilmasi, yatirimlarin

planlanmast ve uygulanabilir stratejilerin  olusturulmas: icin Onemli gostergelerden birini
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olusturmaktadir. Finansal riskin belirgin gostergelerinden biri olan bu oranin degerlendirilmesi,
Kulibtin maddi agidan hangi asamada oldugunu goéstermektedir. Kuliip borglarinin 6z sermayeye
bolunmesiyle elde edilen bu oran, finansal dayanikliligt gostermektedir.
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Sekil 3: Kuliibiin 6deme glict

Sekil 3’de gosterilen kuliibiin 6deme guictiniin -5 olmast bir diger finansal sorun olarak
gorilmektedir. Yillar icinde kisman diizelme gorilse de negatif seviyenin tizerine ¢ikilamamast dogru
yatirimlarin yapilmadigint gostermektedir. Bu nedenle kuliip asli faaliyetlerinden gelir elde edilmemesi

durumunda varlik satislarint giindeme getirmekte ya da daha yiiksek maliyetlerle bor¢lanma zorunda
kalmaktadir.

Faalivet Karliligs

Finansal gostergelerde bir diger 6nemli kisim, kultibtn faaliyet verimliliginin Sl¢tldigi
faaliyet karliligr gOstergesidir. Faaliyet karinin net satislara béluinmesiyle hesaplanana bu deger net
satislardan yuzde kaginin faaliyet karina gittigini gosteren bir gostergedir. Bu gosterge ile kuliibiin
kaynaklarini ne 6l¢tide verimli kullandigi ve bunun tarihsel egilimi gérulebilmektedir.


https://doi.org/10.14687/jhs.v21i1.6434

29
Avsar, U., & Kurtipek, S. (2024). Ttrk spor kuluplerinde kurumsallasma: Galatasaray Spor Kultbt 6rnegi. Journal of Human
Sciences, 21(1), 20-38. doi:10.14687 /jhs.v21i16434

0,60

VRN % L0 ORI Y
W D O O © W
Y © S N \% \% Q) Q\o’ Q\O) Q\q @ @/Q v

D M e )

e Faaliyet Kar Marj1

Sekil 4: Faaliyet karlilig:

Sekil 4de gortlen ve faaliyet karliliginda yasanan dalgalanma, finansal 6ngorilebilirligi ve
planlama yapilmasini azaltmaktadir. Buna bagli olarak olast bir sportif basarisizlik durumunda ytiksek
maliyetli sporcularin kuliip biit¢esini oldukga zorladigt ve orta vadede bu maliyetin stirdirilemedigi
gorilmektedir.

Finansal gostergelere genel olarak bakidiginda kuliibiin 6z sermayesinin negatif olmast
finansal agidan en dikkat ¢eken unsurdur. Bu nedenle tiim yatirimlar yiksek maliyetle yapilmakta, bir
anlamda atilan her yanlis adim Kuliibii finansal kara delige yoneltebilmektedir. Bu durum yillardir
gorilmesine ragmen goreve gelen her yonetimin planstz sekilde yiiksek harcamalara devam etmesi,
yapisal adimlart atmamast finansal basarisizligin nedenleri arasinda gérilmektedir.

Altman-7Z Modeli

Kultbtn kurumsallasmasinin Altman-Z Modeli kullanilarak analiz edilmesinin, rakiplerle
kiyaslama yapabilmek icin 6nemli bir kriter olacagt diisiiniilmektedir. Ongérii giicii yiiksek bir model
olan Altman-Z7 katsayilart kullanilarak yapilan hesaplamalar Sekil 4’de sunulmaktadir.
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Sekil 5: Altman-Z modeli sonuglart

Modelde 1.81 degerinin altindaki degerler Onemli finansal sorunlarin  oldugunu
gostermektedir. Bu agidan Sekilde gortilen egilime gore tiim yillarda degerin negatif olmasi, kuliibiin
finansal durumunda siirdirtilemez egilim olarak yorumlanabilmektedir. Bu kapsamda 2013 yilinda
335.355.206 TL olan toplam kuliip borcunun 9 kat artarak 2021 yilinda 3.027.595.549 TL olarak
gerceklesmesine ve Altman-Z modeli sonuglarina gére yaklasik 3,6 milyar TL seviyesinde bir kaynak
ihtiyact hesaplanmaktadir.

Nitel Verilere Ait Bulgular

Yo6netim boyutu incelenirken kuliiplerin profesyonel yonetim ilkelerine baglt olmast agisindan
finans ve yonetim disiplinlerine de basvurulmustur. Bu dogrultuda T.C. Sermaye Piyasast Kurulu
tarafindan yayinlanan “Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina Iliskin
Teblig” ile Iktisadi i§birligi ve Kalkinma Teskilati (Organisation for Economic Co-operation and
Development, OECD) tarafindan yaymlanan “Kurumsal Yoénetimin Ilkeleri” adli calismalar,
kurumsallagmaya yonelik kavram setleri analiz edilmistir. Ayrica spor yonetiminde 6nde gelen
tlkelerden olan Avustralya’da uygulanan ve Foreman tarafindan sistematize edilen “Corporate
Governance Issues in a Professional Sport” adli calisma ise spora yonelik kurumsallasma ilkeleri
acisindan rehber niteliginde olan bir diger ¢alismadir. Foreman (2003) ¢alismasinda belirtildigi Gizere
sporun buyuk bir isletmedir ve finansal uygulanabilirlige odaklanilmast gerekebilmektedir. Ayrica aynt
calismada stratejik planlama ve pazarlama gibi is stre¢lerinin kullanimindaki temel yonetim araglarinin
standart sirket yonetimiyle benzer olsa da kultip tyelinde sadece zenginlige odaklanan bir paydaslik
iliskisi olmadigina dikkat ¢ekilmektedir. Bu nedenle kurumsallasma kavramlarinin incelenmesinde
yonetimde paydaslarin katiimina dair Hampel Raporu’nun yaklasimi ve bu yaklasgimin icerdigi
kavramlar da analiz edilmistir.

Calismanin nitel verilere ait bulgularda dokiiman analizinden elde edilen sonuglar analiz
edilmektedir. Dokiiman analizine dair bulgular kapsaminda kultip yonetiminde esitlik, seffaflik, hesap
verebilitlik ve sorumluluk temalarinin varligt arastirilmis ve asagidaki bulgulara ulasilmstir.
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Galatasaray Spor Kulibi’ntiin kurumsallagsmasinda temel sorunlardan birinin tyelik
sistemindeki katilik oldugu distintlmektedir. Bu durum dénem dénem yonetimlerin giindemine gelse
de kuliip tiziigiinde degisiklik yapilmayarak tiyelik sistemindeki katilik stirdiiriilmiigtiir'".

Kuliibiin spottif, asli ve fahri iiye kategorilerine dahil olamayan taraftari'® olabilecegi yapilan
taraftar anketlerinde gorilmektedir. Bu nedenle tyelik sistemindeki katiligin sadece potansiyel geliri
ve taraftar baghligini olumsuz etkilemedigi, ayni zamanda taraftar 6rnekleminin gorece dar bir
cogunlugunu temsil eden genel kurul Giyelerinin onayiyla gorev alan yonetimlerin kisisel tercihlerinin
ve cikarlarinin kultp yonetimine egemen olmastyla sonuglanmaktadir. Bu durum kurumsallasmanin
esitlik boyutunu olumsuz etkileyebilmektedir.

Bu dogrultuda tarihsel olarak Kuliibin Mekteb-i Sultani’den dogmasi ve giiniimiizde
Galatasaray Spor Kuliibi’'ne tyelikte Galatasaray Egitim Kurumlar’ndan mezun olmanin sagladigi
avantajlar, toplumun biytik bir kesiminin dislanmasina neden olabilmektedir. Bu agidan Barcelona
Spor Kuliibi’ntin tiye sayisint artirma projesi olan ve kuliibt taraftarla birlikte yonetmeyi hedefleyen
“Elephant Blau”" hareketinin Galatasaray Spor Kuliibii icin de uygulanabilecegi diisiiniilmektedir.
Béylelikle taraftarlar yonetimde daha ¢ok s6z sahibi olabilecek ve Kuliibe stirdurilebilir finansman
imkani olusturulabilecektir.

Seffaflik

Spor kuliipleri yonetiminde seffafligin, kurumsal yonetim ilkeleri agisindan Onemli
kavramlardan biti oldugu alan yazinda ve ilgili uluslararast kurumlarca vurgulanmaktadir'’. Bu agidan
seffaflik ilkesinin uygulanmasi i¢in kulibin kamuoyuyla zamaninda ve dogru sekilde paylastig tim
bilgilerin, yatirimcilardan taraftarlara kadar tim paydaslar ikna etmesi beklenmektedir.

Breitbarth ve Harris (2008) kurumsal sosyal sorumlulugu inceledikleri calismalarinda
seffafligin 6nemini vurgulamaktadir. Calismada, isletme davranislar agisindan seffafligin kaliplasmis
bir davranis olmasinin 6nemi Ingiliz futbol kuliipleri izerinden agiklanmakta, spor kiiltiiriinde
hiyerarsik olmayan paydaslarin seffaflikla yonetilebilecegi ifade edilmektedir. Bir diger agidan bu
calisma alan yazinda “Kurumsal Sosyal Sorumluluk™ olarak belirtilen kavramin profesyonel spor
yonetim anlayisinda yer almasinin rekabetciligi artiracagini géstermektedir. Bu kapsamda Galatasaray
Spor Kuliibi’'nde kurumsal yonetim anlayisinin yetlesebilmesi icin seffaf bir yonetim disiplinine sahip
olmasi ve kararlarinda bu anlayist benimsemesi gerektigi distiniilmektedir.

Yonetimde seffafligin faydalarina ragmen kuliibiin bir¢ok ticari ve sportif kararinda bilgileri
kamuoyuyla paylasmadigi goriilmektedir. Ornegin Galatasaray Spor Kuliibii secimlerinde, aday olan
yonetimlerin, se¢im calismalarinda yapilan anket sonuglarint goreve geldiginde taraftarlarla seffaf
sekilde paylasmadigt ve stratejik planlarna dahil etmedigi gorilmustir. Bu acidan beklenti
yonetiminin saglanamadig diisiiniilmektedir®.

Seffaflik boyutu acisindan kisa vadeli yonetim hatalarinin yant sira uzun vadeli ticari
anlagsmalarin iyi hesaplanmadan ve Genel Kurula sunulmadan alinmast, detaylarinin bilinmemesi,

yer alan habetler yénetimlerin bu konudaki beyanlarini géstermektedir.

12 https://konda.com.tr/tr/rapor/futbol-ve-taraftarlik /

13 Elefant Blau (Mavi Fil), Joan Laporta ve Sebastia Roca tarafindan kurulmus ve Barcelona'nin o dénemli bagkant José
Luis Nufiez'in yonetimini kinamak i¢in olusturulmus bir platformdur. Platformun amaci Barcelona kuliibiiniin borsaya
acilmasina engel olmak ve tiye sayisinin artirilarak yeni bir yénetim anlayisina gecilmesi seklinde ifade edilmistir. Platformun

stratejileri 2000’lerin basinda uygulanmaya baslanmus ve glinimiize kadar kultbiin kurumsal yapisina 6nemli 6lciide katk:
saglamistir.

4 https://it.uefa.com/insideuefa/protecting-the-game/news/01¢2-0e73€33£7c83-db5e2c6e868d-1000--curope-s-club-
football-landscape-surveyed/

15 https://www.birliktecokseybasaracagiz.com internet sitesinde yer alan arastirmalarin
s:/ /www.bitliktecokseybasaracagiz.com/#arastirmalarimiz) sonuglarinin yeteri kadar analiz edilmedigi ve bu
sonuglarin stratejik bir eylem planina déniismedigi gorilmektedir.
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gayrimenkul yonetiminde devlet ile olan iliskilerin istikrarsiz olmasi seffaflik boyutunun diger
olumsuzluklari arasinda gériilmektedir'.
Hesap Verebilirlik

Ulkemizdeki spor kuliiplerinde hesap verebilitlik kavraminin en az uygulanan kurumsal
yonetim ilkeleri arasinda oldugu dusiiniilmektedir. Spor kuliiplerine yapilan denetimlerin kagst
tzerinde kalmast ve yoneticilerin finansal basarisizlardan sorumlu olmamasit bunun en agtk 6rnekleri
arasindadir.

Ulkemizde denetim ve hesap verme kiiltiiriiniin eksikliginin diger spor kuliiplerinde oldugu
gibi Galatasaray’da da kendini gosterdigi diisiintilmektedir. Ornegin mali genel kurullarda yapilan ibra
oylamalarinda bircok sorunun cevapsiz birakildigi goriilmektedir'’. Faaliyet raporlarindan yapilan
analizlere gore gider kalemlerinde yeterli bilgilerin olmamasi ve yoneticilerin bu alanda sorumluluk
almamalarinin kurumsal yoénetim yaklasimiyla bagdasmadigi degerlendirilmektedir.

Bu eksiklik sadece kultp tyeleri acisindan degil taraftarlar agisindan da Onemlidir.
Yoneticilerin hesap verilebilirliginin eksikligi taraftarin kuliibe yonelik gelir yaratici faaliyetlerini
azaltmastyla sonuglanabilmektedir. Yiksek maliyetli sporcu harcamalari, basarisiz transferler,
gayrimenkul yonetiminde giindelik politikalarin uygulanmast ve verilen sozlerin kisa stirede
unutturularak tutarsizlik sergilenmesi, kultip yonetiminin bu kurumsallik 6l¢titii agisindan da basarisiz
oldugunu gostermektedir.

Sorumluluk

Perez ve digetlerinin (2010) sporda hizmet kalitesinin boyutlarint inceledigi ¢alismalarinda bu
boyutlardan birinin sorumluluk oldugu vurgulanmaktadir. Bu noktadan hareketle kuliip yénetiminde
sorumlulugun kuliip yonetimlerinin kultip adina olan tiim faaliyetlerde ulusal ve uluslararast talimat
ve yonergelere uyumunun, bunlarin denetlenmesinin ve 6nceden ilan edilmis takvimlendirmeye
uygun olarak paylasilmasinin yonetimde sorumluluk davranis 6rnekleri arasinda olmast gerektigi
dustnilmektedir.

Finansal Fair-Play kurallaninin uygulanmasinda en basarilt kulip olarak gosterilen
Galatasaray'®, dis paydaglara karst sorumluluk acisindan kurumsallik uygulamalarinda basar1 gosterdigi
disunilmektedir. Buna ragmen periyodik olarak agiklanmasi gereken finansal raporlarda 6nemli
eksiklikler goriilebilmektedir. Onceki alt basliklarda vurgulanan érneklerden goriilebilecegi tizere
kuliip vatlik ve kaynak yonetiminde ciddi eksiklikler ortaya ¢ikabilmektedit'”.

Dokiiman analizine dair bulgular asagida yer alan Cizelge 1’de analiz edilmis ve 6zetlenmistir.

Tema Bulgu

Esitlik Kulip tyelik sistemi, esitlik temasina aykirilik gésterebilmektedir.

Kultbtin bazi finansal bilgileri sadece Divan toplantilarinda tyelere 6zel olarak
sunulmakta ve kamuoyu ile paylasiimamaktadir.

Seffaflik

Hesap verebilitlik | Ibra oylamalarinda sorular yamitlanmayabilmektedir.

Kultp yoneticilerinin sorumluluklart siklikla degisebilmekte ve bireysel

Sorumluluk . . .
oncelikler profesyonel yaklasimt engelleyebilmektedir.
Cizelge 1: Doktiiman analizine dair bulgular
4. Tartigma ve Sonug
16https://www.haberturk.com/vyazarlar/serdar-ali-celikler-1034 /3445582-0zbek-ve-florya-arazisi Gayrimenkul

tartismalarinin ve bu durumun siyasi boyutunun varlig Kuliip yénetiminde seffaflik ilkesini zedeleyebilmektedir.

17 https:/ / gsdivan.com/wp-content/uploads/2022/03 /29-Ocak-2022-Divan-Toplanti-Tutanagi.pdf

18 https:/ /www.trthaber.com/haber/spot/ galatasaraya-finansal-fair-play-mujdesi-589316.html

19 https://twitter.com/hamamcioglu_e/status/1530908904112242688 Galatasaray Baskanligi secimlerinde adaylardan
birinin Galatasaray Adast’na iligkin bu paylasimi, 6nceki yonetimlerin sorumlulugu agisindan bir elestiri 6rnegi olarak
goriilebilir.
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Calismanin bu bolumiinde 6nceki bolimlerde yapilan degerlendirmelerden hareketle alan
yazina yonelik tartismalar, nicel ve nitel bulgular olmak tzere iki ayr1 alt baslikta incelenmistir.
Nicel Bulgulara Yonelik Tartigma ve Sonug

Galatasaray Spor Kulubi’nin finansal gostergeleri ve dokimanlart  tzerinden
kurumsallasmasint degerlendiren bu ¢alisma, alan yazinda yer alan diger calismalardan farkli olarak
uluslararast finans alaninda kabul gérmis gostergeleri ve Altman-Z modeli tzerinden yapilan
degerlendirmeleri Avrupa liglerinden 6rneklerle karsilastirmustir.

Sekil 3’de gosterilen kuliibiin 6deme gilictinin -5 olmast 6énemli bir finansal sorun olarak
gorilmektedir. Uluslararast veri saglayicilarindan ve adr gegen kuliiplerin finansal tablolarindan elde
edilen verilere gore Avrupa Kultplerinde bu oran 1-2 arasinda degismekte ve bu durum finansal
acidan risk olusturmamaktadir. Borgsuz kuliiplerden olan FC Bayern Munchen bu agidan en saghikl
finansal gostergelere sahiptir. Bu hem sportif basart hem de bu basarinin strdiiriilebilirligi icin olduk¢a
onemlidir. Manchester United ise benzer sekilde farkli bir yonetim yapisina sahip olan fakat 6deme
glct acisindan iyi durumda olan 6rnekler arasindadir. Bu kuliibun borg / 6z sermaye orant Pandemi
etkisiyle 2021 yilinda 1,93’e yukselse de 2013-2019 yillart arasinda 1 seviyesini asmamistir.

Bu dogrultuda benzer kuliiplerle rekabet edebilmek icin Galatasaray’in 6z sermayesini yaklasik
4,5 kat artirma ihtiyact bulunmaktadir. Detay olarak bakildiginda, son gostergelere gore, diger her tir
sportif ve finansal hamlenin dogru yapilmas: durumunda, yaklastk 3,6 milyar TL seviyesinde bir
kaynak olusturulmast gerekmektedir. Kuliibiin nakit yaratma stirekliligine bakildiginda bu seviyede bir
kaynagin olusmast i¢in sportif ve finansal disiplinin taviz verilmeden uygulanmasinin gerektigi
anlastlmaktadir.

Sekil 4e gore, Avrupa Liglerindeki rakiplerle kiyaslandiginda oldukga gerilerde olan faaliyet
karliliginin Kuliip agisindan Avrupa Kupalarindaki sportif basarilara bagl oldugu séylenebilmektedir.
Bu noktada olusan geliski Avrupa’daki sportif basarilarin yiksek maliyetle yapilan transferlerin
sonucunda gelebilmesidir.

Alan yazinda yer alan diger calismalar, bu c¢alisma agisindan farkli yaklasimlarla
tartistlabilecektir. Kocaaydin (2013) ¢alismasinda veri zarflama yontemini kullanarak Galatasaray’in
1986-2005 donemindeki transfer politikalarinin finansal performans tizerindeki etkisini analiz etmis
ve Avrupa kupalarinda bagarii olunmast igin Stper Lig’in finansal agidan ¢ok tizerinde bir sportif
performansla elde edilebilecegi sonucuna ulagmustir. Akalin (2018) ise Galatasaray, Fenerbahge,
Besiktas Spor Kultpleri ile Manchester United Spor Kultibuntn Finansal Rapotlarinin Analizi ve
Finansal Fair Play acisindan degerlendirmis ve Galatasaray’in finansal dar bogazinin yanls transferler
nedeniyle olustugunu sonucuna ulagsmustir. Kocaaydin (2013) ve Akalin (2018) calismalarinda
belirtilen yanlis transfer politikalarinin finansal dar bogaza neden olmast sonucu ile Altman-Z modeli
sonucunda ulastlan sonugla tutarhdir ve popilist yonetim tarzinin Kuliibiin rekabet edebilitligini
azalttigint gostermektedir.

Tastan (2019) calismasinda spor yonetiminde kurumsallasma, yonetisim ve denetim
uygulamalarinin profesyonel futbol kuliiplerinin performanst tizerine etkisi incelemekte ve yonetim
basarist izerinde kurumsallasma, kurumsal yonetim ve denetimin anlamli etkilerinin oldugunu sportif
basari tzerinde ise kurumsallasma ve kurumsal yonetimin etkisinin olmadigt sonucuna ulasmustir.
Kurumsallagsmaya tanim ve boyut agisindan farklt bir yonden yaklasan Tastan (2019), yoneticilere
anket uygulayarak elde ettigi verileri analiz ettigi icin ulagtlan sonuclar agisindan farklilik
gostermektedir. Gerek kullanilan verilen gerekse kurumsallasmanin farklt tanimlanmast nedenleriyle
Tastan (2019) ile bu calismanin sonuclart farklilagsmaktadir.

Aydin ve ark. (2007) spor kultplerinin halka agilma modellerini yapisal olarak incelemis ve
kurumsallagsma yoniinde olumlu bir gelisme olmasina ragmen halka agilma modelinin yanlis oldugu
sonucuna ulagmislardir. Bu ¢alisma ise halka acillma modelinden bagimsiz olarak finansal agidan ve
yonetim uygulamalart bakimindan Galatasaray Spor Kulibi’nin kurumsallasmadan uzak bir
goriniim sergiledigini gostermektedir ve adt gecen eser ile farkli sonuca ulasmaktadur.

Eren (2016) c¢alismasinda Turkiye’deki futbol kulGplerinin halka arz streglerindeki
degerlemeleri incelerken indirgenmis nakit akimlart yontemini kullanarak halka arzda belirlenen hisse
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senedi fiyatlarina alternatif bir bakis acist gelistirmeyi istemistir. Ektik (2017) ise borsada islem goren
spor kuliiplerinin sportif bagarilari ile hisse senedi getiri performanslarini inceledigi ¢alismasinda hisse
senedi yatirimcilarinin sahadaki sonuglardan etkilendigi sonucuna ulasmistir. Bu ¢alismalar dogrudan
Kuluplerin halka agik sirket olarak ele alindigint vurgulandigindan amag ve yontem agisindan bu
calismadan farklilasmaktadir.

Nitel Bulgulara Yonelik Tartigma ve Sonug

Alan yazinda spor kuliiplerinin kurumsallasmast konusundaki ¢alismalar Grgiit yapisi, spor
kultiplerinin toplumdaki karsiliklart ve seffaflik tizerinde yogunlasmaktadir. Bu kapsamda Dagl
Ekmekei  (2015)’nin  ¢alismast  genis  bir  Olgegi incelemekte ve Tirk spor kuliiplerinin
kurumsallasmasinin  heniiz tamamlanamadigi sonucunu gostermektedir. Bu calismanin  nitel
bulgularindan hareketle Dagli Ekmekei’nin (2015) ¢alismast ve bu ¢alismanin sonucu benzer olmakla
birlikte  kullanilan ~ yontemler farkli  oldugundan  ¢alismalarin  sonuglarinda  farklhiliklar
gorilebilmektedir. Farkliliklara ragmen bu ¢alismada ile ulasilan ve Tirk spor kuliplerinde
kurumsallagsmanin hentiz ulasilamadigini vurgulayan sonug; bu calismada dokiiman analizinden elde
edilen bulgular ile uyumludur.

Kurumsallagsma yolunda kaynak yonetiminin en 6nemli unsurlarindan birinin organizasyon
icindeki tim paydaglarla uyumlu olunmasi gerektigi distiniilmektedir (Kurtipek & Giingor, 2019).
Picado (2019) calismasinda bu konuyu detayh olarak incelemekte ve sponsorluk ve paydaslar arast
aidiyet baginin gliclendirilmesini kurumsal isleyisin bir par¢ast olarak gérmektedir.

Nicel ve nitel verilerin detayli olarak analiz edildigi bu ¢alismada Kulibtin finansal géstergeler
bakimindan ve kurumsallasmanin temalari agisindan istenilen diizeyde olmadigt séylenebilmektedir.
Ulkemizin spor yatirimlarinin uluslararast diizeyde karsiligint saglayabilecek, siirdiiriilebilir finansal
kaynaklari icsel degerleriyle olusturan ve Kuliibiin kiltiriiyle uyumlu kurumsallasma ilkelerini
6ztimseyen bir yonetim anlayisinin benimsenmesi tim Turk spor camiast i¢in faydalt olabilecektir. Bu
dogrultuda yapilan tiim analizlere baglt olarak Kultip yonetiminde finansal ve yonetsel agidan
kurumsallagsmanin saglanamadigi sonucuna ulastlmustir.

Ulkemizin spor kiiltiirine ve Kuliibiin yapisina uygun yonetim sistematigine yonelik
yaklasimlar, kurumsallasma i¢in en 6nemli asamalardan biri olarak goériilmektedir. Katma degerli
sekilde sporcu yetistiren, yitksek maliyetli transferler yerine 6z kaynaklarina ve altyap1 kiltiriine 6nem
veren, alaninda en iyi yoneticileri ve teknik direktorleri her bir brans igin istthdam eden bir yoénetim
anlayist Kuliibiin bugtinkti durumundan ¢ikmast igin 6ncelikle gerekenler arasindadir. Kuliibe tiyelikte
bulunan kisitlamalarin kaldirilmasi ve genis 6leekli tyeligin benimsenmest bir diger 6nemli gereklilik
olarak gorilmektedir.

Ulkemizde 6niimiizdeki dénemde uygulanacak “Spor Kuliipleri ve Spor Federasyonu
Kanunu”na gore spor kuliiplerinin dernek statiisinden ¢ikarilmast ve anonim sirket olarak tescil
edilmesi kurumsallasmay: zorunlu kilacaktir. Kanunun uygulanmastyla bitlikte spor kuliiplerinin Ttrk
Ticaret Kanunu hiikiimlerine tabi olmas:t yoneticilerin mali sorumluluklarint artiracaktir. Bu nedenle
mevcut durumda yitksek borglu kategorisinde olan ve teknik iflas konumunda bulunan Galatasaray’in
yeni bir yonetim anlayisina ve kurumsallasma stirecine ihtiyact duyacagt sGylenebilmektedir.

Uygulanacak kurumsallasma stratejilerinin basarist icin kisa vadeli finansal imkanlarin
saglanmasi, sporcu transferlerinden ytksek gelir elde edilmesi veya taraftarlarin Kultibe katkisinin
artmasinin yeterli olmayacagi sdylenebilmektedir. Spor yonetimi ilke ve disiplininden yoksun sekilde
ilave is ve kisisel ¢ikar odakli yoneticilik yapan, profesyonel davranis gésteremeyen kisilerin finansal
ve sportif acidan Kuliibii rekabet edebilir seviyeye getiremeyebilecektir.

Bu noktalardan hareketle genis tiye tabanlt bir yonetim, sorumluluklart en bastan belirflenmis
profesyonel yoneticiler ve Kultip i¢inden ¢ikacak sporcularla elde edilecek katma degeri ytiksek sportif
basarilar Galatasaray’in kurumsallasmasi icin uygulanabilecek yonetim ve is modeli olarak
gortlmektedir. Mag¢ giind, yaymn haklari, sponsorluk ve stadyum gelitleri tizerinden yapilacak bir
modelin bagarilt olma ihtimali bu yonetim ve is modeliyle biitinctl basart gésterebilecektir. Turkiye
ckonomisinin ve ulkemiz spor sektorinin potansiyeli géz o6ntne alindiginda Kulubtn sinurlt
harcamalarla surdirilebilir sportif basarilar elde etmest finansal krizden ¢ikilmasi i¢in 6nerilmektedir.
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Bu sekilde uzun dénemde disiplinle uygulanacak stratejiler ile kurumsal yap1 tamamlanabilecek ve
Kuliip degerleri ve is yapis kiltiirii kisilerden tistiin hale gelebilecektir.
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Extended English Summary

Conceptually, institutionalization theory begins with the premise that organizations are social
as well as technical structures, and that their functions and processes are shaped not only by this
rationality (Westney, 1993). In this respect, one of the main purposes of institutionalization can be
seen as the development of the organization's own methods instead of the unilateral decision-making
mechanisms of individuals and the continuation of activities without disruption in the event of a
change in someone working for the company, regardless of the position they hold.

The sports economy, which has grown with the involvement of companies in sports, has
caused clubs to be managed in the same way as companies with increasing club acquisition processes
since the early 2000s. Zhang and Pitts (2018) in their study titled "The Global Football Industry
Marketing Perspectives" examined this issue in detail with reference to different country leagues.

The English Premier League is the leading league in institutionalization strategies. Elliott
(2017; 25) analyzes the Premier League from a sociocultural perspective and states that different
marketing and revenue systems are applied to strengthen fan loyalty and emotional ties. For this
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purpose, it can be said that corporate and strategic planning is preferred. It is seen that these strategies
are also applied to train human resources in the UK's sports ecosystem.

In the study, a mixed method, which is defined as financial analysis and document analysis,
which are methods evaluated in the quantitative and qualitative data categories, respectively, and
which is referred to as mixed method due to the use of two methods in the literature, was used. The
use of quantitative and qualitative data together was preferred to increase the generalizability of the
analysis results and to emphasize different views and approaches.

The basic assumption in the mixed method approach is that researchers can combine
statistical trends (financial data, quantitative data) with qualitative indicators obtained from different
qualitative sources to be in a more advantageous position to better explain the research question
(Creswell, 2021: 2-3).

In the application of the mixed method, sequential and simultaneous mixed method sampling
type was preferred. This type involves sequential selection of quantitative and qualitative samples.
Kemper et al. (2003) state that the sequential quantitative-qualitative technique is the most widely
used technique in the literature. In this context, the study was conducted in sequential explanatory
design according to Cresswell's (2003) design classification. According to this design type, it is
expected that quantitative data will be collected first, and then qualitative data will be used to increase
the generalizability of the data. In the application of this design, the data are analyzed by associating
them in the discussion and conclusion sections. Thus, the connections between the research findings
could be interpreted more accurately.

As the main data source for the application of the mixed method, all-annual reports published
by Galatasaray Sports Club were scanned, balance sheet and income statement data were examined,
and footnotes with periodic disclosures were analyzed. In order to make international comparisons,
the financial data of the sports (football) clubs with the highest revenues were obtained from
international data providers and all data obtained were analyzed using Microsoft Office package
programs. Thus, the financial position of the Club was evaluated.

For the document analysis, apart from annual reports, publicly available news, video news,
print media, interviews, minutes of Galatasaray Sports Club Divan Board meetings and video
recordings were scanned in detail to objectively observe whether institutionalization exists or not.
Using document analysis, the institutionalization of the Club was analyzed by focusing on the
categories of equality, transparency, accountability and responsibility and whether these concepts are
present in the management of the Club.

Financial analysis can be defined as a method of analysis provided from the balance sheet
and income statement of a business or an organization in general, which can be used as a reference
for determining strategies (Sijia He and Tian, 2006). With financial analysis, the financial situations of
different businesses can be compared. In this respect, financial analysis in a certain period can give
an idea about whether there is improvement or deterioration in the financial management of the
enterprise. When analyzing the financial position of an enterprise, it is accepted to examine it for
three or five consecutive five-year periods. (Chabotar; 1989:180)

These analyses are among the indicators frequently used especially in European football
leagues, which include the largest revenue group. The recently released report "Assessing the
Financial Sustainability of Football" by Philippou and Maguire (2022), which examines the Premier
League teams with the largest market share, includes financial sustainability analysis through
indicators such as profitability, cash flows and club ownership.

Since analyzing the club's financial situation only through ratios can show general results, the
Altman-Z Score, which is one of the basic methods used in company valuation among financial
instruments, was calculated in order to deepen the analysis. With the calculation of the Altman-Z
Score, more specific inferences can be made regarding the financial fragility of the Club.

Document analysis, one of the qualitative research methods, was used in the study. When
using qualitative research methods, documents can be used as data sources (Berg & Lune, 2015;
Merriam 2009). While conducting document analysis, statements made by authorized persons and
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reflected to the public through press or official statements can be important data sources of this
method. Annual reports, which are one of the main communication tools of publicly traded sports
clubs, and general assemblies attended by eligible members are considered to be another important
source of data.

In order to compete with similar clubs, Galatasaray needs to increase its equity capital by
approximately 4.5 times. In detail, according to the latest indicators, if all other sporting and financial
moves are made correctly, the club would need to raise approximately TL 3.6 billion. Given the
sustainability of the club's cash generation, it is clear that sporting and financial discipline must be
applied without compromise in order to generate this level of resources.

In this study, in which quantitative and qualitative data are analyzed in detail, it can be said
that the Club is not at the desired level in terms of financial indicators and the themes of
institutionalization. It would be beneficial for the entire Turkish sports community to adopt a
management approach that can ensure the return of our country's sports investments at the
international level, creates sustainable financial resources with its internal values and internalizes the
principles of institutionalization compatible with the culture of the Club. Based on all the analyses
made in this direction, it has been concluded that institutionalization has not been achieved in the
Club management in terms of financial and managerial aspects.

Approaches towards a management systematic appropriate to the sports culture of our
country and the structure of the Club are seen as one of the most important stages for
institutionalization. A management approach that trains athletes in a value-added way, attaches
importance to its own resources and infrastructure culture instead of high-cost transfers, and employs
the best managers and technical directors in their fields for each branch is among the primary
requirements for the Club to get out of its current situation. Another important requirement is the
removal of restrictions on membership and the adoption of large-scale membership.

Based on these points, a management with a broad membership base, professional managers
whose responsibilities are defined from the very beginning, and sporting achievements with high
added value to be achieved with athletes from within the Club are seen as the management and
business model that can be applied for the institutionalization of Galatasaray. The success of a model
based on match-day, broadcasting rights, sponsorship and stadium revenues will only be possible
with this management and business model. Considering the potential of the Turkish economy and
the sports sector in Turkey, it is recommended that the Club achieve sustainable sporting
achievements with limited expenditures in order to get out of the financial crisis. In this way, the
corporate structure can be completed with strategies to be implemented with discipline in the long
term and the Club's values and business culture can become supetior to individuals.
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