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Gents A

utbol, diinyanin en sevilen, en ¢ok izlenen ve dolayisiyla en ¢ok gelir getiren spor
dali. Sadece Avrupa’daki futbol ekonomisinin buytikligi 15 milyar Euro olarak

tahmin ediliyor. Turkiye is
yuzde 5 pay aliyor.

e yaklasik 700 milyon Euro biuyiikliikle, bu pastadan

Almanya, Ingiltere gibi “merkez ligler’le kiyaslandiginda tabii ki Tiirkiye'nin daha

Sadece bir oyun
degil...

Dev bir endtistri!

tilkeler nasil basartyor?
Iste tiim bu sorularin yanitlarin

gidecek ¢ok yolu var. Hem finansal hem sportif
anlamda... Oyle ki diinyanin en zengin kuliibii olan 550
milyon Euro’luk Real Madrid’in elde ettigi bu yillik gelir,
neredeyse Turkiye'nin tim futbol endistrisi kadar.

Ama su bir gercek ki sportif basart olmadan finansal
glic, finansal glic olmadan da sportif basari gelmiyor.
Zaten kultip sirketlerinin en buiylik handikab: da bu.

Peki hepsi halka acik olan ve yine hepsi zarar
yazan 4 buytk kultbtn kir etmesi miimkiin degil mi?
Bu finansal sonuclarin ardinda nasil bir yapilanma var?
Sirketler ve yatirimcilar cephesinde neler oluyor? Diger

1, bu ayki Genis Act toplantisinda masaya yatirdik.

Turkiye'de halka acik spor kuliiplerinin sorunlart, ¢coziim Onerileri, diinyadan 6rnekler ve

tabii ki endustrinin gelecegi tim d
fleriki sayfalarda okuyacaginiz
tiim ¢rplakligiyla ortaya koyuyor. 1

etaylartyla tartisildi.
doyurucu igerik, futbolun sadece bir oyun olmadigini
sin uzmanlar tarafindan paylasilan degerli yorum ve

carpict verilerin, hem sporseverleri hem yatirimeilart yakindan ilgilendirdigini diistiniiyoruz.
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Mac hasilatindan reklam gelirine, sponsorluklardan
iiriin satisina farkh kaynaklari bulunan, farkh
bircok sektorii etkileyen futbolun endiistrilesmesi,
ozellikle 90°h yillarda hiz kazandi. Bugiin
Avrupa’daki biyiikligii 15 milyar Euro’yu asan
pastaya ulasildi. Ustelik bu pazar hem sportif hem
finansal acidan Tiirkiye icin de son derece énemli.
Ancak 700 milyon Eurco’luk biiyiikliigii olan Tiirkiye
futbol endiistrisinin seffafliktan kurumsallasmaya,
finansal darbogazdan karsizhiga kadar cok sayida
sorunla bogustugu da asikar. Uzmanlar ise tiim
bunlara ragmen gelecege umutla bakiyor. Ciinkii
muazzam bir potansiyel séz konusu.

iste Genis Acrnin bu ayki toplantisinda bu keyjifli
giindem masaya yatirildi. “Futbol Ekonomisi Nereye
Gidiyor?” bashkh toplantinin moderatoérliigiinii

is Yatirim Genel Midiir Yardimecisi Murat Kural
yapti. Toplantiya, UEFA Tahkim Kurulu Uyesi
Levent Bicakei, Tiirkiye Futbol Federasyonu Mali
isler Direktorii Ozkan Kilik, Galatasaray Mali isler
Direktorii Sedef Hacisalihoglu, Trabzonspor Genel
Midiirii Sinan Zengin, spor ekonomisti Tugrul
Aksar ve is Yatirim Finansal Piyasalar Miidiirii
Orhan Veli Canl katildi.

Futbol endiistrisini hem kiiresel hem Tiirkiye
bazinda degerlendiren uzmanlar, sektoriin
gelecegini, pazardaki sorunlari, piyasanin
beklentilerini ve gelecek projeksiyonlarini
paylastilar.
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Sedef Seckin Biiyiik: Merhabalar. Capital
Dergisi ile Is Yatirrm'in isbirligiyle organize etti-
gimiz Genis Act toplantilarimiza bu ay da devam
ediyoruz. 3 ayda bir diizenlenen Genis Act top-
lantilarinda, bu ay Futbol Ekonomisi konusunu
isleyecegiz.

Degerli ve uzman isimlerden olusan katilim-
cilarimiza geldikleri icin tesekkiir ediyorum ve
moderasyonu Is Yatirrm Genel Miidiir Yardimci-
st Murat Kural’a birakiyorum.

Murat Kural: Ben de oncelikle tiim deger-
li katilimcilara ¢ok tesekkiir ederim. S6ze hemen
“Futbol Ekonomisi” ve “Futbol Yonetimi” kitap-
larinin yazari, spor ekonomisti Tugrul Aksar ile
baslamak istiyorum.

Tugrul Bey, futbol ne zaman bir ekonomi
haline geldi? Pazardaki genel buytikliikler nedir?
Turkiye ve dinya perspektifinden bir genel cer-
ceve cizer misiniz?

Tugrul Aksar: Futbolun parasallasmasi as-
linda 1954 yilinda UEFA’nin kurulmasiyla basla-
dt. Bu adim, futbolda cok farkli bir vizyon olus-
masina neden oldu. Futboldan para kazanila-
cagi deklare edilerek UEFA kuruldu. 1954'ten
19907a kadar gecen siirec icinde futbolun en-
distriyel gelisimine destek saglayacak her tirli
zemin olusturuldu. Statlarin ve futbol kuliipleri-
nin yapiandirilmasi, gelirlerinin cesitlendirilmesi
basta olmak tzere bu is 1990'lt yillara kadar gel-
di. 1990'larda cok onemli degisiklikler oldu. En-
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distriyel futbolun goz bebegi konumundaki Pre-
mier Lig1992°de kuruldu. Futbolun kaderini de-
gistiren bir baska gelisme ise 1992'de Sampiyon
Kuliipler Kupasr'nin format degistirerek Sampi-
yonlar Ligi'ne dontstiirtilmesiydi. Kullp futbo-
lunun endiistriyel ve finansal olarak yeniden di-
zayn edilmesini beraberinde getiren Sampiyonlar
Ligi'ni, yine 1992 yilinda Tirkiye'de Siiper Lig'in
kurulmast takip etti. Bu tarihte Yunanistan'da
Stiper Lig kuruldu. Avrupa’nin ¢cok 6nemli ligle-
ri, ozellikle 1990’ yillardan itibaren gelisen ve
endustriyel nitelige ulasan futbolun glincel yapi-
lanmasina uygun sekilde kendilerini formatladi-
lar. Yeni bir yapilanmaya yoneldiler. Buttin bun-
larin sonucunda da 1990’1 yillarin sonunda di-
jital yayin platformlar gelisti. Dijital yayin plat-
formlartyla beraber futbol, dinyanin dort bir ta-
rafina online real time ve ylksek ¢oziintirliik-

te goriinttiyle beraber, mikemmel bir ses kalite-
siyle ulastirildi. Bu yaymlar, o zaman diinya ni-
fusunun yiizde 50’si olan 3 milyar insana ger-
¢ek zamanli ulastirilir oldu. Boylece futbol, ar-
tik sadece statlarda degil dijital platformlar ara-
ciligiyla diinyanin dort bir tarafinda izlenebilen
bir “show business”a, yani bir gosteri endustrisi-
ne donstii.

Tabii futbol tamamen bir gorsel endiistri
olunca, parasal gelirler de futbola akmaya bas-
lad:. Ornegin 1990 sonuna kadar futbol gelirle-
1i icinde ¢ok da fazla yeri olmayan naklen yayin
gelirleri kalemi olustu ki bugiin naklen yayin ge-
lir kalemleri 6zellikle Avrupa’da futbol gelirleri-
nin en 6nemli kismint olusturuyor. Naklen yayin
gelirleri adeta endustriyel futbolun yakitt haline
gelmis durumda.

LEVENT BICAKCI )
UEFA TAHKIM KURULU UYESI

Yasa disi bahis tilkemizin 40’tan fazla sehrinde
milyarlarca dolarlik hacme ulasirken, gectigimiz
10 yilda 10 milyar TL'lik kamu geliri saglayan
bahis sektériinde ciddi yaralar agiyor. Yasa
dist bahsin dogrudan spor kuliiplerine ve spor
ekonomisine zarar verdigi, sporun gelecegini
atese athginin attini gizmek gerekiyor. Zira
birinci, ikinci lig takimlarnnin dnemli gelir
kaynaklarini sponsorluklar olusturuyor. Bu
noktada yasanacak ekonomik kayiplar futbolu
olumsuz etkileyecektir. Ozetle Tiirk sporunun
basanl, parlak ve saglikl yannlan i¢in yasa disi
bahisle miicadele konusunda kararl adimlar
atiimasi gerektigini distiniiyorum.

Dijital yayin platformlart futbolu statlardan
alip diinyanin dort bir tarafina naklen yayimn-
la ulastirdigt zaman kuliipler de bu isten ciddi
para kazanmaya basladilar. Naklen yayin gelirle-
ri bugtin tilkemizde de ayni sekilde cok dnem-
li bir bitytklige sahip. Uc biytikleri cikarta-
cak olursak neredeyse Stper Lig'deki kultple-
rin toplam gelirlerinin ytizde 75-80’i naklen ya-
yin gelirlerinden olusuyor. Avrupa’da ¢ok dnem-
li liglerde naklen yayin gelirleri -Ornegin Premi-
er League’de- yiizde 52-53'lere kadar ¢ikabiliyor.
Cok ciddi paralar olustu. Sponsorluk gelirleri
olustu. Mesela futbolun diinyanin dort bir tarafi-
na bu denli yayilmasi ve futbol araciligryla diger
trtinlerin de pazarlanmaya baslamast, bu tiriin-
leri tireten treticilerin futbola ilgi duymasina ve
futbola para yatirmasina sebep oldu. Ornegin
sponsorluk gelirleri ¢cok artti. Bunlarin timi en-
distriyel gelir kalemleri.

Eskiden sadece kapi girisi bilet geliri ola-
rak dustnilen gelirler, mac ginii gelirine evril-
di. Yani artik oyle statlar yapild: ki koltuk basina
katma degeri ¢ok yiiksek olan, futbol kuliibiine
ciddi sekilde 365 giin gelir birakan, ¢ok orijinal,
ciddi parasal gelir yaratan yapilara doniildu.

Onun disinda futbol kuliipleri artik yillik 100
milyon Euro’nun tzerinde gelir elde eden birer
ekonomik orgltlenmeler haline geldiler.

Buraya kadar soylediklerimizi 6zetlersek,
90'lt yillarin basindan itibaren, futbol gomlek de-
gistirdi. Futbolun tiim aktorlerinin rolleri ve is-
levleri degisti. En 6nemlisi futbolun parasallasan,
ticarilesen yapusi, kultiplere yeni parasal olanak-
lar yarattt. Gelir yapist degisen futbol finansal bir
yaptya kavustu. Parasallasmanin getirdigi bu ge-
lisme futbol ligleri arasinda da bir kopusa neden
oldu. Bu isten en ¢cok nemalanan, bu ise daha
onceden kendini konumlandirmis vizyon sahibi
olan ve kendini yapilandirmis 5 buytk lig olus-
tu. Biz bunlara “merkez ligler” diyoruz. Bir de
bunlarin etrafindaki “cevre ligler” olustu.

Buglin UEFA’da 53 Uye tilke var. Bu 53 Uye
tilkenin 5’i merkez ligi yaratiyor. Deloitte’un son
calismasina gore Avrupa’da yaratilan yillik 19,9
milyar Euro parasal gelirin neredeyse ytizde 48'i,
yani 9,3 milyar Euro’luk kismt bu merkez ligler-
den geliyor. Bu gelirin de 3,2 milyar Euro’sunu,
yani toplam gelirin ylizde 15’ini de Premire Lea-
gue tek basina yaratiyor. Inanilmaz bir rakamsal
buytklik var.

Bizim gelirlerimiz de 600-700 milyon Euro
civarinda. 700 milyon Euro’ya ulasan bir futbol
pastasina ulastik. Bugiin Turkiye'de Stiper Lig'de
oynayan 531 toplam futbolcu var. Bu 531 futbol-

-
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cunun bonservis bedellerini baz aldiginizda, St-
per Lig'in degeri 905 milyon Euro'ya ulastyor.
Bizim tizerimizde sadece Rusya Siiper Ligi var.
Onun iizerinde de 5 biiytk lig yer aliyor.

Turkiye futbol olarak, parasal gelir yaratma
bakimindan da Avrupa’nmin 6nemli liglerinden bi-
risi haline geldi. Diger taraftan, lojistik olarak
Avrupa’ya yakin olmast da ¢cok onemli. Sampi-
yonlar Ligi'nde takimlarimizin oynuyor olmast,
Turkiye'yi futbolda ¢ekim merkezi haline getir-
di. Tabii ki futbol kultiplerimizin gelirleri artin-
ca bunun dogal yansimasi basta futbol cevresi-
ne oldu. Statlar yenilendi, yeni statlar insa edildi.
Koltuk basina katma deger 90’lt yillardan once
bir mag glintinde sezon boyunca yaklasik 50 ila
100 Euro arasinda gelir yaratirken, bugtin koltuk
basina hasilat 1.500 Euro’ya varan mag¢ ginii ge-
liri yaratan statlar oldugunu goriiyoruz. Futbol
kultiplerinin gelirlerinin artmasinin yant sira fut-
bola olan ilgi de ¢ok artti. En son 2014 yilinda
Brezilya’da yayinlanan Diinya Kupast yaklasik
200’e yakin tilkede yayinland: ve televizyon saati
itibartyla da 6 milyar insan bu gorintileri izledi.
Naklen yayimn haklari ve sponsorluk gelirleri ina-
nilmaz noktalara vardi. Futbol bugtin bu anlam-
da diger trtinleri pazarlayan, ¢cok 6nemli pazar
geliri yaratan, sadece spor olmaktan ¢ikmis, gor-
sel endiistriye dontismus, ciddi olctide siyaseti,
glinliik yasami etkileyen bir noktaya geldi.

Murat Kural: Tesekkiirler. Bu noktada ben
UEFA Tahkim Kurulu Uyesi Levent Bicakcr'ya
donmek istiyorum. Biliyoruz ki UEFA’nin Fi-
nansal Fair Play ttriinde ¢alismalart devam edi-
yor. Bir diger taraftan da Tugrul Bey'in bahsetti-
gi gibi merkez ligler var ve cevre ligler olusma-
ya basladi.

Bir futbol sever olarak, 6rnegin eskidenkii-
ciik kultiple, 80-100 bin niifuslu sehirlerin ku-
lupleri gidip UEFA Kupasi'ni kazantyordu. Aca-
ba boyle asagidakiler - yukaridakiler tiirtinde bir
boltinme olacak ve bu daha da keskinlesecek
mi? Yoksa UEFA’nin burada Finansal Fair Play
derken iyi yonetilen Ajax ve Porto tiri kuliiple-
rin mi daha 6n plana ¢ikmast saglanacak? Genel
olarak bir cercevesini ¢izebilir misiniz?

Levent Bicakci: Cok tesekkiirler. Tugrul
Bey’in konusmasina da bir iki konuda katki-
da bulunmak istiyorum. Futbolun gelismesin-
de, yani paranin bu sekilde ortaya dokiilmesin-
de Tugrul Bey'in soylediklerinin yaninda bir de
Bosman Kararlar’'nin (Jean Marc Bosman) ¢ok
onemli bir etkisi var. Bu kararlar neticesinde ya-
banct futbolcularin serbestce dolasim hakki or-
taya ctkti ve futbolcularin bedelleri ¢cok yiiksel-

di. Bunun paralelinde de UEFA’'nin diizenledi-
gi Sampiyonlar Ligi ¢cok biiytk bir basart sagladi.
Sampiyonlar Ligi ile beraber yayin gelirleri pat-
lama yapti. Bir de UEFA’da 54 tilke oldu. Gecen
yil Cebelitarik da katild.

UEFA sadece biiyiik takimlar i¢in degil, bi-
tin kultpler icin kurulmus bir kurum. Dolayisty-
la da Finansal Fair Play diizenlemesini 2004 yi-
linda biittin kuliiplerin menfaatine olarak ¢ikar-
di. Bu ne demek? Butiin kuliiplerin disiplinli ve
mantiklt bir yonetimle yonetilmesini saglamak,
transfer Ucretlerini astronomik seviyelerden ol-
masi gereken seviyelere dustirmek, enflasyonun
etkisini sinirlamak, genclere ve altyaprya yatirim
yapilmasinin 6niini agmak, kuliiplerin gelir — gi-
der dengesini gozeterek hareket etmelerini sag-
lamak, mali yiktimltliklerini zamaninda yeri-
ne getirmelerini saglamak, 6zet olarak kuliiple-
rin Omirlerini uzatmak ve strekliliklerini sag-
lamak adina UEFA tarafindan bu kistaslar orta-
ya kondu. Kuliiplerin siirekliliklerini saglamanin
yani sira hepinizin bildigi gibi yaklasik olarak
son 15 yildir dinya futbolunda 6ne ¢ikan takim-
larin 6nemli bir kismi, zengin is adamlari tara-
findan satin alindi ve futbol sektoriine ciddi an-
lamda nakit para girisi saglandi. Ozellikle Rus ve
Arap sermayesiyle beslenen kuliiplerin astrono-
mik transfer ticretlerinin yazili oldugu sozlesme-
lere kuliip butceleri dikkate alinmaksizin imza
atmalart UEFA'nin Finansal Fair Play uygulama-
sint hayata gecirmesinde buyUk bir etkendir. Az
once soyledigim gibi Finansal Fair Play kuralla-
rinin uygulanmastyla is adamlar tarafindan satin
alinan kultpler, baskanlarindan alacaklari dog-
rudan sermayeyle biitcelerini dikkate almaksi-
zin astronomik paralar harcayarak istedikleri her
oyuncuyu transfer edemeyecektir.

Finansal Fair Play dizenlemesi 2004'te ¢ika-
rildigt zaman bircok tlke federasyonlari buna bi-
rebir uyacagini deklare etti. 2009’dan itibaren
UEFA buna biitiin tilkelerin uymasini istedi. Me-
sela biz ancak 2014 yilinda buna tamamen uyma
karar alabildik.

Futbol kuliiplerinin yonetiminde seffaflik ve
kurumsal yonetim ancak bu sekilde ortaya cika-
biliyor. UEFA bunu hem mali bir denetim olarak
yaptyor hem de devaml: takip olarak yapiyor.
Devamli takipten kastim, senede (¢ kere gelip
kultiplerin her seyini denetliyorlar. Bu denetim-
ler mart, haziran ve eylil aylarinin sonunda ger-
ceklesiyor. Biitiin kultplere gelerek kuliiplerin
tim kayitlarini inceliyor, resmi olmayan gelirleri-
ni tespit ediyor. Ayrica Finansal Fair Play diizen-
lemesiyle birlikte bir de mali kontrol paneli or-



taya ctkartildi ve burada birtakim cezalar diizen-
lendi. Bu cezalar derece derece ilerliyor. Uyari-
dan ve kinamadan basliyor, para cezasina, fut-
bolcunun oynamamasina ve hatta takimin puani-
nin silinmesine kadar gidilebiliyor. Bu diizenle-
me uyarinca Mali Kontrol Paneli bir kuliibe “21
oyuncunun disinda oyuncu alamazsin” diyebili-
yor. Kontrol panelinin disinda bir de Kultip Li-
sans Kurulu olusturdu ve bu kurul da biitiin ku-
lipleri kontrol ederek UEFA'nin koydugu lisans
kriterlerine uymayanlara cezalar veriyor. Bu ce-
zalar da uyari, para cezast veya puan silme ola-
rak gerceklesiyor. Bunu ¢ok yakinda da gorduk.
Ulkemizde Besiktas ve Bursaspor yaptigi yanlis
islemlerden dolayt 2010 yilinda UEFA Kupast'na
katilamadilar. UEFA, 2012 yilinda 23 kuliibe bu
sekilde ceza verdi. 2014 yilinda da ayrica bir so-
rusturma baslatti ve 9 kultip bunun i¢ine girdi.
Bu 9 kuliibiin icinde Tirkiye’den Galatasaray,
Trabzonspor ve Bursaspor da var. Onun disin-
da Paris Saint Germain, Anzhi, Rubin Kazan, Ze-
nit, Levski Sofia, Manchester City Kuliipleri var.
Verilen cezalar arasinda en carpict olant Paris
Saint Germain’e verilen 60 milyon Euro’luk ce-
zadir. Bu cezanin 40 milyon Euro’luk kisminin
infaz1 ertelenmistir. Ayrica dikkatinizi ¢ekerim,
bahsi gecen kultpler arasinda sayilan Paris Saint
Germain, Anzhi ve Manchester City, is adamlar
tarafindan satin alinmis ve bir anda biiytk trans-
fer harcamalarinda bulunmus kuliiplerdir. Bun-
larla UEFA bir anlasma saglad: ve belirli kosul-
larda durumlarini diizeltmelerini istedi. Bu yapti-
g1 anlasmayi da anlasmanin sartlarinin yerine ge-
tirilip getirilmedigi konusunda stirekli olarak ta-
kip ediyor. Bu kuliiplere verilmis olan cesitli ce-
zalar UEFA ile saglanan mutabakatlarla ertelen-
mistir fakat kuliiplerin anlasmalarina uymamalart

OZKAN KILIK u
TFF MALI iSLER DIREKTOR(

Passolig, 1 Nisan 2014 itibanyla baslamisti.

17 Mart 2015 itibartyla 990 bin adede ulasmis
durumda. Bunun ekonomiye katkisina gelirsek,
PTT 1 ve Siiper Lig kuliiplerine aktarilan 30 milyon
dolara yakin bir tutar var. 23 ilde 31 stadyumda
yapilan 40 milyon dolarlik yatirimlar var. 5 bin

kamera, giris turnikelerinin yeniden yapilmasi
veya yapilanlarin yenilenmesi gibi bir yatinm var.
Kartin kullaniimasiyla diger gelirlerden kulliplere
yllsonunda aktanlacak bir de 15 milyon dolar
var. Yani spor ekonomisine yillik 85 milyon
dolarlik bir katki s6z konusu.

-

durumunda tesis edilen cezalarin hepsinin infaz
edilecegini de belirtmek isterim.

Sizin bastaki sorunuza gelirsem, UEFA’nin
buradaki amaci, kultplerin dogru, tutarls, biitce-
leriyle uyumlu kurumsal bir sekilde yonetilmesi-
ni saglamaktir. Kuliiplerin stirekliligini saglamak
ve bu suretle degerlerini ytikseltmektir. Yani her
kultiblimiizt bir Ajax, bir Barcelona, bir Arsenal
durumuna getirmektir.

Tugrul Aksar: Burada ben bir sey eklemek
isterim izninizle. Aslinda Levent Bey’in acikladi-
g1 konuda bir sey daha var. UEFA’nin Finansal
Fair Play kriterleri rekabeti diizenliyor. Futbolda-
ki finansallasma ve parasallasma biytik kultp-
leri daha giiclt hale getirirken kiiciik kultpler-
le buiytk kuliipler arasinda ciddi bir fark olustur-
du. Bu haksiz bir rekabete doniistii ve UEFA ge-
tirdigi birtakim rasyolarla, kontrol mekanizmala-
riyla buytk kultplerin kiictik kultiplere ¢ok faz-
la tahakktim kurmasini, kti¢tk kultplerin kay-
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bolup gitmesini ¢nlemek adina rekabeti yeni-
den duzenliyor, daha da dengeli hale getirme-
ye calistyor.

Murat Kural: Tesekkiirler. Bu noktada Tiir-
kiye Futbol Federasyonu Mali Isler Direktorii
Ozkan Kilik'a dénmek istiyorum. Ozkan Bey, bu
noktada Turkiye’deki durum nedir? Hatirliyorum,
Glaskov Rangers boyle bir konunun ardindan
dordiinct lige distrtlmistii. Acaba Tirkiye'deki
futbol kuliiplerine baktigimizda durum nedir?
Turkiye Futbol Federasyonu olarak Finansal Fair
Play konusunda ne diistiniiyorsunuz?

Ozkan Kilik: O kuliiplerin basma gelen
Turkiye'deki kultplerin de basina geliyor. Hat-
ta alt liglere kadar da geliyor. Bu daha cok fut-
bol ailesine olan bor¢lar sebebiyle gerceklesiyor.
Ornegin kuliiplerin futbolculara, teknik adamla-
ra, diger kuliiplere, lisanslt futbolcu temsilcileri-
ne borcu oldugunda vadelere yayilarak FIFA ve

yetkili mahkemelerince verilen, son 6deme tari-
hi bile asilabiliyordu. FIFA da bu konuda esnek
davraniyor, iki taraf bor¢ ge¢ ddense dahi anlas-
tiysa verilecek cezayi iptal edebiliyordu. Su anda
hemen ceza geliyor. Bu sezon basinda iki kulii-
biimiize transfer yasagi ve bir kuliibiimiize de 6
puan silme cezast geldi. Dustinsenize bir kultip
sezona basliyor ama -6 puan ile. Once iki mag
kazanacak puaninizi sifirlayacaksiniz, sonra di-
ger kultiplerle yarisa iki mac sonra baslayacaksi-
niz. Ve bu puan silme cezas: gelen kuliibtimtiz
kendisine verilen son ¢deme tarihinden sadece
li¢ glin sonra borcunun tamamint 6dedi. Buna
ragmen puan silme cezast uygulandi. Artik eski-
si gibi degil. Her seyi kontrol ediyorlar ve her-
hangi bir futbol ailesi mensubu alacaguyla ilgili
sikayetle gittiginde, alacagini tespit ettirebiliyor-
sa, hemen islem basliyor ve yaptirim direkt uy-
gulaniyor.




Tirkiye Futbol Federasyonu’nun en énem-
li departmanlarindan biri Kultip Lisans depart-
mant. Buradaki arkadaslarimiz strekli olarak ku-
ltplerimizi ziyaret etmekte, UEFA Finansal Fair
Play, lisans kriterleri konularinda kultplerimize
egitim vermekteler. FIFA ve UEFA yetkili organ-
larinca ¢ikarilan tim yenilikler, talimatlar, uygu-
lamalar Kuliip Lisans departmanimizca web site-
mizde ilan edilmekte ve kuliip egitim program-
larina dahil edilmekte.

Murat Kural: Peki Finansal Fair Play’in Ttirk
futboluna katkilari sizce ne olacak sizce?

Ozkan Kilik: Ben de Tugrul Bey’e katiliyo-
rum. Bu uygulamalar kuliipleri daha da giiclen-
direcektir. Neden? Oncelikle zarar biitcelene-
meyecek, dolayistyla ya transferden vaz gecile-
cek ya da giderlerde tasarruf yolu secilecek. Bir
program dahilinde olmadan, istediginiz sekilde
bor¢lanamayacaksiniz. Tiirkiye Futbol Federas-
yonu Kuliip Lisans departmant da kuliiplerimiz-
den donemler halinde aldigs raporlara “Biitce”yi
ekledi. Artik sadece bagimsiz denetim sirketin-
ce onaylanmis mali tablolar degil, biitceler de
onemli. Biit¢eleriniz mali tablolarinizla uyumsuz
ise burada da bir arastirmaya gidiliyor.

Murat Kural: Futbol kultipleri ile devam et-
mek istiyorum. Galatasaray Mali Isler Direktorii
Sedef Hacisalihoglu bizlerle. Sedef Hanim, futbol
kuliipleri olarak, 6zellikle de Galatasaray olarak
su andaki sorunlariniz nelerdir?

Sedef Hacisalihoglu Tirkiye’de 4 buytik ku-
ltp zaten halka acik sirket konumunda. Dolayi-
styla bu kultipler finansal veriler konusunda ga-
yet seffaf davranip yatirimeilara dogru bilgileri,
her ti¢ ayda bir periyodik olarak veriyorlar.

TUGRUL AKSAR
SPOR EKONOMIsTi

Bugtin Tlrk futbolundaki temel celiski sudur:
Parasal gelir artis hizimiz, sportif performans
gelisim hizimizin {izerine ¢ikmis durumda. Tiirk
futbolunun temel celiskisi iste bu... Parasal gelir
artarken sportif performans ters yénde hareket
etmis. Paramiz var ama neden sportif performans
yok? i§ie bunlar ciddi sorunlar. Tabii ki bunun
temel nedeni, parasallasip ticarilesen futboldan
Tirk futbolu da etkilendi. Tiirk futbolu parasal
gelisimi yénetecek ve yénlendirecek bir yeniden
yo6netsel yapilanmayi ger¢eklestiremedi.

Yani yonetsel ve kurumsal yapi, parasal
gelisimin gerisinde kaldi. Konvansiyonel kuliip
yapilanmasiyla, 100 milyon Euro biiyiikliikleri
yonetmeye kalktik. Bu da olmadi dogal olarak.

Halka acik olmanin ve de Sermaye Piyasa-
st Kurulu (SPK)'na raporlamanin yant sira futbol
kuliipleri ayrica bircok reglilasyona tabi. Turki-
ye Futbol Federasyonu (TFF), UEFA, FIFA, Mali-
ye Bakanlig1, Borsa Istanbul, Merkezi Kayit Ku-
rulusu (MKK) ve dolayisiyla Kamuyu Aydinlat-
ma Platformu (KAP)'nun getirdigi regiilasyonla-
ra da uymak zorundalar. Bu regtilatorlerin icin-
de su anda ulusal ve uluslararast kuliip lisan-
st almak isteyen kultpleri en cok zorlayan TFF
ve UEFA. Finansal Fair Play’e uyum ve UEFA’'nin
uyumla ilgili olarak uyguladigi yaptirimlar ¢cok
onemli. Dustintldigii zaman tabii ki tim diinya-
da futbol kuliiplerine mali anlamda disiplin ge-
tirilmesi sart. Fakat Tirkiye’deki futbol kuliiple-
rinin bircogu anonim sirket stattistinde olsa bile
onlar sirket olarak yonetmek bir miktar zor.
Cunkt kamu yararina derneklerle organik bag-
lart var ve dernekler stireli yonetimlerle yoneti-
liyor. Mali disiplini saglamakta bence en biiytik
engel, yonetimlerden yonetimlere degisen mali
politikalar.

UEFA’nin futbol kultipleri icin disiplin sagla-
maya calistigi en 6nemli konulardan biri futbol-
cu Ucretleri. Avrupa Kultpler Birligi (ECA) ile
yapilan ¢alismalarda da ¢ok net bir bicimde tc-
ret/ciro oraninin ylzde 70’1 gecmesinin futbol
kultipleri icin kabul edilebilirligin disina ¢ikildigt
ifade ediliyor. Tirkiye’deki biyiik kuliiplerde de
maalesef Uicret/ciro rasyosu Ust sinirlarda veya
tist sinirlara ¢cok yakin.

Ayrica spor kultipleri bilindigi gibi aslinda
kurumlar vergisinden muaf fakat bunun disinda-
ki Katma Deger Vergisi (KDV), Ucretler tizerin-
den odenen gelir vergisi (stopaj) ve damga ver-
gisine tabi. Zaten maalesef futbol kuliipleri kar
eder durumda olmadigi icin kurumlar vergisi-
ne tabi bile olsaydi 6demeyecekti. Ama bunla-
rin disinda kalan tiim vergilere tabi oldugumuz
icin vergisel yukiimiiz cok fazla. Cinki 6zellikle
futbolcu ticretleri Gizerinden 6denen gelir vergisi
yuki kultplerin tizerinde. Vergisel anlamda dev-
letin yeni bir tesviki, diizenlemesi (ilgili vergile-
rin taksitlendirilmesi, belli konularda yeni muafi-
yetler gibi) olmas: durumunda ancak vergiyle il-
gili sorunlarimizin bir kismindan kurtulabiliriz.

Yine UEFA'nin disipline etmeye calistigi ko-
nularin basinda gelir tablosu denkligi ve pozi-
tif 6z kaynaklar geliyor. Oncelikle zarar eden bu
kurumlarin nasil denk duruma gelecegi ve de
bir adim 6&tesi olarak nasil kar edeceginin diist-
niilmesi gerekiyor. Cok basit bir anlatimla, mut-
lak suretle, futbol kuliiplerinin/sirketlerinin ge-
lirlerinin artirilmast ve de giderlerinin azaltilma-

-
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st gerekiyor. Gelirlerin artirilmasinin 6nemli bir
yolu sportif performans gelirlerinin ve sponsor-
luk, reklam, isim hakk: gibi gelirlerinin artmasi.
Giderlerin azaltilmasimnin 6nemli bir adimi da ta-
bii ki sporcu tcretlerinin diistirilmesi ve trans-
ferler planlamasinin ¢ok efektif sekilde yapilma-
si. Hata eger imkan var ise altyapidan yetistirilen
futbolcularin A takimda oynatilabilmesi.

Gelirlerde ciddi bir artis ve/veya giderler-
de ciddi bir azalis olmadigt siirece futbol kuliip-
lerinin kar eder pozisyona gelmesi cok miim-
kiin degil. Yayin hakki gelirleri en buytik gelir
kalemlerinden biri. Bilindigi gibi TFF'nin olus-
turdugu bir havuz var ve tim dagitimt bu ha-
vuzun icerisinden TFF bizzat yapiyor. Buradan
elde edilen gelirlerin de ¢ok buytik kismui dog-
rudan performansla alakali. Bu gelirlerin ytksel-
mesi icin sportif basari lazim ama ayni zamanda
yayinct kuruluslardan alinarak havuzda toplanan
yayin hakki gelirlerin de hacminin artmast gere-
kiyor. Bugiinlerde Kultpler Birligi'nde konusu-
lan bu konularin ileride gelir anlaminda kultiple-
re pozitif bir katkist olacagini distintiyoruz.

Bir de tabii bizim gibi biyiik kuliiplerin her
sene hem ulusal hem de uluslararasi anlamda
sportif basari hedefleri var. Sportif basart da an-
cak cok iyi bir takimla saglanabilir. Bu da yine
yiiksek futbolcu maliyeti anlaminda demek.

Ozetle bir sarmalin icinde gidip geliyoruz.
Cunkt ornegin UEFA’da basarili olmak istiyorsa-
niz daha iyi ve pahalt bir takim kurmak zorunda
kalryorsunuz. Iyi oyuncular da zaten Sampiyon-
lar Ligi veya Avrupa Ligi hedefi olmayan takim-
larda oynamak istemiyor. Sampiyonlar Ligi'nde
gayet iyi bir gelir elde ediyorsunuz ama zaten
ayni zamanda bahsettigim nedenlerle giderleri-
niz de ¢ok yuksek oluyor. Yani iyi performans
gosteren takim olmaniz, her zaman kar edecek-
siniz anlamina gelmiyor maalesef.

Murat Kural: Mesela soyle deniyor zaten:
Kuliipler basarili oldugunda asil kart dncelik-
le futbolcular aliyorlar. Sonugta hissedarlara bir
kar kalmryor. Kullip basarisiz olunca da taraf-
tar maca gitmiyor. Sonugcta yine fazla bir kar kal-
miyor.

Sedef Hacisalihoglu: Sonucta futbol aslinda
show business. Cok iyi performans gostermeniz
ve sportif olarak ¢ok basarili olmaniz lazim ki ta-
raftarinizi heyecanlandirip statta mag izlemesini
saglayabilin. Sirketin kar edebilmesi sadece fut-
bolculara daha az ticret 6denmesiyle alakali de-
gil, bircok degisken var. Ama 6nemli olan sunu
bilmek: Futbol isi yapan bir sirketin en dnem-

li isi tabii ki iyi bir takim kurmakutir. Futbolcula-

ra para harcanmasi kacinilmaz. Bu sene Orne-
gin bagka sorunlarimiz da var. Taraftarimizt yete-
rince stada cekemiyoruz. Ornegin metro kapali
ve e-bilet sistemine taraftarin tepkisi var. Bu so-
runlarin giderilmesi durumunda stattan elde edi-
len gelirlerde de ciddi bir artis olabilir. Ama ma-
alesef su an bahsettigim iki sebepten dolay1 do-
luluk oranlarimuz ciddi bicimde beklentilerimi-
zin altinda.

Levent Bicakci: Bu konuda Sedef Hanim’a
bir ilave yapayim. Tirkiye’de kuliiplerimiz biitiin
spor branslartyla birlikte calistyorlar. Bltin mas-
raflarint tim branglar i¢in, yani basketbol, hent-
bol, voleybol gibi bransalar icin birlikte karsili-
yorlar. Fakat kendimizi mukayese ettigimiz Av-
rupa kultplerinin ¢coguna baktigimizda, bu ku-
ltplerin sadece tek bir bransta faaliyet gosterdik-
lerini gorityoruz. Ornegin kargilastirma yapugi-
miz ¢ogu kuliip, yalnizca futbol bransinda faali-
yet gosteriyor. Dolayisiyla bir futbol kuliibtintin
geliriyle giderini mukayese etmek baska, Galata-
saray, Fenerbahce gibi diger spor dallarint da fi-
nanse eden kuliiplerimizi mukayese etmek bas-
ka bir sey. Bu noktanin da altinin ¢izmemiz ge-
rekiyor.

Tugrul Aksar: UEFA zaten futbol gelirleri-
nin futbol disina aktarilmasina izin vermiyor ama
soylediginiz ¢cok dogru. Spor kuliiplerinin futbo-
lun disinda da ekstra sorumluluklarinin ve mis-
yonlarinin olmast ilave para kaynagi gerektiriyor.

Levent Bicakci: Evet hem ilave para kayna-
&1 gerektiriyor hem ayri ayri bir buitcelendirilme-
sini gerektiriyor.

SEDEF HACISALIHOGLU u
GALATASARAY MALI iSLER DIREKTORD

Futbol Tiirkiye’de gelismeye ¢ok acik bir pazar.
Clnkii birgok kanali, 6rnegin sosyal medyay!
heniiz yeterince kullanamiyoruz. Kullandigimiz
zaman hakikaten bircok anlamda Avrupa’daki
diger biiyik kuliiplerde telaffuz edilen rakamlar
bizim icin de gecerli olacak. Sektdr olarak
bunlan 6grenmeye ve pazan bliylitmeye
ihtiyacimiz var. Yardim alacagimiz ¢esitli
mecralarla da baglantida olmaliyiz. Futbol
kulliplerinin bir araya gelip ortak sorunlarini
dillendirmesi ve bagl bulundugu devlet
kurumlarindan yardim istemesi, tesvik alabilmesi
gerekiyor. Sonucta vergi gibi, altyap! gibi, e-bilet
ve ulasim gibi sorunlarnimiz ortak. Yani sektor
olarak biiylimek i¢in birlikte hareket etmeli ve el
ele vermeliyiz.




Murat Kural: Cok tesekkiir ediyorum. Trab-
zonspor Genel Midiirti Sinan Zengin de bizler-
le. Sinan Bey sizin su andaki problemleriniz ve
konuya yaklasiminiz nedir?

Sinan Zengin: Aslina bakarsaniz tilkemiz-
de futbolun dertleri kuliipler acisindan ¢ok ben-
zer. Fakat Trabzonspor olarak icinde bulundu-
gumuz sartlar, imkanlar veya imkansizliklara
baktigimizda bu dertleri, sorunlart en agir yasa-
yan kuliip oldugumuzu disiiniityorum. Bu dert-
lerin en onemlileri hi¢ kuskusuz ekonomik olan-
lar1. Istanbul’daki kuliiplere bakugimizda sahip
olduklart varliklarin ve yarattiklart imkanlarin bi-
zim ¢ok tzerimizde oldugunu goriiyoruz. Fakat
bu yetersiz imkanlarimiza ragmen hedeflerimiz
diger ti¢ kultibtin hedefleri ile ayni. Hatta daha
biiyiik ve dyle de olmak zorunda.

Fakat ne yazik ki Trabzonspor olarak sahip

oldugumuz imkanlar, hedeflerimizle 6rtiisme-
mektedir. Fakat bu farki hicbir zaman hedefleri-
mizi imkanlarimiza ¢ekerek kapatmadik. Hedef-
lerimizi hep yukarida tuttuk, bu hedeflere ulas-
mak adina hep imkanlarimizt zorladik. Kazan-
mis oldugumuz, bir tanesi hentz tescil edilme-
mis, yedi lig sampiyonlugu ve cok sayida kupa
ile bu miicadelemizde ¢ok da basarili oldugu-
muzu soyleyebilirim.

Genel olarak futbol sektoriiniin sorunlariy-
la ilgili olarak sunlari eklemek isterim: Oncelik-
le sunu belirteyim, artik mevcut rakamlar futbo-
lun devamliligt acisindan kesinlikle ¢ok tehlikeli
boyutlara gelmistir. Eger bu rakamlar olmas: ge-
reken seviyeye gelmezse veya futboldan yarati-
lan gelir ciddi oranda ytikselmezse, bircok ku-
ltibiin, hatta ligin sonunun ¢ok uzak olmadigini
distintiyorum.

-
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Bir baska temel sorun olarak -ki bu 6zellik-
le bizim tlkemizde ¢ok biiytik bir sorun- fut-
bol sektorii icin, ne yazik ki kultiplerimizin yapi-
st tam anlanmuyla seffaf ve hesap verebilir durum-
da degildir. Tugrul Bey’in de biraz 6nce ifade et-
tigi gibi, artik futbol endustri haline geldi diyo-
ruz. Evet gercekten de 6yle. Hem de cok biiyiik
bir endustri haline geldi ve beraberinde bircok
sektorii de dogurdu. Ama bu endistrinin yone-
timi icin, bu dinamikleri kullanabilmek icin ku-
rumsal altyapilarin olusturulmas: temel zaruret-
tir. Aksi halde bu dinamiklerin hicbirini kullana-
mazsiniz ve endistrinin nimetlerinden faydala-
namazsiniz. Bu durumda da gelir yaratamayarak
yok olma tehlikesiyle karst karstya kalirsiniz. Ne
yazik ki bu dinamikleri kullanabilecek, kullandi-
rabilecek kurumsal yapilar sadece sozde kaliyor.
Oysa kesinlikle bu duyarliliga sahip yonetim an-
layislarinin sevk ve idarede olmast gerekir.

Bana gore bir kurumun en biiytik maliyet
kalemi ig bilmezliktir. Bunlar benim kendi yo-
rumlarim. Ulkemizdeki futbol yonetimlerin genel
durumuna bakiyorum, futbolun sevk ve idaresi
icin gerekli olan bilgi birikiminin en fazla yiizde
50’sinin tezahtir ettigini goriityorum. Dolayisty-
la yizde 50 oranindaki bu alakasizlik, kuliiplerin
ve kurumlarin en buyiik maliyet kalemini olus-
turuyor. Bu tilkemizde ¢ok act bir gercektir.

Mesela gecen glin Kultpler Birligi Baskani-
nt hayretler icinde ve Uziilerek takip ettim. Fi-
nansal Fair Play ile ilgili uyarlarini yapryor,
UEFA’nin getirdigi kurallardan bahsediyor. Bu
esnada “Turkiye’deki kultiplerimiz bilancolarini
makyajliyorlar ve Avrupa’ya bu sayede gidebili-
yorlar ” diyor.

Ben Trabzonspor Ozelimizde soyleyeyim,
oyle bir makyajlama yapmiyorum. Yaptigim sey-
ler gayet de agik. Belki bagka kultipleri kastedi-
yordur, bilmiyorum. Velev ki ¢yle olsa bile siz
kalkip boyle bir aciklamay: nasil yaparsiniz? Sas-
kinlikla izledim. Sayin Baskan “Makyajlama” di-
yor. Belki kendisine eksik bilgi veriyorlar, belki
bilgisi eksik, bilmiyorum.

Sedef Hanim da bana katilacaktir. Makyajla-
mayt birakin, biz bilan¢olarimizda gostermemiz
gereken degerleri bile gosteremiyoruz. Mesela
futbolcu bonservislerini degerleyemiyoruz. Ulus-
lararasi raporlama standartlarinda bunun yeri
yok. Ben oyuncuyu yetistirmisim ya da bedel-
siz almisim, ama oyuncu gosterdigi performans-
la degerini 10 milyon Euro’ya yiikseltiyor. Ben
bu deger artisint bilancomda, 6z kaynaklarimda
gosteremiyorum. UEFA’da gecen ay yaptigimiz
toplantida da bunu dile getirdik. Insallah bir ¢6-

ziim bulabilecegiz. Bu konulart Big Four temsil-
cileri ile de siirekli tartistyoruz. Insallah bir ¢6-
ziim bulunabilir. Yani aslinda orada Kuliipler
Birligi Baskani Goksel Giimiisdag'in soylediginin
tam tersi bir durum var. En azindan bizim Trab-
zonspor kuliibti 6zelinde durum boyle.

Tugrul Aksar: Baskanin soyledigi soyle
dogru. Kadir Has Universitesi'nde her yil kuliip
finansallart konferanst veriyorum. Bir kuliibii-
miizlin arka arkaya faaliyet raporlarint aldim. Bir
onceki yil 79 milyon TL olan stat degerinin bir
sonraki sene 158 milyon TL olarak bilancoda yer
aldigini gordiim. Yiizde 110 artmus. Bir yil igcinde
o statta herhalde petrol ¢tkmadi. Altin ¢ikmadh.
Stadin kapasitesi artmadi, 79 milyondan 158 mil-
yona ¢ikan bir deger artist var.

Simdi bakin, stadin bedelini kultiplerin mad-
di olmayan varliklarda gosterme hakki var. Bunu
zaten gosteriyorlar. Pasifi dengelemek i¢in, yani
bor¢lu yapry1 biraz daha dengelemek i¢in orada
birtakim kalemler var. O kalemleri gerekirse ko-




nusuruz, onlar biraz sisirilerek denge yaratiltyor.

Ikinci konu, seffafliktan bahsettiniz. Yine bir
spor kuliiblimiiziin genel kurul tyelerine dagitti-
&1 faaliyet raporundaki kar rakami ile federasyo-
na gonderilen faaliyet raporundaki kar rakamini
yan yana koydum ve ogrencilerime gosterdim.
Arada ciddi fark var. Bunu da yapan biiyiik bir
kuliibiimtiz. Ben size karst ¢cikmak icin bunlart
anlatmiyorum. Sunu soylemek istiyorum: Ben bu
isin icinde oldugum, bildigim icin bunlari bizzat
tespit edip dgrencilerime gosterdim. Yani bura-
da da yaniltma var. Zaten biitiin mesele seffaflik-
tan geciyor. Clinkt kullip paydaslarina karst bu-
glin biitiin futbol kuliiplerinin biytik sorumlu-
luklart var. Borsaya gidiyorsunuz. Borsada yanlis
bir hareket yaptiginiz zaman kultbiin degeri bir
hafta icinde ytizde 40 eriyebiliyor. Mali yatirimci-
nin zararint kim karsilayacak? Yaniltma var. Do-
layistyla biitiin bunlara baktigimiz zaman prob-
lem biiytk.

Sinan Zengin: Sizin soylediginiz dogru.
Ama ben Trabzonspor tizerinde hicbir zaman
boyle bir makyajlama yapmadim. Birakin mak-
yajlama yapmay1, hakkimiz olan degerlemeleri
yapamiyoruz.

Tugrul Aksar: Bir sey soyleyeyim, sakin
yanlis anlamayin. Trabzonspor’'un da tahmini
Sampiyonlar Ligi geliri vard: bilancoda. Orada
olast HES geliri vardir. Mesela onlar zaman za-
man bilancoda konusulur. Genel muhasebe ilke-
lerini hepimiz az ¢ok biliyoruz. Tahakkuk etme-

SINAN ZENGIN _
TRABZONSPOR GENEL MUDUR(

Turkiye’deki mevcut futbol kulliplerine
baktigimizda, “dernek ve bagh sirketler”
seklinde bir yapilanma var. Onlarin i¢inde
Sportif A.$.’lerden bahsediliyor. Trabzonspor
olarak bizde de durum ayni. Tam bir holding
yapilanmasi mevcut. Siz Sportif A.$. olarak

ne yaparsaniz yapin, hicbir sekilde kuliiplerle
ilgili tam bilgiyi veremezsiniz. Zira kultiplerin
Sportif A.$.leri disinda bir¢ok sirketleri var ve bu
sirketlerin de ciddi tutarlara varan faaliyetleri var.
Magazaciliktan tutun da telekomiinikasyona

ve enerjiye kadar... Eger biz gercekten de
kulliplerimiz hakkinda tam ve dogru bilgiyi
vermek istiyorsak, seffaf olacaksak, verecegimiz
raporlarin mutlaka tiim yapiyi konsolide eden
ve grup ici islemlerin netlemelerinin yapildigi
esaslara biirlinmesi gerekir. Zannediyorum yakin
bir zamanda da gerek UEFA ve gerekse SPK bu
hususa dikkat cekmeye baslayacaktr.

mis bir gelirin bilancoda yer almasi miimkiin de-
gildir. Yani geliriniz varsa, eger tahakkuk etmis-
se bilancoda yer alur.

Sinan Zengin: Zannediyorum yanlis bir bil-
giniz var bu konuda. Zira bahsettiginiz hususlar
biitcesel hususlardir. Bunlarin sadece gercekles-
mis olanlari, gerceklestikleri dl¢tide bilancolara
yansirlar. Ama kastettiginiz seyler bilancomuz-
da degil biitcelerdedir. Yani bilangoda yer alma-
st zaten mimkun degil.

Tugrul Aksar: Ben bilanco derken, kuliip-
lerin finansallarindan bahsediyorum. Gelir tab-
losunda gelirleri alt alta yazarken, siz olast Sam-
piyonlar Ligi gelirini yazabiliyorsunuz. Bunu bir
kuliibimiiz de yapti. Yani aslinda orada o sene
Sampiyonlar Ligi'ne gidilecek ve orada kazani-
lacak olasi gelir var. Bunu genel kabul gorms
muhasebe kurallarma veya UFRS’ye gore yaza-
mazsiniz.

Sinan Zengin: Toparlarsak biz orada Gok-
sel Bey'in aciklamalarint Trabzonspor Kuliibt
adina iizerimize almiyoruz. Ben 6yle bir makyaj-
lama yapmiyorum. Turkiye'de yapilmis olsa bile
Sayin Baskanin o aciklamayi yapmasint da hig
dogru bulmuyorum. Kimi kime sikayet ediyoruz?
“UEFA gel bunlara ceza ver. Alma sen bizi... Bu-
rada oynatma. Biz batalim, yerin dibine gire-

lim mi” diyoruz? Orada neyi diisiinerek aciklama
yaptigint hi¢ anlamadim.

Goksel Bey yine gecen giin Stper Lig
A.S nin kurulmast yoniinde Kultipler Birli-
gi toplantisinda prensip karart aldiklarint sdyle-
mis. Bugiin de zannediyorum TFF Baskan: da
bu konuda destek olacaklarinit aciklamis. Efen-
dim, Ingiltere’de ve Almanya’da boyleymis, biz
de buna gececekmisiz ve boylelikle naklen ya-
yin gelirlerimiz artacakmis. Giiler misin aglar mi-
sin? Siz once o tlkelerdeki futbolun nasil de-
gerli hale geldigini arastirip kendi tilkenizde bu
kurallart yerlestirmeye ve futbolunu da deger-

li kilmaya calissaniza... Pazarlamasint zaten son-
ra yaparsiniz. Bizim tirtin hormonlu, hatta ¢ii-
riik. Kimse almiyor, para etmiyor. Sen kalkmis-
sin “Tezgahimi degistirecegim, boylelikle daha
yiksek fiyattan Griiniimi satacagim” diyorsun.
Tezgahma koydugun tiriin bozuk oldugu siire-
ce sen tezgahini altindan da yapsan senin tirt-
niinii kimse almaz. Nitekim de almiyor. Macla-
rimizin tilkemiz disinda satildig: bir iilke var mr?
Uganda dahil. Yok. Yani Stiper Lig A.S. kurulun-
ca yayinct kurulus gelip sana iki kati para mi1 ve-
recek? Liitfen samimi olalim. Once Griinimiizii
hormonsuz, saglikli bir hale getirmeliyiz. Bunun
yontemi de sekilsel diizenlemeler degil, daha

-
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yapisal reformlardan gecer. Tabii bu Siiper Lig

A.S. bulusunun arkasinda, havuzdan ¢ikmak is-
teyenlerin bir tezgaht da cikabilir. Bunu da biz

dikkatlice takip ediyor olacagiz.

Az Once yatirimeilardan bahsettiniz. Orada
da komik bir durum yasiyoruz. Simdi biliyorsu-
nuz SPK yeni sayilabilecek bir dizenleme getir-
di. Artik halka acik sirketlerin yonetim kurulla-
rinda bagimsiz tiye bulunma zorunlulugu getiril-
di. “Bu bagimsiz tyeler, gitsinler kii¢tk yatirim-
cilarin haklarini korusunlar. Burada ne oluyor,
ne bitiyor baksinlar” dendi. Onlem alsinlar, dur-
dursunlar, aciklasinlar... Bunun haliyle kuliiplere
de uygulanmast da s6z konusu oldu. Kuliipler-
deki uygulamalara bakiyoruz. Her yonetim ken-
di bagimsiz tyesini olusturuyor. O kadar komik
bir sey ki... Mesela hangi kultiplerimizde bagim-
siz yonetim kurulu tyeleri bagimsiz? Hepimiz bi-
liyoruz ki degil. Mevcut durumda olamaz da za-
ten. Zira kullip yonetim dinamikleriyle cok ortii-
sen bir uygulama olmadi kultpler agisindan.

Murat Kural: Aslinda tiim bunlar da zaten
boyle bir oturumu yapmamizin ne kadar isabet-
li oldugunu gosteriyor. Demek ki herkesin anla-
tacak, paylasacak bir cok konusu oldugunu orta-
ya cikartiyor. Ben simdi bir baska bakis agistyla
konuya yaklasmak istiyorum. Sorum s Yatirim
Finansal Piyasalar MudiirG Orhan Veli Canlr'ya
olacak.

Orhan Bey, son 25 yilin sampiyonluklari-
na baktik. Fenerbah¢e’nin sampiyon oldugu yil-
larda Turkiye ekonomisi yiizde 4,6 buyimiis.

Besiktas'in sampiyon oldugu yillarda ytizde 4
biiytimus. Galatasaray'in sampiyon oldugu yillar-
da da yiizde 2,9 buytimus. Bunu tabii bagka se-
killerde de aciklayabilirsiniz.

Bununla beraber bir trader goziiyle baktigi-
nizda, bu hisselere normal sirketlerdeki gibi mi
davraniyorsunuz? Veya bir futbol kultibii hisse
senedini alip satarken daha farkls, bu tir davra-
nigsal ekonomivari versiyonlardan da etkileniyor
musunuz? Clinkii bilangolara baktigimizda daha
farklt bir durum var. Uzun ydlardir bttiin halka
acikliklarin bilango ve 6z kaynaklari negatif.

Orhan Veli Canli: Aslinda zaman i¢inde bu
durum biraz farklilik arz etti. Bu kuliiplerin spor-
tif sirketlerinin halka acilma siireci Galatasaray
ve Besiktas ile baslamustt. Birbirinden cok fark-
It modellerle halka acildilar. Besiktas'in halka ar-
zint Is Yatirrm olarak biz gerceklestirmistik. Yan-
lig hatirlamiyorsam 2004'te Fenerbahce, 2005'te
Trabzonspor takip etti borsaya acilmalart.
Trabzonspor'un ve Fenerbahce’nin modelleri de
Galatasaray’in modeline benziyordu. Besiktas'in
disindaki mekanizmalarda sadece gelirlerin icin-
de oldugu, gider tarafi ¢cok zayif olan sirketler-
den bahsediyoruz. Neredeyse gider tarafi yok.
Gelirlerin Sportif A.S.lerde giderlerin kuliiplerde
kaldig1 bir yapilanma s¢z konusuydu.

Tugrul Aksar: Bugiinkii finansal felaketin
sebeplerinden birisi de budur zaten.

Orhan Veli Canli: Zaten Tugrul Bey’in fut-
bol ekonomisiyle ilgili kitaplarinda bu konu net
bicimde anlatiliyor. Olaylar bu noktaya gelme-




-

den once yaptiginiz 6nerileri de hatirliyorum.
Bu kadar can yanmadan 6nce de bazt adimlar
atilabilirdi. Sonucta Besiktas piyasa performan-
st actsindan bir miktar digerlerinden geride kal-
di. Ciinkii gider bacagi olmayan Sportif A.S.'ler,
sozlesmeleri geregi cok ciddi miktarda temet-

ti dagittilar. Toplam rakama bakildiginda halka
arzdan elde edilen gelire yakin, hatta kimi sit-
ketlerde daha fazla temetti dagitildigint gordiik.
Kisa zaman icinde de yatirimer profilleri cok de-
gisti. Yabanci ve yerli kurumsal yatirimeilar bu
hisselere ¢ok ciddi ilgi gosterdiler. Yiiksek getiri-
ler elde ettiler. Ben yabanci fonlarin bu hisseler-
de takastaki paylarinin ytizde 80’e vardiginit ha-
tirliyorum. Farkli biiytik fonlar bu sirketlere yati-
rim yaptilar.

Tugrul Aksar: Soros'un buradan ¢ok para
kazandigini soyleyebilirim.

Orhan Veli Canlt: Hatta bu Sportif
A.S.lerden bazilar: eski adiyla IMKB, yeni adiy-
la BIST'in en 6nemli endeksi olan 30 endeksi-
ne bile girdiler. Sahiplik anlaminda yabancila-
rin ¢ok ytiksek ilgi gosterdigi hisseler haline gel-
diler. Aynt zamanda islem hacimleri de ytiksek-
ti. Fakat zaman icinde bu temettii yiikiini tasi-
yamaz oldular. Neler yasadik? Bu modellerden
vazgecilmesi glindeme geldi. Bu sirketlerin bir-
lestirilmesi icin cagri mekanizmalari hayata gec-
ti. Bu stirec icinde yatirimeilar da ¢ok farkli aksi-
yonlar aldilar. Ozellikle yabanci ve yerli kurum-
sal yatirimeilar temettli veriminin ortadan kalka-
cak olmasi nedeniyle bu hisselerdeki pozisyon-
larint azalttlar. Artik bireysel yatirimer agirlikl
bir sahiplik yapistyla karst karstyayiz.

Borsa Istanbul'un artik bir “spor endeksi”
var. Bu endeksin son 1 yillik getirisi ytizde 6.
Yilbasindan beri ise yiizde 5. Sportif A.S.lerin
betalari, yani piyasayla korelasyon katsayila-

ORHAN VELi CANLI e
i$ YATIRIM FINANSAL PIYASALAR MUDURD

Geldigimiz nokta itibanyla halka agik futbol
kuliiplerinin hemen hemen hepsinin modelleri
birbirine benziyor ve kisa vadeli yatinmcilar
icin cazip hisseler haline gelmis durumdalar.

Genelde mag ginlerinden bir giin 6nce spekiilatif
pozisyonlar alindigina sahit oluyoruz. Eger derbi
magclysa bu hareketlerin siddeti artabiliyor. Derbi
degilse daha diisiik miktarda hacim gériiyoruz.
Magin sonucuna gdre de pozisyonlar hemen realize
ediliyor. Yani siirdiirilebilir fiyat hareketlerinden
bahsedemeyiz.

11 ¢cok diisiik. Aslinda bu hisseler, piyasada ne
olup bittigiyle, Tirkiye ekonomisinde ne olup
bittigiyle cok da ilgili degiller. Onlarin tamamen
daha farklt dinamikleri var. Bunu net bicimde
gorebiliyoruz.

Sedef Hacisalihoglu: Ben ¢zellikle bizim
hissemiz icin (GS) kontrol ettigimde sportif ba-
sartyla dogru orantdi bir sey de gérmtyorum.
Hisse hareketlerinin sportif basartyla dogrudan
bir alakast oldugunu da diisiinmiiyorum. Oyle
olsa idi sampiyonluga kosan bir kultibiin hisse-
lerinin hep ytkselis trendinde olmasi gerekirdi.
Oysa Turkiye’de gerceklesen her politik, ekono-
mik soylemlerde tabii ki Borsa Istanbul’da bulu-
nan tim hisse senetleri nasil etkileniyor ise bi-
zim hisselerimiz de etkilenebiliyor. Yani bana
gore hisse hareketlerini bir biitiin olarak deger-
lendirmek lazim.

Orhan Veli Canle: Aslinda GS gibi kultpler-
de farkli bir nokta da var. Sampiyonlar Ligi'ne
katilim 6nemli bir esik. Clinkii orada kazani-
lan puanlarin ¢ok ciddi mali getirileri var. Ama
su bir gercek ki sportif basart veya Sampiyonlar
Ligi'ne katilim hicbir kuliipte beraberinde finan-
sal basarty1 getirmedi. Bu bir ¢ikmaz.

Sedef Hacisalihoglu: Ben sunu da belirt-
mek istiyorum. Turkiye’deki cogu yatirimeinin
maalesef ¢ok bilincli yatirim yapmadigint goz-
lemliyorum. Mali tablolari okumadan yatirim ya-
pan, ikramiyesini alip esten dosttan duydugu
hisse senedine yatirim yapan insanlar var. Kes-
ke herkes hem bir aidiyet duygusuyla hem de fi-
nansal biling ile satin alsa. Zarar eden sirketin
yatirimet iligkilerini arayip “Neden kar dagitmi-
yorsun?” veya “Ne zaman kar edeceksin?” diye
soranlar var.

Tugrul Aksar: S6yle bir nokta var. BIST’te
islem goren spor kuliiplerinin getirileriyle spor-
tif performans arasinda dogrudan bir korelasyon
yok. Bugtin bir kultibiimtiz teknik anlamda if-
lasta. Bu sirketlerin de bir ayricaliklart var. Onlar
bugtin spor kultibii degil de X ticari firma olsa-
lar, bugiin hemen borsa kotasyonlarindan ¢ika-
rilmalart lazim. Spor kuliibii olunca tolerans payi
arttyor. Bu da aslinda borsada olmayan veya di-
ger kultipler arasinda haksiz bir rekabete neden
oluyor.

2002 yilinda 6nce Besiktas'in hemen ar-
dindan Galatasaray’in halka arz1 gerceklesti.

Ben o yillarda bu islere yeni yeni kafa yoruyo-
rum. Ingiltere’yi inceliyorum. 2000’lerin basin-
da Ingiltere’deki kuliipler Londra Borsast'ndalar.
Bu ligdeki kultip yapilanmalart ve borsaya ko-
tasyon modellerinin bizim sirketlesme ve hal-
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ka arz modellerimizle ilgisi yok. Bizdeki gibi bir
model yok, boyle bir halk arz yok. Gelirlerin ku-
lipte, giderlerin Sportif A.S.’de oldugu, tamamen
bir Turk finansal mithendisligi sonucunda olus-
turulan bir halka arz modeli. Adi hisse senedi ol-
makla birlikte, gercekte birer “gelir ortaklig1 se-
nedi” olarak nitelendirebilecegimiz bir hisse se-
nedinden bahsediyoruz. Borsanin ve esyanin ta-
biatina aykirt bir yapilanma ve bunun olumsuz-
luklarindan s6z ediyoruz. Bu sundan ortaya ¢ik-
t1. Aslinda o giin borsaya gitmek bir gereksinim-
di. Ciinkii o donemde kultplerin sicak paraya
ihtiyact vardi. Tamamen o glinkii kosullarin ihti-
yacina gore dizayn edilmis yanls ve futbolumu-
zun mali yapisint sakatlayan bir modeldir bu sis-
tem. O zaman insanlara hisse senetlerini satabil-
mek icin bir havu¢ vermek zorundaydiniz. Yok-
sa kimse mali yapist olumlu olmayan, temettl
dagitmayan hisseye para yatirmaz.

Bu nokta ¢cok ¢nemlidir. Ttrk futbolunun
bugtin geldigi finansal facianin en 6nemli ne-
denlerinden biri de budur. Temel konu yanlis
sitketlesme ve yanlis halka arzdir.

Toplam 4 kulibiimtziin halka arz gelirleri
103 milyon 357 bin dolar. Bunun karsiliginda ku-
liibtin kendisine ve 3'linct kisilere dagitmis oldu-
gu toplam temettli geliri 2002-2011 arasinda 393
milyon dolar. Esas 6nemli olan surast: 3’tinct ki-
silere yani mali yatirimcilara ddenen temettii be-
deliyse 89 milyon dolar. Bakin halka arz geli-
ri 103 milyon, 3'linct kisilere ddenen temettii 89
milyon dolar. Yani halka arz bedelinin yiizde 90t
temettii olarak mali yatirimeilara 0denmis. Bu du-
rum tabii ki kultiplerde ¢ok ciddi finansal olum-
suzluklara ve darbogazlara yol acti.

Ondan sonra GS'nin 2011'de Sportif A.S. ile
Futbol A.S.’yi birlestirme konusu... Bunlar nele-
re yol agmig anlatayim:

1. Sportif A.S.ler Futbol A.S.lere verdikle-
1i bor¢lar nedeniyle gelir vergisi kanunu ve TTK
diizenlemeleri geregi yaklasik 378 milyon TL
KDV 6demisler. Kendi paraniza faiz tahakkuk
ettiriyorsunuz ve aslinda olmayan bir seyin ver-
gisini 6diyorsunuz.

2. Sportif A.$.'ler yanlis sirketlesme ve yan-
lis halka arzlar nedeniyle aslinda kar etmiyorlar
Ama Sportif A.$.’lerin giderleri olmadig: igin yi-
lin sonunda “gelir” eksi “gider” oldugu gibi kar
ortaya ¢ikityor. Ama boyle bir diinya yok. Ana
sozlesmede de bunlar temettt olarak dagitilacak
dendigi icin, 3 ayda bir temettt dagitiliyor. Ku-
ltpler bu temettii ylikii nedeniyle dyle bir nok-
taya geldiler ki 3’lincii kisilere temettii dagitabil-
mek icin mali kesimden kredi kullanmaya bas-

ladilar. Bundan da cok ciddi finans ve kredi gi-
deri olustu.

3. Dagitilan temettiilerin karsiliginda TTK
yine Gelir Vergisi Kanunu’'na gore temettii Uze-
rinden ylizde 15 stopaj zorunlulugu var. Ozetle
kultip kendi parasint Sportif A.$.’ye veriyor, te-
mettli olarak dagitiyor, bunun tizerinden de yiiz-
de 15 stopaj odiiyor.

Bunlarin disinda Sportif A.S. ve Futbol
A.S leri birlestirmek icin mecburen c¢agrt yap-
mak ve ilgili hisse senetlerini almak zorunlulugu
getirildi. Bu da finansal bir ytk oldu.

Tim bu 4 maddeyi alt alta koydugunuz za-
man, sosyal ve kamusal tiim yiktamltlikleri bir
kenara birakiyorum, kuliiplerin finansal yiiklerinin
cok onemli bir kismt tamamen yanlis sirketlesme
ve yanlis halka arz politikasindan dogmustur.

Bunlarin toplanmu milyar TL'lere vartyor. Bu-
glin basta biyiik kultiplerimiz olmak tizere, Sii-
per Lig'in finansal aciklarinin 6nemli bir kismi
buradan geliyor. Bugiinkii 1,5 milyar TL'ye ula-
san banka borclarinin ana kaynagi bu yanlis uy-
gulamalardan dogan borclar. Bu milyar TLleri
nasil fonlayacaksiniz? Nasil finanse edeceksiniz?
Gelirleriniz her yil yiizde 50 artmuyor ki! Statlarin
kapasitesi belli. Gelir artirma sansiniz yok. Merc-
handising gelirleri belli, naklen yayin gelirlerin-
den yillar itibartyla alacagint belli, Sampiyonlar
Ligi'ne giderseniz ekstradan 25 milyon Euro ali-
yorsunuz. Ama giderleriniz ayni sekilde devam
ediyor... Bu sefer ne oluyor? Bankalara gidiyor-
sunuz ve kredi cekiyorsunuz. En 6nemli diger
konu da kullanilan kredilerin yiizde 60-70'i do-
vize endeksli. Bir de kurlar yiikseldiginde ilave
olarak cok ciddi kur zarariniz oluyor.

Ttm bunlari st tste topladiginizda, kartopu
gibi giderek buytiyen bir finansal acik s6z konu-
su oluyor. Bugtn Siiperlig A.S.’nin toplam borg-
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lart 1,5 milyar TL. Her sene de yaklasik 500-600
milyon TL de zarar fonlamast var. 19 Mart 2015
itibarryla kuliiplerin BiST’teki durumlarini da
paylasayim: GS kapans fiyati 19,30 TL. Oz ser-
maye acigi -87,5 milyon TL. Trabzonspor, ayni
tarih itibartyla hisse degeri 1 TL. Oz sermaye aci-
&1 -48,8 milyon TL. Besiktas 396,9 milyon TL
eksi bakiyede. Hisse degeri 2,61 TL. Fenerbah-
ce 323 milyon 956 bin TL eksi bakiyede ve his-
se degeri 43 TL.

Ben soruyorum: Yillardir zarar eden bir ku-
libtin hisse senedi 43 TL olur mu? 19 TL olur
mu? Acikca bunlar gosteriyor ki sportif basart ile
finansal basart arasinda bir iliski yok.

Orhan Veli Canlt: Bu soylediginiz bilanco-
larin olusmas: doneminde bir dip/zirve anali-
zi yapacak olursak, yani bu hisselerin gordukle-
ri en ylksek piyasa degeriyle bugtinki fiyat se-
viyesini karsilastirirsak, soyle bir durum cikiyor:
Kultip ismi soylemeden belirtirsem en az 2,5
fark var. 7 kat fark olan kultiplerimiz var.

Murat Kural: Bu, Besiktag'in halka arzini
yaparken de cok tzerinde durdugumuz bir ko-
nuydu. Gelirleri bir tarafta giderler bagka bir ta-
rafta tutuyorsaniz, zaten bunun devam etme san-
st yok. Strdurilebilirligi yok. Bir noktadan sonra
bu sorunu ¢6zmeniz gerekiyor. Ama bedelinin
boyle ddenmesi de son derece agir.

Levent Bicakct: Manchester United’in hisse
senedinin durumlari nasil?

Tugrul Aksar: Manchester United 2005 yilin-
da Malcolm Glazer tarafindan satin alind:. Satin
aldiktan sonra ertesi sene kotasyondan ¢tkardu.
Orada ytizde 95 hisseyi aldiginizda cikarabiliyor-
sunuz. Finansallari da yaymnlamadilar dogal ola-
rak. Ancak biliyoruz ki bugiin Manchester Uni-
ted da biiyiik bir bor¢ bataginda ve banka borc-
larindan kurtulabilmek icin bundan dort yil 6nce

yaklasik 700 milyon Euro’luk 12 yil vadeli tahvil
ihrac ettiler. Bu yetmedi, Uzakdogu’da ve Wall
Street’te hisselerinin ylzde 25'ni ikincil halka arz
ettiler. Ama hala durumlar sikintils.

Chelsea de 2003 yilinda Roman Abramovich
tarafindan satin alindi ve kotasyondan cikaril-

di. Malcolm Glazer 2005 yilinda 1,2 milyar dola-
ra Manchester United’r satin aldiktan sonra ku-
lip 5 yil sonra yaklastk 700 milyon sterlin borcla
12 yillik tahvil ¢ikardi. Banka borglarint sifirlaya-
bilmek icin... Inanimaz borcluydu. Ama orada
su durum var: Manchester United'in sahibi Mal-
colm Glazer. Premier League orada diyor ki “Ba-
tarsa Glazer batar beni ilgilendirmez”.

Benim de gonlimden gecen su: Bugiin ar-
tik 100 milyon dolarin tizerinde gelirleri olan ku-
lupler boyle derneklerle, konvansiyonel yontem-
lerle yonetilemez. Kusura bakilmasm. Oncelik-
le her kultp bir sekilde sirketlesmek zorunda ve
bunlarin bagimsiz denetimleri mutlaka yapilma-
li. Futbol paydaslarina karst kultplerin ¢ok seffaf
davranmadiklarint ve sorumluluklarini yerine ge-
tirmediklerini diisiiniiyorum.

Bir baska nokta da su: Sirketlesme nedeniy-
le Premier League’e son 10 yilda 8 milyar dolar
para girmis. Bugtinkii yapi icinde yabanct yati-
rimct da gelmiyor. Abramovich, 2003-2010 ara-
sinda Chelsea’ye 880 milyon sterlin para aktar-
mus. Orada da birtakim sikintilar var tabii. Or-
negin bugiin bir ingiliz bankasina 100 bin ster-
lin transfer etmeye kalkissaniz, 40 tane soru so-
rarlar ama Abramovich 880 milyon sterlin aktar-
mus, “Bu para nereden geliyor” diye sormuyor-
lar. Ama diinyanin en borclu kuliipleri bugtin
Ingiliz kuliipleri, Ispanyol kuliipleri. Oyle nokta-
ya gelmisler ki 2004 yilinda UEFA, “UEFA Kriter-
leri” ad1 altinda kultpleri disiplin altina almaya
calisti. Fakat Ingiliz kuliipleri o kadar borcluydu
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ki cogu kuliip bu kurallar biitiiniine kazan kal-
dirdilar. Kultiplerin o yarismanin icinde olma-
st gerektigi icin de UEFA geri adim atti. 2013-14
diye tarih verdi. 2009 yilinda Finansal Fair Play
ve Toplumsal Sorumluluk Komitesi kuruldu ve
basina da Senes Erzik Bey getirildi.

Futbolda Kutlu Merih ile birlikte saptadig-
miz bir paradoks var. Gelirler arttikca giderler ve
borglar da arttyor. Yani zararlar btytiyor. Bu ¢cok
enteresan bir saptama. Futbol bu vesileyle kont-
rol disina da ¢ikmaya basliyor. Futbol finansal-
lastik¢a kontrolii zorlastyor ve oyunun 6zi ze-
delenmeye basliyor. Gelirlerdeki geometrik ar-
t1s, kontrolstiz harcamalart da beraberinde ge-
tiriyor. Yani zararlar adeta katlanarak artmaya
devam ediyor. Ne yazik ki finansallasan futbo-
lun temel celiskilerinden biri bu. Bu paradoksal
yapi, futbolda bir dengesizlige yol aciyor. Bunun
yesil sahalara yansimasi ise haksiz rekabet sek-
linde oluyor. Yani buytiklerin lehine, ktictik ku-
liplerin aleyhine haksiz ve dengesiz bir rekabet
doguyor. Bu paradoksal yapt maalesef bir ger-
ceklik...

Murat Kural: Tesekkurler. Konuyu biraz de-
gistirmek istiyorum. Kadin futbolu konusuna ge-
lelim. Diinyada kadin futbolu da yavas yavas bir
ekonomi olmaya basladi. Buradaki buyiiklik-
lerle ilgili bilgi verebilir misiniz? Tkinci olarak da
Passolig ve Stiperlig A.S. ile ilgili fikirlerinizi al-
mak istiyorum.

Tugrul Aksar: Cok kisaca soyleyeyim. Ka-
din sporlarinin hicbiri erkek sporlarinin getir-
digi paray1 getirmiyor. Diinyaya baktugimiz za-
man kadin futboluna en ¢ok parayi yatiran tlke
ABD’dir. Cok ciddi para harcryorlar. Ama orada
da soyle bir sanssizlik var: Futbol orada tictinci
sirada. Tlk sirada Amerikan futbolu, ikinci sirada
NBA basketbol ve tictincii olarak futbol geliyor.
Ornegin Eurosport, kadinlar futbol sampiyona-
sint yayinliyor. Kimsenin haberi bile yok. Bence
gorsel olarak kadin futbolu daha giizel. Bir gii-
zellik izliyorsunuz. Ama maalesef para yaratmi-
yor. Sponsor oraya para koymuyor. Naklen ya-
yin bedelleri yok. Kimse satin almuyor. Ulkemiz-
de de bildigim kadariyla kadin futbolunda 2 lig
var ama ¢ok fazla takim yok.

Sinan Zengin: Biz Trabzonspor olarak bu
konuda calistyoruz. Kadin futbol takimimiz var-
di. Hatta ilk yil Tirkiye sampiyonu olduk ve l-
kemizi ilk defa Sampiyonlar Ligi'nde temsil ettik.
Birkac yil énce yine Trabzon'da idmanocagi Ku-
ltibii bu alanda faaliyetleri stirdtirmeye basladi.
Ben sahsen kadin futbolunu ¢ok sevdigimi soy-
leyemeyecegim. Ama bir yerlere gelmesi isteni-

yorsa TFF’nin ¢ok daha fazla destek vermesi ge-
rekmektedir. Zira kultiplerin imkanlart ortadadir.

Ozkan Kilik: Ben burada TFF'de calisan
biri olarak hemen séze girmek istiyorum. Ttirki-
ye Futbol Federasyonu kadin futbolunu 6nem-
li oranda destekliyor. Federasyon bu alana epey
bir buit¢e ayirmis durumda. Bu sezon Kadinlar 1.
Ligi'nde 10, 2. Ligi'nde 12 ve 3. Ligi'nde 57 ku-
libtimtiz miisabakalara katilmakta. Milli takim-
lar baglaminda Kadin A Milli, U 19, U 17 ve U
15 kategorilerinde takimlarimiz diinyanin her ye-
rinden rakipleriyle evimizde ve deplasmanda
miicadele ediyor, organizasyonlara katiliyorlar.
Hem kultpler ve onlara destek ve hem de kadin
milli takimlart baglaminda federasyonumuz bir
hayli yol alnug durumda. Daha gectigimiz haf-
ta Riva Hasan Dogan Milli Takimlar Tesislerimiz-
de once Ttalya U 17 kadin milli takimins, ardin-
dan Bosna Hersek U 19 kadin milli takimini mi-
safir ettik ve ikiser miisabaka oynandi.

Murat Kural: Diinya siralamasinda erkekler-
de 56'nc1 kadinlarda 58'inciyiz. Ama tabii erkek-
lerde daha 6nce 8'ncilige kadar ¢iktik.

Ozkan Kilik: Tabii sunu soylemeliyiz. Pro-
fesyonel ve amator kultplerimizin A takimlari-
nin yaninda kurdugu takimlar oldugundan mad-
di sorunlart var. Tim gelir A takim giderlerine
ancak yetmekteyken bir de bu takimlar kuruldu-
gunda mali stkinti yasanabiliyor. Tiirkiye Futbol
Federasyonu her yil bu liglere ait stattleri yaym-
larken onlara destek olabilecek deplasman yol
ve konaklama masraflarini iistlendigini ve bedel-
lerini ekliyor. Bunun disinda kadin liglerini ilk
3 dereceye giren takimlara TFF'nin maddi odul-
leri var. 1. Lig’de sampiyon olan takima 50 bin
TL, ikinciye 30 bin ve t¢tinciiye 20 bin TL mad-
di odiiller yaninda, sampiyon olan takimin Avru-
pa Sampiyonlar Ligi'ndeki tiim ulasim ve konak-
lama masrafini da Turkiye Futbol Federasyonu
tstleniyor. Kadnlar 2. Ligi'nde bir st lige ¢ikan
birinci takima 15 bin TL, ikinci takima 10 bin TL
odeniyor. Federasyon bu uygulamalari her yil
stattileriyle web sitesinden yaynliyor.

Sedef Hacisalihoglu: Galatasaray olarak
bizim de kadin futbolu i¢in bazi ¢alismalari-
miz var. Ornegin 2011-2012 sezonundan itiba-
ren TFF biinyesinde yapilan KFEM (kadin futbol
egitim merkezleri) kapsaminda calismalarini Ga-
latasaray Futbol Akademisi blinyesinde stirdii-
ren kiz futbol takimimiz 2013-2014 sezonunda
KFEM / TFF biinyesinde yapilan U13 Kizlar Ye-
rel Ligi’nde Tirkiye 4’linciisti oldu. Heniiz bizim
icin kadin futbolu gelismeye acik bir alan diye-
bilirim.



Tugrul Aksar: Ben bagka bir konuya tekrar
parmak basmak istiyorum. Ttrkiye'de kultpler-
de sportif performansla mali performans arasin-
da da bir iliski yok. 2010 yilinda yaptigim bir ¢ca-
lismada sunu gordiim. 2000°de Tirkiye’'nin top-
lam yaratmis oldugu futbol pastasi 150 milyon
Euro. Aynt yil UEFA'da siralamada Galatasaray’in
kazandig1 kupa ile 7'ye kadar ¢tkmisiz. FIFA’da
ise 23"tinctluge kadar ¢ikmisiz. Yani 2000 yilin-
da 150 milyon Euro gelirimiz var. UEFA’da 7'nci,
FIFA’da ise 23’tincliyiiz.

Bugiine gelelim. 600-700 milyon Euro’luk
bir futbol pastasi, toplam gelirimiz var. 2000 yi-
lindan beri yiizde 3671ik gelir artigt var. Ama
FIFA'da 56'nct, UEFA’da ise 12'nci siradayiz. Hat-
ta 13’e diismek tizereyiz.

Burada sunu soylemek istiyorum. Son 15 yil-
da parasal gelir geometrik olarak 150 milyon
Euro’dan 600-700 milyon Euro’'ya gelirken, spor-
tif performansa bakildiginda mali anlamda refa-
ha ulasamamusiz. Normalinde bu kadar parasal
artisinin oldugu bir ligde, sportif performansin
da artmasi gerekir.

Murat Kural: Diger tlkelerde nasil?

Tugrul Aksar: Avrupa kuliiplerinde, Ingiliz
kuliiplerinde soyle bir sey var. Once sportif per-
formansinizt ortaya koyuyorsunuz. Sportif per-
formans bir parasal gelir yaratiyor. Parasal geli-
ri tekrar altyapiya, hocaya, teknik adama ve fut-
bolcuya yatirtyorsunuz. Buradan kaliteyi ytksel-
tiyor ve tekrar sportif performans elde ediyor-
sunuz. Boylece gelirlerinizi daha da maksimi-
ze ediyorsunuz, parasal performans artiyor ve
bu donglintin ortasinda da kuliip var. Bu don-
gli buytdukge kuliibiin marka degeri artiyor.
Bunu iyi dondiiren kuliipler, merkez lig kultiple-
ri. Mesela artik merkez lig kultipleri sportif per-
formans olmasa bile Avrupa’nin en yiiksek geli-
rini elde ediyorlar.

Ornegin Real Madrid 10 yildir Para Lig'in de-
gismez lideri. 549,5 milyon Euro yillik geliri var.
Oysa bu takim 2000 yilindan 2014 yilina kadar
sadece Avrupa’da bir kez kupa kazandi. Ama
10 yildir en ytiksek gelir elde eden kuliip. Bun-
larin bir 6zelligi var. Finansal futbolun getirdi-
§i mali Gstiinliigi kullanarak sportif performans
olmasa bile parasal gelirlerini maksimize edebi-
liyorlar. Kendilerine rekabet tGstiinltgii sagliyor-
lar. Glinkt artik marka olmuslar ve bu marka-
y1 diinyanin her yerine pazarliyorlar. Peter Ken-
yon, Manchester United’dan Chelsea’nin basi-
na geldigi zaman verdigi ilk demec suydu: “Ben
Chelsea’yi pazarlamaya geldim.” Bugiin takimin
geldigi noktayt gortiyoruz.

Yurtdisinda dogru model ise Alman futbol
yaptlanmasidir. 2000 yilinda Almanya'nin fut-
bol magclarinin naklen yayinlayan yayinct kuru-
lus iflas etmisti. Kultiplerin parasini 6deyeme-
di ve paralar federasyon ¢dedi. 2000’den 2015’e
kadar gecen siirede Almanlar altyapiya 1 milyar
Euro’ya yakin para harcadilar. En son 2014'te
diinya sampiyonu oldular. Bayern Miinih olmak
tizere futbolda ciddi anlamda ¢ikis elde ettiler.
Bu hem sabir hem dogru strateji gerektiriyor.

Bahsettigim bu yabanci kuliiplerin en biiyiik
avantaji, artik sportif performans olmasa bile pa-
rasal performans elde edebilecek noktaya gelmis
olmalaridir. Ama bunu da sabir ve uzun vade-

li stratejilerle yaptilar. Biz ise su anda strekli pe-
dala basmak zorundayiz. Strekli sportif perfor-
mans ortaya koymamiz lazim ki parasal perfor-
mansimiz olsun.

Sedef Hacisalihoglu: Tugrul Bey’e ay-
nen katiliyorum. Turkiye'deki kuliipler her sene
Sampiyonlar Ligi'ne gidemiyor maalesef. Mut-
laka arada kesintiler oluyor. Iste sportif perfor-
mansin parasal etkisine bakarken sunu gormek
lazim. Bana gore en az 3 yil tst Gste UEFA Sam-
piyonlar Ligi'ne veya Avrupa Ligi'ne katilip bel-
li bir noktaya gelmeyen kultibiin parasal anlam-
da cok da ciddi seyler elde etmesi pek miim-
kiin degil.

Soyle distinelim: Galatasaray’in ceyrek fina-
le ciktigi yil aldigt para 25 milyon Euro. Aslin-
da bakarsaniz hi¢ azimsanacak bir tutar degil.
GS biiytukliigtinde bir sirketin naklen yayin geli-
1i 70-75 milyon TL civarinda. Yani neredeyse 34
haftada naklen yayindan elde ettigimiz perfor-

LEVENT BICAKCI ¥
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mansin gelirini, Sampiyonlar Ligi’nde bir sefer-
de almis olduk.

Burada asil 6nemli olan siireklilik. Bir yil ka-
tilip birkag yil ara verince Avrupa’da taninirli-
giniz olmuyor. Taraftar heyecani ve buna bag-

I olarak seyirci sayist diistiyor. Uluslararast basa-
rinin devanu igin hakikaten strekli sportif basart
hedefimiz olmasi lazim.

Futbolu da bir sanayi olarak diisinmek ve
calismalarimizi ona gore yapmak durumundayiz.
Avrupa’daki biytk kuliiplere baktigimizda yapi-
labilecek ¢ok sey oldugunu goriiyoruz. Cok ba-
sarilt 6rnekler var. Ornegin Real Madrid’i diisti-
nelim. Stat aslinda bizim mabedimiz degil mi?
Oyle oldugunu disiintiyoruz ve taraftarimiza da
bunu gostermek istiyoruz ama hentiz yeterince
onemli seyler yapamadik bu konuda. Oysa Real
Madrid’in bir sezonda stat gezilerinden elde et-
tigi gelir tutari neredeyse bizim sponsorluk ve
reklamdan elde ettigimiz tutarlar kadar. Bizim de
bu konularda 6niimiizdeki giinlerde hayata ge-
cirmek istedigimiz projeler elbette var.

Tugrul Aksar: 2012-2013 yilinda Real
Madrid’in stadin1 miize olarak 2 milyon 200 bin
kisi ziyaret etmis. Bu gezi 4,5 saat kadar siirii-
yor. Kisi bast yetiskinler 20, kiictikler 18 Euro.
Diistinlin, bunlar sadece miize ve turistik gezi-
den elde edilen gelir. Real Madrid’in yillik muize
ve stat geliri 45 milyon Euro'ya ulasiyor.

Levent Bicakci: Arsenal Stad: da ayni se-
kilde. Futbolcularin soyunma odasinda her biri-
nin koltugunda formalari asilt. Oraya oturup fo-
tograf cektirebiliyorsunuz. Stadyumda saha icin-
de fotograf cektirebiliyorsunuz. Kullip bu sekil-
de mitithis bir gelir elde ediyor.

Oysa 6rnegin Galatasaray’in UEFA kupasini
kazandigi seneye iliskin bir tane formamiz veya
bayragimiz yok.

Tugrul Aksar: Galatasaray UEFA’'nin stper
kupa maketini yapip satmayi ancak 5 yil sonra
aklina getirdi.

Levent Bicakci: Oysa baska takimlar o ka-
dar seri davraniyor ki... Fiorentina, Juventus'u
kendi sahasinda 2-0 maglup durumdan magi
cevirerek 4-2 kazand. Ertesi glin biitiin
Floransa’nin sokaklarinda 4-2'lik forma ve tisort-
ler satildi. Hemen ertesi giin...

Sedef Hacisalihoglu: Tabii bu ise “show
business” diyoruz ama bir taraftan sanayi olarak
baktigimizda da bizde eksik olan noktalar, 6rne-
gin Almanlarin yaptigt ama bizim yapamadigimiz
bazt 6nemli seyler var. Eger futbol bir sanayi ise
altyapi da bu sanayinin fabrikasi, tiretim merkezi
olmalidir. Altyapidan futbolcu yetistirip 6ncelik-

le kendi ihtiyaglarimiz, basarilarmuz i¢in kullan-
mali ve sonrasinda bize biiytk bir finansman ya-
ratacak hale getirmeliyiz. Yani baska futbol ku-
liplerine satig yapabilecek hale gelmeliyiz. Alt-
yaptyi da gelistirmek icin calismalarimiz var.
Almanya’da altyap: konularinda isbirligi yapmak
lizere anlastigimiz bir kardes kulibiimiiz var. GS
olarak altyapimizi gelistirmek icin hizla onlarla
birlikte ¢alistyoruz.

Murat Kural: Aslinda baktigimizda 3 ayri
kavram karsmmiza cikiyor. ki, mili takimin basa-
nst. Ikincisi ligin degeri. Uclinciisii de ne kadar
iyi ve degerli kuliip takimi oldugunuz. Burada
Tiirk futbolunun durdugu nokta nedir? Ornegin
en son “11 yabanci izni” mevcut. Acaba bu stra-
tejiyle biz kultp futbolunu mu 6n palana ¢ikar-
mak istiyoruz? Veya en son Lig A.S. tartismalarty-
la ligi mi 6n plana ¢ikarmak istiyoruz? Veya mil-
li takimi m1 6ne ¢ikartyoruz? Bunlarin Ggli ara-
sinda nasil bir denge saglayacagiz? Ya da bir se-
¢im yapilmali mr?

Ozkan Kilik: Tiirkiye Futbol Federasyonu
Baskani Saymn Yildirim Demirdren, yabanci kura-
lint ilan ederken; “Federasyon olarak baslattiklart
degisimin en biiyiik adimlarindan birinin, altya-
pidan gelen geng yeteneklere sans yaratmak ol-
dugunu, bu amacla yiiriirlikte olan yabanct ku-
ralinda degisiklige gitme karar aldiklarini, bu
degisikligin asil amacinin, yabanct oyuncu konu-
sunda sinurt kaldirmak, yerli oyuncu konusunda
da tesvik yapmak oldugunu ve bu nedenle yeni
uygulamaya ‘yabanci kuralr’ degil ‘yerli kuralr’
dediklerini” agiklamustt.

Sayin Demirdren, bu uygulamay1 odulle de
birlestirerek yabanct futbolcu transferinde kuliip-
lerce federasyona ¢denecek alt yapt bedellerinin
bir havuzda toplanacagint ve bu havuzun yer-

li futbolcu oynatan, milli takimlara futbolcu ve-
ren takimlara 6dil olarak dagitilacagini, 10 mil-
yon liralara varacak ¢dul uygulamas: olacagin
bildirmisti. Dolayistyla sorunuzdaki 3 hedefe de
ulasmak Uzere yapilmus bir uygulama olarak go-
rayorum.

Tugrul Aksar: Evet, Ozkan Bey dogru soy-
liyor ama bugiin biz bir se¢im yapmak zorun-
dayiz. Avrupa’da iseniz yapacaginiz secim ku-
lip futboludur. Bugtin parasal anlamda da spor-
tif anlamda da diinyay: domine eden cografya
kara kitasidir, Avrupa’dir. Orada yaratilan toplam
futbol pastasinin biytiklig 20 milyar Euro’dur
ve tim mesele bu pastadan ne kadar pay alabi-
leceginiz tizerinedir. Buradan pay alabilmek icin
de kuliip futbolu yapilanmanizi gozden gecirme-
niz gerekir. Bu anlamda yabanct oyuncu sayist-



nin serbest birakilmast 6nemli. AB Uyesi tlilkeler-
de zaten yabanci ve bonservis sinirlamast olma-
dig1 icin oraya uyum anlaminda iyi bir strateji.
Iyi uygularsaniz ve stratejiniz kuliip futboluysa...
O zaman parasal gelir elde edersiniz. Avrupa’da
en basarili kabul ettigimiz Premier League, yil-
lik 3,2 milyar Euro gelir yaratiyor. En son naklen
yayin haklarint 5,1 milyar sterline sattilar. Bu sa-
dece yurticindeki durum. Bir de bunun ulusla-
rarast pazar boyutu var. Oradan da 500 milyon
Euro bekliyorlar. 5,1 milyar sterlin 7,5 milyar do-
lar demektir. Orada bir kuliip sampiyon oldu-
gunda 122 milyon sterlin gelir elde ediyor.

Yabanct oyuncu konusuna gelirsek, ta-
bii Tiirkiye bir yabanct oyuncu ¢opligiine don-
memeli. Sinirlama da koyabilirsiniz. Orada hig-
bir engel yok. Arsenal 11 yabaciyla ¢ikip oyna-
yabiliyor. Terim'in son karart aslinda ¢ok tartisil-
di ama eger kuliip futbolunda bir yere gidecek-
sek bu is yabanct sinirlamastyla olmaz. Oncelik-
le emek serbestisi var. AB normlarina gore zaten
sinir koyamayiz. Ciinki bir yandan da hem sos-
yal hem ekonomik anlamda AB’ye eklemlenme-
ye calistiyoruz.

Sunu kabul etmek lazim. Eger bugtin futbo-
lu gelistireceksek kultip futboluna yonelmek zo-
rundayiz. Ciinkii buglin para kazanan brans ku-
lip futboludur. Milli takimlar bazinda da yapi-
labilir. Ama bugiin diinyanin en iyi milli takimi
olarak gortiilen Brezilya'nin gelirleri, Stiper Lig'in
yanina yaklasamiyor. Onlarin gelirinin Ggte biri
de zaten oyuncu satimindan gelen gelir. Tabii
bu da bir secimdir. O ayr. Ama bulundugumuz
kita buglin 6niimiize kuliip futbolunu getiriyor.
Ekonominin de getirdigi dogal sonug bu.

Ozkan Kilik: Aynen katiliyorum. Hem ku-
lupleri sirketlestirmeye gotiiriyorsunuz hem de
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su kadar yabanci futbolcu diye bir sinir getiriyor-
sunuz. Bir celiski vardi. Zaten serbest birakilmak
durumundayd: ve birakildi. Ben sadece kendi
sahsi futbol seyrimden soyleyeyim, Yabanct ser-
bestliginin de ayrica ekonomiye cok seyler kata-
cagina inantyorum.

Sedef Seckin Bityiik: Sunu sormak istiyo-
rum. Dediniz ki, 905 milyon Euro, 531oyuncu-
nun bonservis bedeli. Kuliiplerin gelir modelle-
rinde merchandising gelirleri var, bilet gelirle-
ri var, yaym gelirleri var. Bir onemli gelir de fut-
bolcu yetistirmek ve satmak. insan kaynagina
baktigimizda, Ttrkiye'den yetisen futbolcu ve
onlarin degeri bazinda durum nedir?

Levent Bicakct: Sifir.

Tugrul Aksar: Turk futbolu cari acik veri-
yor. Aynen ekonomide oldugu gibi. Yani stirekli
yurtdisindan oyuncu transfer ediyor ve disariya
doviz ddityoruz. Ama buraya gelen oyuncular
tekrar satamiyoruz. Son durak burasi, burada ka-
liyorlar. Yani onlart tekrar paraya ceviremiyoruz.

Ayrica yurtdisina Turk futbolcu satamiyoruz.
O nedenle de bir doviz geliri elde edemiyoruz.

Fakat stirekli ithalatimiz var. Onun finans-
mant i¢in de iceriden borclanma yapiyoruz. Sa-
tamamanin cesitli nedenleri var. Oncelikle alt-
yapidan oyucu yetistiremiyoruz. Altyapimiz yok.
Kimsenin 3-5 yila sabri yok. Herkes bugtint di-
stiniiyor. Herkes illaki her sene sampiyon ola-
cak. Bir yil da sampiyon olmaym... Onun yeri-
ne altyapiniza yatirim yapin. Biraz sabredip in-
san yetistirin. Ama hayir. Altyapiya da st yapiya
da sabir yok. Sabrin olmadig1 yerde nasil alttan
oyuncu yetistireceksiniz. Oncelikle boyle mental
bir sikintimiz var.

ikinci olarak da sunu sdylemek istiyorum.
Altyapiya ayrilan fonlara bakalim. Ingiliz Futbol
Federasyonu’nun her yil altyapiya harcadigi para
naklen yayimn bedelinin ylzde 17-18'ine denk ge-
liyor. Resmen altyapiya cok ciddi para harciyor-
lar. Ayrica ¢ok ciddi bir bicimde de futbol ku-
liplerini kontrol edip, denetleyip, verdikleri bu
paranin hesabint da soruyorlar. Yani federasyon
sadece parayi verip birakmiyor. En sonuna ka-
dar takip ediyor. Bizim federasyonumuz da sim-
di altyapidan oyuncu ¢ikarmayt tesvik ediyor.
Bu son degisiklikle beraber oyuncu sayist 251
gecmeyecek ama mutlaka ilk 18'in icinde 7 tane
yerli oyuncu bulundurmak zorundasiniz.

Sedef Hacisalihoglu: Bence de Tiirk futbo-
lunun problemlerinden biri de budur. Aslinda
TFF tarafindan verilmesi gereken “Altyapt Kay-
nak Kullandirma Fonu” var. Her yil TFF’ye bu-
nun icin bagvuruyoruz ama diizenli bir kaynak
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maalesef su ana kadar TFF tarafindan kultbii-
muze kullandirilmadt. Bunun bir standardinin
olmast lazim. Bunun kesinlikle desteklenmesi
gerektigini ve ozellikle TFF'nin altyap: gelistirme
konusuna futbol ekonomisini btytiten 4-5 bii-
yik kuliibii dikkate alarak ¢ok ciddi 6nem ver-
mesi gerektigini diistintiyorum.

Ozkan Kilik: Tiirkiye Futbol
Federasyonu’'nun bu sezon itibarryla 359 mil-
yon TL biitcesi var. Bunun 10 milyon 800 bin li-
rast Stiper Lig, PTT 1. Lig ve ilgili kurum ve ku-
ruluslara ayirdigr altyapi fonu var. 4 milyon 800
bin lira da ikinci ve ticlinci liglere var. Bu oyle-
sine dagitilan bir biitce degil. Bir talimatla dagiti-
liyor. Kuliiplerimizin illa ki bir projesi olmas: ge-
rekiyor. Projenin eksigi olmamas: gerekiyor. Za-
maninda basvurma isteniyor. Kuliiplerimizden
kendileri adina tahsisli bir alan isteniyor. Oralar-
da bir problem olabilir. Veya federasyonun nakit
akisinda yapilacak yardima zaman uyumsuzlu-
gu olabilir. Onun disinda federasyon bu alt yap:
yardimlarint yapiyor.

Murat Kural: Tesekkiirler. Bir bagka basliga
gecmek istiyorum. Levent Bicakcrdan yasa dist
bahislerin spor ekonomisine etkileri tizerine bir
degerlendirme alabilir miyiz?

Levent Bicakcr: Spor miisabakalarina daya-
l1 bahis oyunlarini oynatma yetkisi, 7258 say1-

li yasaya gore Genglik ve Spor Bakanligi'na ve-
rilmistir. Bakanlik da bunu Spor Toto Teskilati
Bagkanligi eliyle ytrdttyor. Bildiginiz gibi Spor
Toto Teskilat'nin elde ettigi tim gelirler kuliip-
lerimize bir nevi sponsor geliri olarak da geri
dontis yapar. Yasa dist bahis, spor ekonomi-

si konusu ele alinirken, ulastigr ciddi boyutlarty-
la masaya yatirilmasi gereken unsurlarin basin-
da gelmektedir. Yasa dist bahiste Asya bast ce-
kerken, bu kitay1 Avrupa takip ediyor. Bu konu-
nun Tirkiye'deki hacmi de ¢ok yiiksek bir nok-
tada seyrediyor.

Tabii isin ekonomik boyutunda ilging ve dik-
kat cekici bir 6rnek paylasmakta yarar var: Sade-
ce 2013 yilinda koprii ve otoyol tizerinden ka-
munun elde ettigi gelir 789 milyon TL. Yasal ba-
histen elde edilen gelir ise bunun tg kati. Ulke-
miz ve sporumuz icin ¢cok dnemli bir gelir ka-
leminden bahsediyoruz. Yaklasik 2,5 milyar TL.
Turkiye'deki yasa dist bahis pazarinin ise en az
yasal bahis pazari kadar oldugu tahmin ediliyor.

Toplantinin moderatoragunu,

Yasa dist bahsin bir diger menfi sonucu da
sporun bas diismant olan sike sorununa yol aca-
cak orgiitlenmelerin 6niinii acarak spora zarar
vermesidir. Yasa digt bahis ortamlart 18 yas al-
tinin rahatlikla oynayabilecegi ve onlara uygun
olmayan sosyal alanlar anlamina geliyor. Kumar
aliskanhigint tetikliyor. Kisisel bilgilerini ve kre-
di kart1 bilgilerini givenli olmayan sanal ortam-
da yasa dist faaliyet stirdiiren kisi ve kurulusla-
riyla paylasilmasinin risklerinden soz etmeye ise
gerek yok.

Bunu oynatan kuruluslarin hichir maddi ola-
nagi olmayabiliyor. Yani kazanclarini geri ala-
miyorlar. Kredi kart: bilgileri dagitiliyor. Durum
son 10 yilda 6yle bir duruma gelmis vaziyette ki,
yasa dist bahisten elde edilen gelirle yasal bahis
oyunundan elde edilen gelir esit seviyede. Ta-
bii bu durumdan Spor Toto Teskilatimiz ve do-
layistyla devletimiz biytik zarar gortiyor. Kuliip-
lerimiz de bu yasadist durumdan ¢ok biiytk bi-
cimde olumsuz olarak etkileniyorlar. Clinkii ha-
vuz ve Iddiaa’dan elde ettikleri gelirle kendini
gecindiren 1. Lig kultipleri oldugu gibi, ikinci ve
tictinct lig kultiplerinin de ¢ogu bu gelirlerden
faydalaniyor.

Dolaystyla bu konuda c¢ok siki bicimde 6n-
lem alinip yasa dist bahislerin ¢niiniin kesil-
mesi lazim. Cok yeni bir haberden bahsede-
yim. Adana Emniyet Miduirliigi Asayis Sube
Miidarligii'ne bagh Ahlak Polisi'nin 6 ay icinde
yapu@t calismada 205 is yerinde 265 Kisiye yasa
dist bahis oynatmaktan, Futbol ve Diger Spor
Misabakalarinda Bahis ve Sans Oyunlart Diizen-
lemesi geregince, yasa dist bahis oynayan 350
kisiye 5’er bin liradan toplam 1 milyon 750 bin
lira para cezast verildi. Bu durum artik bu konu-
da yaptirimlarin net bir sekilde yapildiginin bir
gostergesi ve sevindirici bir gelisme.

Yasadist bahsin 6nlenmesinde pek ¢ok fark-
It kurum ve kurulusun yasalar geregi tizerin-
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de olan sorumluluklarint etkin bir sekilde yeri-
ne getirmesi gerektigi goriliyor. Bunlarin bagin-
da emniyet giicleri gelirken Bankacilik Diizenle-
me ve Denetleme Kurumu (BDDK), Mali Suclar
Arastirma Kurulu (MASAK) ve Telekomiinikas-
yon {letisim Baskanlig: (TIB) gibi kurumlart da
saymak mumkiin.

Sikenin de yasa disi bahsi tesvik ettigini ve
olgunlastirdigint goriiyoruz. Bu konuyla ilgili
Deloitte bir calisma yapti. Oniimiizdeki giinlerde
de bu calisma kamuoyuna aktarilacak.

Tugrul Aksar: Tiirkiye’de sadece Iddiaa’nin
cirosu gecen yil yaklasik 2,5 milyar dolara ulas-
mis vaziyette. Bahis, aslinda futbolun sirtindan
gecinen bir asalak sektor. Neden? Bu bahsin
ana faktort ve ana aktord futboldur. Tirkiye'de
Iddiaa’dan spor kuliiplerine dénen para yiizde
8-9 civarinda. Yilda 2,5 milyar dolar ciro yapa-
caksin, bunun ytizde 10'unu bile futbol kuliiple-
rine vermeyeceksin. Aslinda Kultipler Birligi’nin
tizerinde duracagi asil noktalardan biri bu olma-
li. “Ben olmasam, bu kuliipler olmasa bahis ol-
maz. Yuzde 2 pay istiyorum” diyecek. 2,5 mil-
yar dolarda ytzde 20 pay, 500 milyon dolar de-
mektir. 500 milyon dolart alin, iste size futbol
ekonomisi i¢in ilave bir kaynak... Ama ben hic-
bir zaman Kultpler Birligi'nin boyle bir giinde-
mi oldugunu goérmedim. En son Swissotel’de
UEFA’'nin da geldigi bir organizasyonda konu-
suluyordu. Bittin futbol kultplerinin baskanla-
1t ¢iktilar, her ¢ikan “Vergi borcumuzu oteleyin,
SGK’'muz1 oteleyin” dedi. Kuliipler Birligi gibi
cok ciddi bir kitle orgtitlenmesi var. Baskant ¢i-
kiyor ¢ok enteresan seyler soylityor. Bunlar Tiirk
futbolunda radikal degisikliklere yol acabilecek
soylemler. Demek ki istenildigi zaman bazi sey-
ler yapilabiliyor.

Ikincisi illegal, yasadis1 bahis hakikaten bir
kanserdir. Bunun 6niine ge¢cme sansiniz yok. In-
ternetin oldugu her yerde yasadist bahis oyna-
nir. Ben bahis sektoriint futbolun Uzerindeki
asalak bir sektor, bir kanser olarak goriiyorum.
Futbol bundan yeterince nemalanamiyor. Aksi-
ne yasadisi bahis yiiziinden futbol gittikce bozu-
luyor. Clnku futbolun parasal gelirleri arttik¢a
antifutbol unsurlan dedigimiz tesvik, sike, ris-
vet, bahis hatta siddet gibi olaylar futbolu kemir-
meye basliyor. Zaman i¢inde futbolun bagisiklik
sistemini ¢okertiyorlar. Hem futbolun bagisik-
lik sistemini ¢okertiyor hem oradan parasal ge-
lir elde ediliyor ve bundan da kuliiplere bir sey
dondirmuyorlar.

Burada bir baska sikinti da sudur: illegal ba-
his sirketlerindeki oranlar, legal bahis sirketlerin-

deki oranlarin ¢cok ¢ok Uzerindedir. Yasal bahis-
te 1,5 olan bahse, illegal bahiste 3 TL veriliyor. 2
kat: veriliyor, hatta daha fazla veriliyor. Insanlar
da oraya gidip oynuyor. Cinki vergi yok. Yurt-
disinda ise boyle degil. Orada her futbol kulii-
biintin kendi bahis sirketi var. Kultipler kendi
bahislerini de kendileri pazarliyor.

Turkiye’de Spor Toto Teskilat Baskanligi’na
verildigi i¢in, bu ¢ok 6nemli bir para yaratyor.
Bugtin buytk ihtimalle ihaleyle ozellestirilecek.
Hitktimet buradan 3-4 milyar dolarlik, cok cid-
di bir parasal gelir kaynagi elde etmeyi bekliyor.
Su da var: Eger buray1 6zellestirirseniz, su anda
kultiplere verilen o yiizde 7-8lik pay da gelme-
yecek. Futbol kultplerine nasil para gelecek? O
da ayri bir soru isareti.

Levent Bicakct: Tam tersine futbol kuliiple-
rinin gelirleri bundan c¢ok daha fazla oranda ar-
tacakur. Yasal bahisler ne kadar ytkselirse, spor
kuliipleri de o oranda gelir elde edeceklerdir.

Sedef Hacisalihoglu: Evet ama Spor Toto
ozellestigi takdirde, buradaki regiilasyonlar de-
gisecek. O zaman da kuliiplerin bu paylasim-
dan ne sekilde etkilenecegini hentiz bilmiyoruz.
Tabii ki kultplere pozitif etkisi olmast beklenti-
miz var.

Tugrul Aksar: Burada bu isten asil devlet
cok ciddi para kazantyor. Clinkii oynanan pa-
ranin ylizde 25’1 vergi olarak devlete geri doni-
yor. Yiizde 50’si ikramiye olarak dagitiliyor. Co-
cuk Esirgeme Kurumu, Kizilay gibi sosyal hiz-
met kuruluslarina aktarilan paralar var. Kuliiple-
re donen kisim ¢ok az. Neden kultplere yiizde
7-8 veriyorsun da sen devlet olarak yiizde 16-17
para kazantyorsun? Versene kuliiplere... O ku-
ltpler olmasa, futbol olmasa zaten ortada Oyle
bir gelir olmayacak. Burada Kuliipler Birligi'nin
cok egemen olmasi, lobi yapmasi ve kendi hak-
larint iyi savunmasi lazim. Bu noktada kuliiple-
rin ¢ok da yeterli olmadiklarini gézlemliyorum.

Sedef Hacisalihoglu: Ben bir ekleme yap-
mak istiyorum. Cok bahsetmedigimiz bir konu da
var. Futbolu bir ekonomi/sanayi olarak diistindu-
guimiizde gelismeye cok acik, geliri cok daha fazla
olabilecek, taraftari/seyirciyi cok daha fazla ¢ceke-
bilecek bir sektor. Deloitte’un her sene yayimlan-
dig1 ve Diinya'da dikkat ¢eken bir arastirmast var,
Football Money League (Futbol Para Ligi). Bu aras-
tirmaya gore son 3 yildir Galatasaray Avrupa’nin
cirosal acidan en buyiik 20 kuliibii icinde yer ali-
yor. 2011-12 sezonundal9'uncu siradaydik, 2012-
2013 sezonunda 16'nct sirada yer aldik ve son ola-
rak gectigimiz sezon 2013-2014’te yine 18'inci sira-
da tek Turk kuliibt olarak yer aldik.

-
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Cirosal anlamda gelistirilebilecek bir ¢ok
alan olmakla birlikte cok ciddi bir sikint1 da yok
aslinda. Bence Tirkiye'de futbol ekonomisi ha-
len gelismeye cok agik. Halen rakamlar ¢ok
daha iyi noktalara gelebilir. Ama 6nemli olan
stirdurilebilir basart... Hakikaten gelirleri ytksel-
tip giderleri kismaliyiz.

Tugrul Aksar: Bu Para Lig arastirmasi 18 yil-
dir yapiltyor. 18 yildir 5 biiytik lig disinda bu lis-
teye sadece Porto girdi. 2005 yilinda UEFA Sam-
piyonlar Ligi sampiyonu olarak... 18 yildan beri
5 biiytik ligin disinda kimse bu listeye gireme-
di. Tlk kez gecen yil Fenerbahce yaklask 126,4
milyon Euro gelirle, Galatasaray da 157,4 mil-
yon Euro gelirle 2012-13 sezonunda bu liste-
ye birlikte girdiler. Bu listeye ilk giren kuliip
Fenerbahce'ydi. Fenerbahce 2007-08 sezonunda
111,3 milyon Euro ile 19'uncu siradan girmisti.
Daha sonra Galatasaray bu listeye 3 kez girerek
bir rekora imza atti. Galatasaray en son 161,9
milyon Euro'yla 18'inci siradan 2013-14 Para
Ligi'ne girme basarist gosterdi.

Para Ligi, Avrupa ve dinya futbolunda bir
vitrin olmasi bakimindan ¢ok onemli. Adi Para
Ligi ama kendisi Zenginler Ligi. Ama isin bir de
baska yonii var. Para Lig'e giren bu kultiplerin
yanina bir stitun acip gelirlerin yanina bor¢lari-
nt yazdigimizda nasil bir manzara ¢ikiyor baka-
lim. 20 kuliibiin toplam borcu 5,6 milyar Euro
ediyor. Bunlar Avrupa’'nin ve diinyanin en zen-
gin kuliipleri. Ama ayni zamanda dinyanin da
en bor¢lu kuliipleri. Artida olanlar da var tabii
ama buytk kismi bor¢lu. Buna gore bu kultple-
re bir taraftan diinyanin en zengin kuliipleri der-
ken, diger taraftan da diinyanin en borclu ku-
lupleri de diyebiliriz.

Sedef Hacisalihoglu: Tabii bir de marka de-
geri konusu var. Diinyada genel kabul goren

TUGRUL AKSAR

“Brand Finance” (Marka Degeri) isimli bir aras-
tirma sirketinin yaptigt “Top 50 Football Brands”
adli arastirma var. Bu arastirmada diinyanin en
degerli 50 futbol takimi yer almakta ve kuli-
btimtiz marka degeri olarak 141 milyon dolarla
17'nci sirada. Ayrica ilk 20°de bulunan tek Tiirk
takimi da Galatasaray'dir.

Tugrul Aksar: Marka degeri ¢cok soyut bir
konu. Bunu parasal olarak somutlamak ¢ok
zor. Ornegin Manchester United o kadar borcu-
na ragmen 2 milyar dolarlik bir piyasa degeriyle
spor kuliipleri arasinda ilk sirada ¢ikar. Dogru-
dur, Galatasaray Turkiye'nin disaridaki en 6nem-
li spor kuliibti markasidir. Ama bu soyut bir kav-
ram.

Orhan Veli Canli: Piyasa katilimcilart acisin-
dan degerlendirdigimizde, Sportif A.S.’lere yati-
rim yapan hissedarlarla konustugumuzda, mar-
ka degerini o sirketlerin 6liimsiizligl olarak tarif
ediyorlar. Yatirnmeilar, bu Sportif A.S.’lerin bor-
sada islem goren bircok sirketten ¢cok daha uzun
Oomiirlii oldugunu, hatta 6limstz oldugunu var-
sayiyorlar.

Tugrul Aksar: Ciinki iflas etmesine izin ve-
rilmiyor. O ytlizden 6liimsiiz bicimde yastyorlar.
Sedef Hacisalihoglu: Birlesmeden sonra
TTK 376'ya gore her 3 ayda bir teknik iflas du-
rumundan nasil ¢tktigimizi gosteren aciklamala-
11 ve de aksiyon planimizin ne olacagini, diger 3
biiytik ve halka acik futbol sirketleri gibi Kamu-
yu Aydinlatma Platformu’nda yayinlamak duru-

munda kaliyoruz.

Orhan Veli Canlz: Belli ki Galatasaray
bu isin tizerinde kafa yoruyor. Bu toplanti-
nin 6nemli amaclaridan biri de bu. Biz borsa-
cilar olarak, borsa yatirimeilart olarak bu Spor-
tif A.S.’leri daha iyi tanimak, onlar hakkinda pro-
jeksiyon yapabilmek istiyoruz. Ornegin sizi ara-
digim zaman “Kurlarda ¢ok ciddi hareket var.
GS bununla ilgili bir 6nlem aldi m1, kendinizi
hedge ettiniz mi?” diye sordugum zaman cevap
alabilmek istiyorum.

Sedef Hacisalihoglu: Su anda alamiyor mu-
sunuz?

Orhan Veli Canli: GS diyerek 6rnek ver-
dim. Herhangi bir kuliip olabilir. Ama genel ola-
rak bir degerlendirme yapacak olursak kultiple-
rin bu gibi konularda kamuya agtklanmis bir be-
yanatlari yok. Hissedarlarla daha fazla bilgi pay-
lasimimnin katki saglayacagini dtstintiyorum.

Sedef Hacisalihoglu: Sizin de bildiginiz gibi
her tiirlii agiklamada o kadar hassas gitmeye ca-
listyoruz ki, soyleyecegimiz her sey spekiilatif
olarak degerlendirilebiliyor. Biz yapmasak bile,



SEDEF HACISALIHOGLU

acin spor programlarint herkes ekonomi biliyor,
herkes ekonomi yorumcusu... Bu durum diin-
yanin neresinde var bilmiyorum. Bizdeki sorun,
herkesin her seyi “fazla iyi” bilmesi...

Orhan Veli Canlt: Bu sorunu ¢ozmenin tek
bir yolu var. Yatirimet iliskileri boliimleri aract
kurumlarla, bu sektorlerle ilgili rapor yazabile-
cek, bilgi notu hazirlayabilecek kurumlarla igbir-
ligi icinde olmalilar.

Ozkan Kilik: Ben ayri bir konuya degin-
mek istiyorum. E-bilet ve Passolig konusu var.
Passolig'de bir yili doldurmak tizereyiz. O yuz-
den cok 6nemli buldugum bazi rakamlart pay-
lasmak istiyorum. Passolig, 1 Nisan 2014 itiba-
riyla baslamisti. Halen bu sistemin iyi olmadi-
gin1 savunanlar var ama 17 Mart 2015 itibariyla
990 bin adede ulasmis durumda. Tlk sirada 176
bin adet ile Galatasaray var. fkinci sirada 172 bin
ile Fenerbahce, tictincti sirada 140 bin ile Besik-
tag var. Dordiincii sirada Konyaspor, 5'inci sira-
da ise Trabzonspor var. Konya neden bu sirada?
Clnki yeni ve ¢ok glizel bir stat ve herkes ora-
ya gelmek istiyor.

Ligin ilk yarisindaki seyirci azligina baktigi-
mizda, evet gecen yila gore yuzde 40 bir azalma
var. Ama ikinci yart bu azalma ytzde 20'ye diis-
ti. Bu 3 takimin rekabetiyle beraber bence daha
da asag1 inecek ve oniimiizdeki sene cok daha
iyi bicimde artacagini dustiniiyorum.

Sinan Zengin: Ama oradaki kart satis adet-
leriyle (Passolig) stadyuma gelen izleyici arasin-
da cok ciddi bir fark var. Ornegin ben Trabzons-

por icin soyleyeyim. Kart satig adedimiz 50 bin
oldugu donemde, stada giris ortalamalari 10 bin-
lerde. insanlar gelmiyorlar.

Sedef Hacisalihoglu: Rakamlarin stadyuma
gelen izleyici sayisiyla alakast yok.

Ozkan Kulik: Elestiriler oluyor ama bu
6nemli bir calisma. Son oynanan Fenerbahge-
Galatasaray musabakasinda daha 6nce ne olay-
lar olurken bu macta hi¢ bir sey olmadi. Yardim-
c1 hakeme bozuk para atan kisi yakaland: ve se-
yirden men edildi. Onun disinda da sahaya hic-
bir sey atilmadi.

Tugrul Aksar: Ama bunlar zaten kameray-
la veya giivenlikle tespit edilebilecek konulardir.
Bu kameralar Passolig’den 6nce de zaten vardi.

Ozkan Kilik: Hayir bu kameralar
Passolig’'den 6nce yoktu. Asgari kontrolli sag-
layacak kadar kamera vardi. Passolig’den ge-
len gelirle tamami yenilendi. Simdi bir tribinden
karst tribiinii izleyebiliyor, seyre aykirt hareket-
leri tespit edebiliyorsunuz.

Sinan Zengin: Eger kamerayla ¢oztlebile-
cek bir sorunsa o zaman bizler kameralart alir
sorunu ¢ozeriz. Eger tek sorun buysa?

Ozkan Kilik: Ben sadece ekonomik verile-
ri paylasmak istedim. Onun disinda tabii ki ¢ok
farkli yorumlar olacaktir.

Sedef Hacisalihoglu: Peki Ozkan Bey, sizce
de seyirci sayisi Passolig’den sonra azalmad: m1?

Ozkan Kilik: Ben cok etkilemedigini diisti-
niyorum.

Murat Kural: Tesekkiirler. Son turumuza
donelim isterseniz. Orhan Bey'den devam ede-
lim. Eklemek veya vurgulamak istediginiz konu-
lart alabilir miyiz litfen?

Orhan Veli Canlt: Bu toplantinin sonucun-
da elde ettigimiz kazanimlarla bu sektorii tanitan
bir sektor raporuna ulasmak, boyle bir rapor ¢i-
karmak istiyoruz. Futbol ekonomisinin paydas-
lart bundan faydalanabilirler. Kendi birikimleri-
ni ekleyerek zenginlestirebilirler. Bizim icin bu
toplantinin boyle bir faydasi olur diye umut edi-
yoruz. Oniimiizdeki dénem futbol kuliipleri icin
zor bir donem olacak. Finansal problemler agir-
lastyor. Biz de merakla bekliyoruz. Is Yatrim
olarak, bu konuyla ilgili bize gelebilecek her tiir-
lti soruda kultiplere yardimct olmaya haziriz.

Ozkan Kilik: Ben birkac konu eklemek is-
tiyorum. Tirkiye Futbol Federasyonu e-shop’a
da bagladi. Kurumlar vergisinden muaf bir ku-
rum oldugundan bu tip gelirleri de olusmaya
baslayinca bir de iktisadi isletme kurularak ver-
gi miikellefi olundu. Federasyon daha 6nce or-
ganizasyonlart icin aldig: tirtinleri bile sponsoru
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Nike'dan perakende satis fiyatindan alirken sim-
di ¢cok daha ucuza tedarik ederek organizasyon-
larinda kullanmaya basladi. Ayrica milli takim ta-
raftart olusturma calismast kapsaminda kendi
tirlin gamini olusturarak internet sitesinden sat-
maya basladi. En son Fenerbahge Stadindaki
milli mtsabakada stant agarak perakende satisla-
rint da yapti. Bunu da belirtmek isterim.

En son Riva Hasan Dogan Milli Takimlar
Kamp ve Egitim Tesisleri'ne deginmek isterim.
Son derece modern bir tesis kuruldu. 85 odalt
otel ve egitim salonlarinin yaninda kirada oldu-
gu binadan tim yonetim ve idari departmanlari-
nt Riva'ya tasidi. Su an Riva’da milli takimlar or-
ganizasyonlari ve egitim organizasyonlart prog-
ramlari nedeniyle bos oda bulunmamakta. Sade-
ce yonetim binast kirast i¢cin 6¢denen yillik 1 mil-
yon dolar ile kamp ve egitim organizasyonlar
nedeniyle otellere 6denen yillik 10 milyon TL ci-
vari bedel federasyonun kasasinda kaliyor.

Sinan Zengin: Ben de tam Ozkan Bey'in bi-
tirdigi yerden baglayayim. Bence TFF boyle tica-
ri faaliyetlerle ugrasmak veya spor kultibt gibi
davranmak yerine, Tirk futbolunun yapisal si-
kintilarina doniik ¢oziimler tretebilse daha iyi
olabilir diye diistintiyorum. Yani TFF, bir spor
kuliibt gibi olma hevesini liitfen biraksin. Mil-

li takim spor kultibti degilsiniz. Liitfen kurulus
amaclariniza geliniz.

Aslinda masada konustugumuz seyler orta-
da. Sorunlar da ortada. Yapilmasi gerekenlerin
de neler oldugu belli. Herkes tarafindan bilini-
yor. Demek ki burada ¢6ziim, bu hassasiyete sa-
hip, liyakat sahibi yapilarin kultplerin ve futbo-
lun basina gelmesinden geciyor.

Kuliiplerin seffaflasmast ve hesap verebi-
lir bir yaptya kavusmalart yolunda, borsaya kote
olarak halka a¢ilmis olmalarini ¢ok biyiik bir
sans olarak goriiyorum. Tugrul Bey’e o anlam-
da cok katilmiyorum. SPK bu anlamda getirdigi
ve getirecegi kriterlerle kuliipleri daha disipline
edecektir. Bu anlamda halka acilma konusunu
cok dogru buldugumu ifade etmek isterim.

Nazik davetiniz icin Trabzonspor Kuliibi ve
sahsim adina tesekkutr ederim.

Tugrul Aksar: Ben bu tiir toplantilari ¢ok
onemsiyorum ve destekliyorum. Ctinki bu tarz
etkinlikler Ttrk futbolunu Avrupa’da hem spor-
tif hem mali anlamda yukariya tastyacak orga-
nizasyonlardir. Avrupalilar bizim su anda bizim
tartistigimiz konulari 10 yillarca 6nce tartismuslar,
ciltler dolusu kitaplar yazmuslar. Biz de bu isleri
son yillarda ¢cok konusmaya basladik. Biz Avru-
pa ile sadece sportif anlamda, mali anlamda de-

gil, entelektiiel anlamda da rekabet etmek zo-
rundayiz. Cok gerideyiz ama c¢ok da yol aldik.
Halka acgilma konusuna gelirsem, yanlis anlama
olmasin. Ben kesinlikle kultiplerin halka acilma-
larina karst degilim. Ben Tirkiye’deki modelle
halka a¢ilmanin yanlis oldugunu savunuyorum.
Dogru modelle oldugunda sonuna kadar destek-
liyorum. Ciinkii eger yabanct sermayenin gelme-
sini ve futbolun para kazanmasint istiyorsak hal-
ka acilma olmaly, sirketlesme olmali ve isteyen
gelip bu hisseleri alabilmeli. Ama tabii ki bun-
lar bizdeki gibi halka acilma adina “halka sacil-
ma” seklinde olmamali. Yani hisseleri bu sekilde
halka sacarsaniz, adi hisse senedi olup kendisi
“gelir ortakhigi” senedi olursa, 14’tinci yilin so-
nunda sektor olarak 1,5 milyar banka borcunuz
olur. Benim karsi ¢iktigim noktalar bunlar. Za-
maninda SPK, Borsa Istanbul, hatta TFF bu nok-
talart iyi inceleyip, iyi irdeleyip ona gore uygun-
luk onay1 verselerdi, belki kuliiplerin bu model-
le halka agilmalarina izin vermezlerdi. Tiim bun-
lar mutlaka ciddi bir kontrol ve regiilasyon ge-
rektiriyor. Bizim buradan ¢ikaracagimiz ders su
olmali: Oniimiizdeki yillarda Ttirkiye’de futbol
kultipleri bu yolda gidecekse ve borsa da onun
ayrilmaz bir parcasi olacaksa, demek ki burada
bir yeniden yapilanmaya ihtiya¢ vardir. Bunlart
denetleyecek, onay verecek, izin verecek, dog-
ru halka arz modellerine yonlendirecek bir ya-
ptya ihtiyac vardir. Kultibiin saglikli bir sekilde
idame ettirecek istikrarli bir yasam bicimi olmali
ki, kuliip bundan sonra teklemeden yoluna de-
vam edebilsin.

Ttm bunlara ragmen Turk futbolu ¢ok es-
nek, ciddi gelir yaratabilen bir lig. Biz Avrupa-
It diger liglerle kiyaslanmayacak olc¢iide esnekli-
ge sahibiz. Ayni zamanda ¢ok pragmatik bir fut-
bol anlayisimiz ve orgiitlenmemiz var. Cok hiz-
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OZKAN KILIK

li degisimleri, cok kisa zamanlarda gerceklestire-
biliyor ve 6énemli hamleler yapabiliyoruz. Bakin,
ne kadar elestirirsek, elestirelim. Para Ligi'ne 5
Biytk Lig'in disinda iki takimini sokan bir bas-
ka Cevre Lig yok. Son 10 yildir, Cevre Lig'lerden
buraya giren takim yok. Bu da bizim aslinda pa-
rasal gelir yaratmada ne kadar becerikli ve es-
nek bir yapiya sahip oldugumuz gosteriyor. An-
cak cok onemli bir eksigimiz var. O da su: Bu
kadar onemli islere girisirken stratejik raporla-
rimiz, is gelistirme planlarimiz olmadan basli-
yoruz. “Istim arkadan gelir” anlayisimiz bizi bu
noktaya getiriyor, ne yazik ki... Hizli olma ile
acele olmayt karistiriyoruz. Planlama yapmiyo-
ruz. Ciddi analizlere girismiyoruz. Futbolun de-
terministik yapisina uygun volantirist yaklagim-
lart hep goz ardi ediyoruz. Oysa futbol planlt bir
organizasyondur. Daha bastan takim yaparken
bile, bir sistem ve oyun plant dahilinde sahaya
cikarsiniz. Halbuki biz makro futbol konularin-
da bu konuda geride kaldik. Burasi bizim futbol
dunyast ve cevresi olarak karsimiza bir gelisim
alani olarak ¢ikiyor. Bunu yapabildigimizde ¢ok
ciddi bi¢imde sicrama yapabilecek bir sektore
sahibiz. 2002 yilinda hi¢ kimsenin beklemedigi
bir ortamda Kore'de diinya kupasinda yari final
oynadik. 2008 yilinda Milli Takim beklenmedik
bir sekilde Tsvicre’de Almanya’ya karst yari fi-
nal oynadi. Kaybettik ama olsun. Sonucta yar fi-
nal oynadik. 2000’lerde kimsenin sans vermedigi
Galatasaray, Arsenal karsisinda UEFA Kupast'ni
Tirkiye'ye getirdi. Galatasaray ilk kez kultpler
bazinda bir kupay1 Tirkiye'ye getirdi. Diger ku-
liplerimiz ¢eyrek finaller oynadi...

Ozetle sunu sdylemek istiyorum: Biz aslinda
potansiyeli olan bir tilkeyiz. Yeter ki bu potan-
siyeli harekete gecirmesini bilelim. Burada her-
kesin sorumlulugu var. Bu sorumlulugun en bii-

yuklerinden biri de futbol paydaslart olarak biz
izleyicilerin omuzlarindadir. izleyiciler olarak bi-
zim lizerimize diisen de hesap sormaktir. Hesap
sormasint bilmemiz gerekir. Yonetimler hesap
vermelidir. Ibra miiesseselerini ve diger demok-
ratik yonetim kurullarini ve kurallarini ¢alistirma-
miz lazim. Kurumsal yonetim ve yonetisimi tiim
kultiplere ve futbolumuza egemen 6rgiit modeli
kilmaliyiz. Parasal gelisme ve genislemeyi ancak
boyle yonetebilir ve Tiirk futbolunu Avrupa ve
diinyada sportif ve mali anlamda hak ettigi yere
ancak boyle tastyabiliriz. Futbolumuzun rekabet-
ci yapusini yitkseltmeli, kalitesini artirmaliyiz. Ku-
lipler arasindaki dengesiz ve haksiz rekabeti mi-
nimize etmeli ve rekabetci dengeyi, dengede re-
kabete dontstiirecek transformasyonlart mali, ik-
tisadi ve yonetsel anlamda gerceklestirmeliyiz.
Tim bunlara baktiginizda, bizden baslamak tize-
re en asagidan en yukariya kadar kiltiirel ve
mental bir degisiklik gerekiyor. Umariz bundan
sonra futbol diinyasi olarak bu tiir olumsuzluk-
lar1 yasamayiz diye distintiyorum. Toplantt i¢in
hem Ts Yatirrm’a hem Capital Dergisine cok te-
sekkir ediyorum.

Sedef Hacisalihoglu: Benim tekrar vur-
gulamak istedigim konu su: Futbol ekonomi-
si Turkiye'de hakikaten btylimeye ve gelismeye
cok acik bir sektor. Mutlaka gelirleri artirmamiz,
ayni zamanda da giderleri azaltmamiz lazim.

Bir noktaya deginmedik. O da sosyal med-
ya. Bence Tiirkiye'deki kuliipler sosyal med-
yanin glicinden heniiz yeterince faydalanami-
yor. Galatasaray sosyal medya takipcileri sayisin-
da cok basarili. Facebook’ta 13,5 milyon takipci-
miz var. Twitter'da 5,5 milyon, Youtube’da 155
bin, Instagram’da 906 bin, GooglePlus'ta da 658
bin takip¢imiz var. Ama faydalanabiliyor muyuz?
Bence hentiz yeterince faydalanamiyoruz. Bunu
daha dogru ve verimli bicimde yonetebilmeli
ve buradan da kaynak saglayabilmeliyiz. Bunun
icin kuliip olarak cok iyi projelerimiz var ve ha-
yata gecirmeye basladik. Toplant: i¢in size ¢ok
tesekkiir ediyorum.

Levent Bicakcs: Ben de oncelikle Is
Yatirim'a ve Capital’e bu ¢nemli konuyu giinde-
me getirdikleri icin ¢cok tesekkir ediyorum. Bura-
da en 6nemli sorun, kultiplerin sorumluluklarini
zamaninda yerine getirmelerini saglamak ve istik-
rart kazanmak icin kurumsallasmaktir. Kuliipleri-
miz ancak kurumsallasirlarsa bu soyledigimiz ek-
siklikler yerine getirilir ve istikrar saglanir. Boyle-
ce spor ekonomisi de diizglin bir yola girer.

Murat Kural: Tiim katdimcilarimiza katkila-
rindan dolayt ¢ok tesekkiirler.
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ENGIN DUMANLI / Fenerbahce F

utbol AS. Genel MUdUrd

FENERBAHCE’'NIN

SERMAYE

PiYASALARINDAN
SAGLADIGI FINANSAL
KAYNAKLAR

ermaye piyasalarindan kultbtimiize

kaynak saglanan ilk islem, Fenerbahce

Futbol A.S. (eski unvani ile Fenerbahce

Sportif Hizmetler San. Tic. A.S.) paylari-
nin halka arz oldu. Hatirlanacagy Gizere 2004 y1-
linda yapilan ve sirketimiz paylarindan mevcut
pay satist seklinde gerceklesen halka arz isle-
miyle kuliiblimiize yaklasik 30 milyon ABD do-
lar1 kaynak sagland.

Benzer yapilarla kurulan spor kuliibi sirket-
leri daha sonra birlesme, satin alma gibi yon-
temlerle futbol gelir ve giderlerinin bir arada ol-
dugu bir yapiya gectiler. Fenerbahce Spor Ku-
libti de 2011 Ocak aymnda aldigi bir yonetim
kurulu karariyla bu ¢alismalart baglatti ve Mart
2011'de gerceklestirilen cagri islemiyle Sportif
AS'nin yeniden yapilandirilmast yolunda 6nemli
bir adim att. Miiteakiben Mayis 2011'de gercek-
lestirilen olagantistii genel kurul ile gerekli ana
sozlesme degisiklikleri yapildi. Haziran 2011’de
ise profesyonel futbol takimi ve altyapilar sir-
ketimize devredildi. Futbola iliskin tim gelir gi-
derlerin bir araya toplanmasinin ardindan sirke-
timizin unvani da “Fenerbahce Futbol AS” oldu.
Bu sayede, UEFA mali kriterleri acisindan uy-
gun olan, futbola iliskin tiim gelir ve giderlerin
ayni cati altinda oldugu bir yapiy1 gerceklestir-
mis olduk.

ILK TAHVIL [HRACI

Sirketimizin yeniden yapilanmasi sonrasinda fut-
bol faaliyetlerinin finansmant i¢in bir yandan
bankalarla kredi iliskilerimiz gelisirken, alter-
natif olarak sermaye piyasalarindan da kaynak
saglama imkanlarini degerlendirdik.

Bu cercevede 2012 yilinin mart ayinda
Turkiye’de ilk defa bir spor kuliibt istiraki ola-
rak tahvil ihraci gerceklestirdik. Halka arz yo-
luyla yaptigimiz bu ihrag ile sirketimize 2 yil va-
deli 100 milyon TLlik kaynak sagladik. Hazine
gosterge faizi tizerine 350 baz puanla yaptigimiz
bu ihracin sirketimize maliyeti yillik ytizde 11
civarinda oldu.

Ayni donemdeki kredi maliyetleriyle karsi-
lastirildiginda tahvil ihract yoluyla sagladigimiz
kaynagin sirketimiz acisindan avantajli oldugu-
nu gortyoruz. Diger taraftan taraftarlarimiz icin
de diger sabit getirili yatirim araclarina kiyasla
daha ytiksek getiri saglayan bir enstriiman sun-
mus olduk. Her iki taraf icin de avantajli ve ke-
yifli bir islem oldu diyebiliriz.

2014 Subat ayinda ise 200 milyon TL'lik tah-
vil ihrag limiti talebimiz, yarisi tahsisli diger ya-
rist halka arz seklinde olmak tzere SPK tarafin-
dan onaylandi. Bu limit dahilinde 2014 Mart'ta
yaptigimiz yine 2 yil vadeli, 3 ayda bir kupon
odemeli 100 milyonluk tahvil ihracini tahsisli sa-
tis yoluyla gerceklestirerek onceki ihracimizi ye-
nilemis olduk.

FAYDALARI NELER?

Gerek pay, gerekse tahvil ihract yoluyla elde et-
tigimiz kaynaklar, sermaye piyasalarinin kuli-
btumiize ve sirketimize sagladigi dogrudan fay-
dalardir.

Diger taraftan paylarimizin Borsa'da islem
gorlyor olmast, sirketimizin bankalardaki kre-
di imkanlarmni artiran ve kolaylastiran bir unsur.
Kuliip agisindan ise sirketimiz paylart krediler
icin yiiksek kabul goren bir teminat olusturu-



yor. Bunlart da sermaye piyasasinimn kuliibtimii-
ze yan faydalar olarak siralayabiliriz.
Kultiplerin, kultip sirketlerinin sermaye piya-
sastyla tanismasi, faaliyetlerimizin yeni bir disip-
line girmesini de beraberinde getiriyor. Stirek-
li bagimsiz denetim gdrme, mali tablolarinizin 3
ayda bir aciklanmasi, genel kurullarin aksatma-
dan ve SPK diizenlemeleri ¢cercevesinde yapil-
mast, kurumsal yonetim uyum calismalari, 6zel
durum agiklamalari gibi konular halka agilmayla
beraber gelen yiktumliliikler. Bunlar ise kuliip-
lerin seffaflik ve hesap verebilirligini artiran fak-
torler. Bu agidan bakildiginda genis tye ve ta-
raftar kitlelerine hitap eden kultip sirketlerinin
halka acilmasint anlamli bir gelisme olarak de-
gerlendiriyorum.

TARAFTAR DESTEGI BUYUK

Sermaye piyasalarindan pay ve tahvil ihract yo-
luyla kaynak saglarken en biiyiik destegi tabii
ki taraftarlarimizdan gorityoruz. Taraftarlarimizin
iyi ginde de koti giinde de yanimizda olmast,
kuliibinii ve takimunt desteklemesi bizleri hem
maddi hem manevi olarak daha giicli kiliyor.
Boylesine bagliligt olan genis bir taraftar deste-

“Halka acik
olmak, kuliiplerin
seffaflik ve hesap
verebilirligini
artiran onemli
faktorleri
beraberinde
getiriyor. Bu acidan
bakildiginda genis
iiye ve taraftar
kitlelerine hitap
eden kuliip
sirketlerinin halka
acilmasim anlamh
bir gelisme olarak

degerlendiriyorum.”

gine sahip olmayi bir kuliibiin en 6nemli giicii
olarak degerlendiriyorum.

Taraftarlarimizin kuliibiimiize olan baglilikla-
rint ve karsiikli iletisimi artirmak konusunda ku-
libtimuziin baslatmis oldugu “Hedef 1 Milyon
Uye” projesi de bu anlamda Fenerbahge'nin gii-
ciine gii¢ katacak bir calisma.

Bu sayede taraftarlarimiz, kuliipleriyle daha
yakin iliski icinde olacak, kultip subelerinin yo-
netim kurullarina secilerek dogal delege veya
subelerde delege secilmek suretiyle kuliip ge-
nel kurullarina katilma, se¢me ve secilme hakki-
na sahip olacak, kuliip ve subelerin tesislerinden
faydalanacak, ¢zetle Fenerbahce’yi daha ¢ok ya-
sayacak ve Fenerbahce’ye daha c¢ok sahip cika-
caklar.

Oniimiizdeki dénemde sermaye piyasalarin-
dan baska nasil yararlanabiliriz, ne gibi yeni ens-
trimanlar ¢ikabiliriz konusunda ¢alismalarimiz
devam ediyor. Burada mithim olan hem kuliibi-
miiziin hem taraftarlarimizin menfaatine olan ¢6-
ziimleri sunabilmek. Bunu yaparken de sermaye
piyasasina yeni Urtinler katabilmek, simdiye ka-
dar yapilmanmuglart gerceklestirme firsatt bulmak,
biz profesyonel calisanlart heyecanlandirtyor.
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NUR KARABACAK / is Yatinm Arastr

“Futbolun dykiisii, zevkten
zorunluluga uzanan hiizinli bir
oykidir. Spor bir sanayi dalina
doniistiigii oranda, is olsun diye
oynandiginda giizelliginden bir
seyler kaybetmistir. Ben basit
bir futbol dinleyicisiyim. Elimde
sapkam, diinyanin dért bir yanini
geziyor ve stadyumlarda giizel
bir mac izleyebilmek icin Tanrr'ya
yalvariyorum”

Eduardo Galeano (Gdlgede ve

Giineste Futbol)

trkiye’de milyonlarca insanin haf-

ta sonu yapmayi en sevdigi sey bel-

ki de evde, statta veya kafelerde tut-

tugu takimin macini izlemektir. Hele
derbi maci varsa neredeyse hayat durur, gi-
niin her saati trafik olan Istanbul’da sokaklar
bombos olur ve metropolitan hayalet bir seh-
re doner. Ancak futbol son yillarda sadece bir
hobi olmaktan uzaklasti ve buyiik bir endiist-
ri haline geldi. Kultplerin buyiikltkleri ar-
tik sadece sahip olduklart taraftar sayisinin di-
sinda, sahip oldugu maddi giiclerle de ol¢iliir
oldu. insanlarin en bilyiik hobisi bir anda yan-
lis transferler ve gelir kaynaklarindaki daralma-
lar nedeniyle insanlarin en sevmedigi kavram-
la, yani ekonomik krizle birlikte anilmaya bas-
ladi. Bu vesileyle biz de sirketlerin finansal du-
rumlarina, borsadaki performanslarina ve bun-
larin sportif basarilartyla olan ilgisine bakmak
istedik.

PAZAR BUYUKLUGU 2 MILYAR TL
Tirkiye'de futbol endistrisinin biiytkligiiniin
yaklastk 750 milyon Euro seviyelerinde oldu-
gu tahmin ediliyor. Endistriyi olusturan en te-
mel gelir kaynaklarini naklen yayin gelirleri, li-
sanslt Urlin satis gelirleri, stat hasilati, reklam
ve sponsorluk gelirleri ve UEFA gelirleri olarak

ma Mudar Yardimcis! / nkarabacak@isyatiri

m.com.ir

Ozetleyebiliriz. “Dort buytik kultip” diye adlan-
dirdigimuz Tiirk futbol tarihinde en ¢cok sampi-
yonlugu olan kuliiplerin 2013-2014 sezonunda
toplam gelirleri 833 milyon TL seviyesindeydi.
Bu da toplam endiistrinin neredeyse yarist an-
lamina geliyor. 4 biytk kuliipten en fazla ge-
lire sahip kuliip 309 milyon TL'lik yillik geliriy-
le Fenerbahge. Fenerbahge’yi 275 milyon TLlik
yillik geliriyle Galatasaray izliyor. Besiktas’in
2013-2014 sezonunda gelirleri 142 milyon TL,
Trabzonspor’un ise 107 milyon TL idi.

Naklen yayin gelirleri her dort kultibtin de
en buyiik gelir kaynagt. Reklam ve sponsor-
luk gelirleri ikinci en biyiik gelir kalemi du-
rumundayken, stat hasilatt ve UEFA gelirle-



ri Gglinct ve dordiincti sirada yer ali-
yor. Fenerbahce’nin Avrupa Kupalarina
katidma cezasi bu yil sona ereceginden
UEFA gelirlerinin toplam icindeki payin-

da artis goriilecektir. Sirket

Kultplerin giderlerini inceledigimiz
zaman ise en buytk gider kaleminin fut-
bolcu ve teknik kadro Ucretleri oldugu-
nu gorityoruz. Odenen tcretlerin top-
lam giderler i¢cindeki pay1 Fenerbahce
icin en dustk ytizde 50 seviyesindey-
ken, Trabzonspor i¢in en yiksek ylzde
73 seviyesinde.

DUNYA LIGINDE EN USTTE GS VAR
Deloitte’un her yil hazirladigs “Football Mo-
ney League” raporunun 2015 yili sayisinda Real
Madrid yaklasik 550 milyon Euro’luk yillik ge-
liriyle diitnyanin en biiytk kuliibii ve buytkli-
§u neredeyse Turkiye futbol endustrisinin ta-
mami kadar. Avrupa’da futbol sektoriiniin top-
lam biytikltigiintn ise yaklasik 15 milyar Euro
seviyesinde oldugu tahmin ediliyor. Dolay1sty-
la Turkiye'nin bunun icindeki pay1 da yaklasik
ylizde 5 seviyelerine denk geliyor. Deloitte’un
siralamasinda Turk kuliipleri arasinda Galatasa-
ray 18'inci siradaki yeriyle en Ustte bulunuyor.

EN DEGERLI KULUP FENERBAHCE

Halka acik dort kuliipten Fenerbahce 1 mil-
yar 82 milyon TL'lik piyasa degeriyle en deger-
li kuliip durumunda. Fenerbahge’yi 626 mil-
yon TL'lik piyasa degeriyle Besiktas izliyor.
Galatasaray’in piyasa degeri ise 422 milyon TL.
Son olarak Trabzonspor 141 milyon TL'lik bir
piyasa degeriyle Borsa Istanbul’da islem gorii-
yor.

Halka acildiklart donemden bugtine bakti-
gimiz zaman ise Fenerbahge'nin en yiiksek pi-
yasa degerine 2008 Temmuz ayinda, 2 milyar
dolarla ulastigint goriiyoruz. Fenerbahge’'nin
gordtigi en diistik piyasa degeri ise Mayis
2005’te ve 173 milyon dolar.

Besiktas hisseleri en yiiksek piyasa degeri-
ne Ocak 2011'de 379 milyon dolarla ulasirken,
en dusiik piyasa degeri olarak Mart 2003'te 19
milyon dolari gérmiis.

Galatasaray hisselerinin gordigt en yiiksek
piyasa degeri 705 milyon dolar, tarih ise Ni-
san 2011. Hisse en disiik piyasa degerini Mart
2003’te 34 milyon dolarla gordu.

Son olarak Trabzonspor’un piyasa dege-
ri bandina baktigimizda, hissenin halka acil-
dig1 zamandan beri gordiigli en yiiksek dege-

4 buytk kuliubiin finansal karnesi

Plynsu Firma Firma
degeri  Net Borc  degeri degeri
(m||yon TL) (milyon TL) (milyon TL) /Suﬂslur

Besiktas 626 216 842 5,9
Galatasaray 422 411 833 3,0
Fenerbahce 1.082 379 1.461 4,7
Trabzonspor 141 210 351 3.3

rin 481 milyon dolar (21 Ocak 2011), en diistik
piyasa degerinin ise 40 milyon dolar (24 Mart
2014) oldugu gortltyor.

Kultplerin hepsi finansallarinda zarar agik-
ladiklari icin karlarina gore bir degerlilik sirala-
mast yapamtyoruz. Yillik gelirlerine gore bak-
tigimizda ise carpanlaria gore en pahali ku-
ltibtn 5,9'lik firma degeri/satislar (firma degeri
(FD): piyasa degeri+ net bor¢) carpaniyla Be-
siktas oldugunu soyleyebiliriz. Digerlerine gore
en ucuz hisse ise 3,0x FD/Satislar ¢arpantyla
Galatasaray. Fenerbahge carpanlarina gore de-
gerlilik siralamasinda 4,7x ile ikinci hisse ko-
numundayken Trabzonspor da 3,3x ile ikinci
en ucuz spor kuliibii hissesi.

KRIZLERIN SAMPIYONU KiM?

1998-2014 yillart arasindaki ekonomik btytime
ve sampiyonluklar arasindaki iliskiyi inceledik.
Son 27 yillik bu dénemde ortalama ekonomik
btiylimenin ytizde 3,9 oldugunu goriiyoruz.
Ayni donemde Galatasaray 12 kez sampiyon-
luk yasarken, 8 kez Fenerbahge, 6 kez Besik-
tas ve bir kez de Bursaspor sampiyon olmus.
Yilik ekonomik biiylimenin ortalamanin yani
yuzde 3,9'un altinda kaldigi donemlerde ipi
gogusleyen kuliip alti sampiyonlukla Galatasa-
ray. Fenerbahce ve Besiktas'in ekonomik akti-
vitenin zayif oldugu donemlerdeki sampiyon-
luk sayst ise her ikisi icin de sadece iki. Eko-
nomik biytimenin ortalamanin tizerinde oldu-
gu donemlere baktigimiz zaman Galatasaray
ve Fenerbahge’nin altisar sampiyonluk yasadi-
gin1 goriiyoruz. Besiktag'in ise refah donemle-
rindeki sampiyonluk sayist dort...

BORCLULUK YUKSEK SEVIYEDE

2014 yili 6 ay (2014 Mayis-Kasim donemi) iti-
bariyla halka ac¢ik dort spor kuliibtintin toplam
net borcu 1 milyar 193 milyon TL seviyesinde
bulunuyor. Toplam net borcun toplam varlikla-
ra orant yiizde 76 seviyesinde. 2013 yili bilan-

-
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cosunda sirketlerin toplam net borcu 980 mil-
yon TL'ydi. Yeni transferler ve kurun da olum-
suz etkisiyle net bor¢ta bahsi gecen dénemler
icinde ylzde 22 artis gortildi. 2014 yili Kasim
donemi itibariyla en bor¢lu kuliip Galatasaray.
Galatasaray’in net borcu, 2013 sezonu sonun-
daki 337 milyon TL’den 411 milyon TL'ye geldi.
Diger yandan net borcun toplam varliklara ora-
nina baktigimizda Galatasaray’in ylizde 54 ile
en disik orana sahip ol-
dugu goriliyor.

En yiiksek net borg¢
seviyesine sahip ikin-
ci kultp ise Fenerbah-
ce. Fenerbahcenin 2014
yilt Kasim ayt itibartyla bi-
lancosunda 372 milyon

(milyon TL)

TL net borcu bulunuyor. Besiktas
2013 sezonuna gore borg- Galatasaray
lulukta biiytk bir degisim Fenerbahge
goriinmiyor. Net borcun

toplam aktiflere oran ise Trabzonspor

yuzde 111.

Besiktas’in bilanco-
sunda net borcu 216 milyon TL ve 2013 so-
nuna gore net borctaki artis ylizde 34 merte-
belerinde bulunuyor. Net bor¢/toplam varlik-
lar oraninin en yiiksek oldugu kuliip Besiktas
iken bu oran ytizde 131 seviyesinde.

Son olarak Trabzonspor 194 milyon TL net
borg¢ yikiimliligi tasiyor. Bahsi gecen do-
nemler arasinda net borcu en fazla artan kuliip
de Trabzonspor (yiizde 63). Buna karsin net
borcun toplam varliklara orani agisindan Trab-
zonspor yiizde 60 ile ikinci sirada yer aliyor.

BILANCO ACIK POZISYONLARI
Gerek yabanct futbolcu transferleri, gerekse
yerli futbolcu transferlerinin yabanci para cin-
sinden olmast nedeniyle her dort kultibtn de
son bilan¢co donemi itibariyle doviz acik po-
zisyonlart bulunuyor. En ytksek acik pozisyon
274 milyon TL ile Galatasaray’in ve 433 milyon
TL'lik toplam finansal borcun 150 milyon TL’si
diger bir deyisle yiizde 35’1 doviz bazli. 263
milyon TL doviz acik pozisyonuyla Fenerbah-
ce ikinci sirada yer aliyor. Fenerbahge’nin top-
lam 389 milyon TL'lik finansal borcunun ytizde
56’s1 yabanci para cinsinden. Besiktag'in Kasim
2014 itibariyla actk pozisyonu 193 milyon TL
seviyelerinde ve toplam finansal borcunun da
ylizde 61’1 yabanct parada duruyor.

Son olarak Trabzonspor'un da acik pozis-
yonu var. Ancak diger kultplere gore miktar

Kuliiplerin
doviz actk pozisyonlarr

2014/11 2014/05

daha diistik. 70 milyon TL yabanci para agik
pozisyonu bulunan Trabzonspor'un toplam
217 milyon TLlik finansal borcunun yiizde 35i
doviz bazl.

EN COK KAZANDIRAN FENERBAHCE
Fenerbahce hisseleri son bir yillik donemde
ylizde 37, 2015 yili basindan itibaren ise yiiz-
de 29 getiri sagladi. Son 1 yillik donemin diger
kazandiran hissesi ylizde
27'lik getirisiyle Begiktas
olurken, Galatasaray yuz-
de 15’lik, Trabzonspor ise
yizde 11'lik deger kayip-
lartyla yatirimeisint tizdi.
Bu ti¢ kultibtin sene basin-
dan beri performanslarina

LEE U baktigimiz zaman sadece
274 238 Galatasaray’in yiizde 2 ge-
263 279 tiri sagladigini goriiyoruz.

Trabzonspor hisselerinde
70 17

sene basindan beri gortilen
deger kaybi ylzde 25’ken,
Besiktas hisselerinin sene
basindan beri gottrisi ylzde 3.

MAC SONUCLARI HiSSEYE YANSIYOR MU?
Hisselerin performanslartyla kultplerin aldigt
mac sonuclarinin arasinda anlamli bir korelas-
yondan soz etmek mimkiin degil. Ancak goz-
lemlerimize gore Sampiyonlar Ligi ve Avrupa
Ligi miisabakalarinda alinan galibiyet ve be-
raberlikler kultiplere maddi kazanclar sagladi-
81 icin mac sonrasindaki birka¢ gtinde hissele-
ri olumlu etkileyebiliyor. Lig maglarina bakildi-
ginda ise derbi maclarinin taraftarlar Gzerinde-
ki psikolojik etkisiyle hisselerde cok kisa vade-
li olumlu veya olumsuz etki goriilebiliyor.

FUTBOL SADECE BIR OYUN DEGIL

Tim bunlara bakildiginda futbolun artik sade-
ce bir oyun oldugunu soylemek mtmkun de-
gil. Futbol artik bir endustri, daha poptiler bir
tabirle “show business”. Isin icinde eglen-

ce ve aidiyet duygusu da olunca gelirleri pek
cok yolla artirmak olasi. Sosyal medya yoluyla
artirlabilecek reklam gelirleri, nemli maclar
sonrast ¢ikarilacak triinler veya son donemde
Fenerbahg¢e’nin baslatmis oldugu tye kampan-
yast buna sadece birkac 6rnek.

Kisacast kuliipleri su anki finansal durum-
lart nedeniyle zor giinler bekliyor olsa da kriz-
den ¢ikmak kuliiplerin oliimstzligiine inanan
taraftarlarin da destegiyle mimkiin.
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