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Borsa Istanbul spor endeksinde bulunan sirketlerin finansal acidan SD ve EDAS ile
degerlendirilmesi
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Ozet

Borsa Istanbul Spor Endeksinde bulunan dért spor kuliibiiniin finansal performansmin degerlendirilmesinde kullanilan
yontemlerden biri de karar verme siirecidir. Bu durum, bir bakima ¢ok kriterli karar verme problemi olarak goriilebilir.
Caligmadaki amag Borsa Istanbul Spor Endeksinde islem gore spor kuliiplerinin SD (Standart Deviation) ve EDAS (Evaluation
based on Distance from Average Solution) yontemleri ile dl¢iimleyip, sirketlerin finansal performansina bagka bir bakis agist
kazandirmaktir. Calismaya konu olan sirketlerin 2020, 2021 ve 2022 yillarindaki finansal tablolari incelenmistir. Caligmadaki
kriterler literatiirde daha 6nce yapilmig olan ¢alismalarin incelenmesi sonucu belirlenmistir. Belirlenen kriterler, SD yontemi
ile agirliklandirilmis ve EDAS yo6ntemi ile de siralamasi yapilmistir. Calismanin sonucunda belirlenen kriterlere gére 2020
yilinda en iyi finansal performansi gosteren spor kuliibii Trabzonspor olmustur. 2021 ve 2022 yillarinda ise en iyi finansal
performansi Besiktag gostermistir.
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Financial evaluation of companies in Borsa Istanbul sports index using SD and EDAS
Abstract

One of the methods used in evaluating the financial performance of the four sports clubs listed in the Borsa Istanbul Sports
Index is the decision-making process. This situation can be seen as a multi-criteria decision-making problem. The aim of the
study is to measure the financial performance of sports companies traded on the Borsa Istanbul Sports Index using the SD
(Standard Deviation) and EDAS (Evaluation based on Distance from Average Solution) methods, providing another
perspective on the financial performance of these companies. The financial statements of the companies for the years 2020,
2021, and 2022 were examined in the study. The criteria used in the study were determined by reviewing previous studies in
the literature. The determined criteria were weighted using the SD method and ranked using the EDAS method. As a result of
the study, according to the determined criteria, the sports club that showed the best financial performance in 2020 was
Trabzonspor. In 2021 and 2022, Besiktas showed the best financial performance.
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1. Giris

Birgok iyi karar arasinda, sinirh 6zelliklere dayanarak en faydali olan1 segmek zordur. Gergek yasam
sorunlarinda giivenilmez bilgileri degerlendirmek igin sik¢a kullanilan ¢ok kriterli karar verme, belirsiz
ve net olmayan bilgileri analiz etmekte 6nemli bir aragtir (Garg vd., 2024: 172). Cok kriterli karar verme,
bir¢ok farkli Glgiitii veya kriteri dikkate alarak en iyi karar1 bulmaya ¢alisan bir yontemdir. Bu karar
verme siireci, karmagik sorunlarda cesitli alternatifleri degerlendirip en uygun olan1 se¢meye yonelik
olarak kullanilir (Liu vd., 2024: 1).

Gelisen ve degisen diinyada spor endiistrisi, sosyal ve ekonomik agidan kazanglarin ¢ok biiyiik oldugu
bir alan haline gelmistir (Horzum, 2024: 104). Spor endiistrisinin en énemli unsurlar1 arasinda sportif
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basar1 saglamaya c¢alisan spor kuliipleri yer almaktadir. Spor kuliipleri i¢in sportif basarilar ¢ok
onemlidir ama tek basina yeterli degildir. Sportif basarinin yaninda spor kuliiplerinin finansal olarak da
basarili olmasi gerekmektedir (Balgik & Kocabiyik, 2024: 257).

Gilinlimiizde spor kuliiplerinin finansal performanslariin analizi, yalnizca spor diinyasinda degil, aym
zamanda finans ve yatirim cevrelerinde de biiyiilk onem tasimaktadir. Spor kuliiplerinin finansal
performanslarmin dogru bir sekilde degerlendirilmesi, hem kuliiplerin siirdiiriilebilirligi agisindan hem
de yatirimcilarin dogru kararlar alabilmesi agisindan kritik bir rol oynamaktadir. Bu baglamda, Borsa
Istanbul Spor Endeksi’nde islem goren dort spor kuliibiiniin finansal performanslarinimn
degerlendirilmesi, ilgili paydaslar icin degerli bilgiler sunmaktadir.

Borsa Istanbul Spor Endeksi’nde bulunan spor kuliiplerinin finansal performanslarinin
degerlendirilmesinde kullanilan yontemlerden biri de karar verme siirecleridir. Bu siirecler, birgok
kriterin gbz 6niinde bulundurulmasini gerektiren karmasik yapilari nedeniyle ¢ok kriterli karar verme
problemleri olarak ele aliabilir. Cok kriterli karar verme yontemleri, bircok ol¢iitii dikkate alarak en iyi
alternatifi belirlemeyi amaglar ve bu sayede daha kapsamli ve objektif degerlendirmeler yapilabilmesini
saglamaktadir.

Bu calismadaki amag, Borsa Istanbul Spor Endeksi’nde islem géren spor sirketlerinin finansal
performanslarin1 SD ve EDAS yontemleri ile dl¢iimleyerek, bu sirketlerin finansal performanslarina
farkli bir bakis agis1 kazandirmaktir. SD yoOntemi, verilerin dagilimmi ve ortalamadan sapma
derecelerini analiz ederek kriterlerin agirliklandirilmasini saglarken, EDAS yontemi ise bu agirliklar
kullanarak sirketlerin performanslarini siralamaktadir. Bu iki yontem birlikte kullanildiginda, spor
kuliiplerinin finansal performanslarinin daha dogru ve giivenilir bir sekilde degerlendirilmesine olanak
tammaktadir. Calismada, Borsa Istanbul Spor Endeksi’nde bulunan spor sirketlerinin 2020, 2021 ve
2022 yillarna ait finansal tablolar1 incelenmistir. Bu donemler, spor kuliiplerinin finansal durumlarinin
degerlendirilmesi agisindan 6nemli bir zaman dilimini kapsamaktadir. Calismada kullanilan kriterler,
literatiirde daha Once yapilmis olan ¢aligmalarin incelenmesi sonucu belirlenmistir. Bu sayede, secilen
kriterlerin gegerliligi ve glivenilirligi artirilmigtir.

Bu c¢alisma, spor kuliiplerinin finansal performanslarinin daha genig bir perspektiften
degerlendirilebilmesi ve gelecekte yapilacak benzer c¢aligmalara katki saglayacak onemli bulgular
sunmaktadir. Spor kuliiplerinin finansal performanslarinin dogru bir sekilde analiz edilmesi, hem
kuliiplerin siirdiiriilebilir biiylimeleri agisindan hem de yatirimcilarin dogru ve bilingli kararlar
alabilmesi ag¢isindan biiyiikk 6nem tagimaktadir. Giris kismindan sonra birinci boliimde literatiir
taramasina yer verilmistir. Ikinci boliimde ¢alismada kullamlan ¢ok kriterli karar verme yontemlerinin
tammlari ve islem adimlar gosterilmistir. Ugiincii boliimde uygulama kismia gecilmistir ve sonuglar
degerlendirilmistir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde spor kuliiplerinin ¢ok kriterli karar verme yontemleriyle incelendigi ¢aligmalar mevcuttur.
SD ve EDAS yontemlerinin bir arada kullanildigr bir ¢alismaya ise ulasilamamistir. Bu agidan
bakildiginda yapilan bu ¢alismanin literatiirde olan agiga katkida bulunmasi amacglanmistir. Spor
kuliiplerinin degerlendirilmesinin yaninda SD ve EDAS yontemleri ile ilgili literatiirde bagka alanlarda
da degerlendirilme yapilmistir. Spor kuliipleri ile yapilan ¢alismalar, SD ve EDAS yontemleri ile ilgili
literatiirde 6ne ¢ikan galigmalar su sekilde 6zetlenmektedir.

Siislii ve Hizlier (2023) calismalarinda, Borsa Istanbul Spor Endeksi’nde dért biiyiik futbol kuliibiiniin
(sirketlerinin) 2020 ve 2021 yillart i¢in belirlenen yedi kriterle finansal performans basarilarim
Olemiistiir. Calismada, ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden olan CRITIC tabanli MULTIMOORA
ve TOPSIS yontemleri kullanilmigtir. Caligmanin neticesinde, iki yontemin de benzer sonuglar verdigi
bulunmustur. Buna gore, Borsa Istanbul spor endeksi sirketlerinden TSPOR, 2020 ve 2021 yillarinda en
iyi finansal performansa sahip sirket olarak belirlenmistir. Elden Urgiip ve Demir (2021) ¢alismasinda,
2010-2018 doéneminde Borsa Istanbul’da islem goren dort biiyiik futbol kuliibiiniin finansal
performansiyla sportif basarilar1 arasindaki iligkiyi analiz etmistir. Bu amagcla, ¢aligmada finansal
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performans degerlendirmesinde SD ile MAIRCA yo6ntemlerini kullanilmistir. Finansal performans ile
sportif basar arasindaki iliskiyi belirlemek i¢in Korelasyon analizini uygulamistir.

Altintag (2022) calismalarinda, belirtilen iilkelerin deniz sagligi performanslarini, 2021 yilina ait
Karadeniz’de kiyis1 bulunan 6 iilkenin Okyanus Saglik Endeksi degerlerinden, SD tabanli EDAS
yontemi ile 6lgmiistiir. Bulgular kapsaminda, oncelikle, turizm ve rekreasyon, gida temini, balik¢ilik
imkanlar1 ve yer duygusu bilesenlerinin diger bilesenlere gére daha cok dnem arz ettigi standart sapma
yontemiyle belirlenmistir. Mukhametzyanov (2021) g¢alismasinda, c¢ok kriterli karar verme
problemlerinde kriter agirliklarini belirlemek i¢in kullanilan objektif yontemlerin (Entropi, CRITIC,
SD) karsilastirmali bir analizi yapmustir. Kosaroglu (2020) calismasinda, Borsa Istanbul’da islem géren
mevduat bankalarinin performansinin, ¢ok kriterli karar verme yontemleriyle analiz edilmesini
hedeflemigtir. Caligma kapsaminda segilen performans gostergeleri SD yontemi ile agirliklandirilmis ve
bankalarm performanslar1 yontemi kullanilarak tespit edilmistir. Aydin Unal (2019) ¢alismasinda,
Tiirkiye’deki mevduat bankalarinin performansint SD ve WASPAS yontemleriyle analiz etmistir. Bu
kapsamda, analiz i¢in aktif bliylikliikk bakimindan 6ne ¢ikan 6zel sermayeli mevduat bankalari arasindan
ilk dort siradaki bankalar tercih edilmistir.

Torkayesh vd., (2023) calismalarinda, EDAS yonteminin gelisimi, genislemeleri ve uygulamalar
iizerine kapsamli bir literatiir derlemesi yapmustir. Ilk olarak, EDAS ydntemi ve bilinen genislemeleri
kisaca tanitilmaktadir. Daha sonra, teorik literatiir ¢alismalar1 lizerine bir derleme sunulmaktadir.
Karabesic vd., (2018) ¢alismalarinda, ise personel alim siirecinde degerlendirme yapmak c¢ok kriterli
karar verme yoOntemlerinden yararlanmiglardir. Kriterlerin agirliklandirilmasinda SWARA yodntemi
kullanilmis, degerlendirme ise EDAS yontemi ile yapilmistir. Cakir (2018) calismasinda, Aydin’in
Nazilli ilgesinde en ¢ok miisterisi olan 3 fitness merkezinin devamliligini siirdiirebilmesi, mevcut
miisterilerin elde tutulmasi ve yeni miisterilerin kazanilmasi i¢in ¢ok kriterli karar verme yontemlerini
kullanarak bir degerlendirme yapmustir. Kriterleri agirliklandirma SWARA yonteminin kullanildigi
calismada EDAS yontemi ile de degerlendirilme islemi yapilmustir.

3. Cahsmada Kullanmilan Yontemler

Literatiirde birgok ¢ok kriterli karar verme yontemi bulunmaktadir. Caligsma igin se¢ilen yontemler SD
ve EDAS yontemleridir. Calismanin bu boliimiinde agirliklandirma yaparken kullanilacak olan SD
yontemi hakkinda bilgiler verilecektir. Daha sonra da EDAS ydntemi genel hatlariyla incelenecektir.

3.1. SD Yontemi

SD yontemi olarak bilinen bu yaklasim, kriterlerin agirliklarimi standart sapmalarina gore
belirlemektedir. SD yontemi, sadece kriterlerin kontrast yogunluguna dayanmaktadir (Diakoulaki vd.,
1995: 764). Alternatifler i¢in kriter degerleri birbirine yakin oldugunda, SD yontemi bu kriterlere diisiik
agirliklar atar. Literatiirde, SD yontemi gesitli problemlerde uygulanmis ve bu problemler kapsaminda
kriter agirliklarinin belirlenmesinde kullanilmistir. Bu problemler arasinda malzeme se¢imi, yer se¢imi,
enerji segeneklerinin degerlendirilmesi, sirketler arasi karsilastirma ve endiistriyel ekonominin
ekonomik fayda degerlendirmesi bulunmaktadir (Sahin, 2022: 77). Sekil 1’de SD yo6nteminin isleyisi
Ozetlenmistir.

Girdi . Cikt

- Karar matrisi

- Normalize edilmis karar matrisi . >
y ) - Kriter agirliklart
- Standart sapma degerleri

Sekil 1. SD Yénteminin Isleyisi

Kaynak: Sahin, 2022: 77

SD yonteminin islem adimlari asagidaki gibidir.
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Adim 1: Oncelikle Esitlik (1)’de verilen karar matrisi olusturulur.

X11 xlj <o X1in
D= x.il xU Xf-n i= 1,2,,m’] = 1’2)”_’[1 (1)
xm1 see xmj cen xmn

Adim 2: Asagida verilen esitlikler kullanilarak karar matrisi normalize edilir. Fayda 6zellik gosteren
kriterler i¢in Esitlik (2), maliyet 6zellik gosteren kriterler i¢in ise Esitlik (3) kullanilmaktadir.

* xij—min(xij)

i=12..mj=12..n )

Xy = max(x;j)-min(x;)’

. max(xj)—xij

i=12,..mj=12..n 3

ij = max(x;j)—min(x;;)’

Adim 3: Kritrelerin her birinin standart sapmasi Esitlik (4) ile hesaplanmuistir.

(4)

(5)

3.2. EDAS Yontemi

Keshavarz vd., (2015) tarafindan ortaya atilan bir sayisal yontem olan EDAS (Evaluation based on
Distance from Average Solution — Ortalama C6ziimden Uzakliga Dayali Degerlendirme) y6ntemi, en
iyl alternatifin, diger yontemler gibi pozitif ya da negatif ¢éziime dayanmadigini, ancak ortalama
¢Oziime olan uzaklikla belirlendigini 6ne stirmektedir. Bu yontemde, alternatiflerin tercih edilebilirligi
icin iki farkli uzaklik hesaplanmalidir: pozitif uzakliklar ve negatif uzakliklar, her biri kriterin tiiriine
(fayda ya da maliyet) gore belirlenir. EDAS yontemi, segilen kriterlerin birbirinden bagimsiz oldugu bir
yaptya sahiptir (Keshavarz-Ghorabaee vd., 2017: 158). VIKOR ve TOPSIS gibi yontemler de
alternatifler arasindaki siralamay1 belirlerken uzakliklari dikkate alirlar. Bu yontemlerde en iyi alternatif,
ideal ¢6zlime en yakin olani olarak kabul edilirken, anti-ideal ¢6zlime en uzak olan1 olarak tanimlanir.
Ancak, EDAS yontemi, bu iki yontemden farkli olarak ortalama ¢6ziime olan uzaklig esas alir. Bu
baglamda, vurgulanan ortalama ¢6ziim, ne ideal ne de anti-ideal ¢oziimdiir. Dolayisiyla, EDAS
yonteminde ideal ve anti-ideal ¢oziimler hesaplanmaz. Bunun yerine, pozitif uzaklik (PDA) ve negatif
uzaklik (NDA) gibi farkli iki 6l¢iim kullanilir. Bu dl¢timler, her bir alternatifin ortalama ¢dziime olan
farkin1 gosterir. Segeneklerin dl¢cimlenmesi, daha yliksek PDA ve daha diisiik NDA degerlerine sahip
olanlar lehine yapilir (Ecer, 2020: 274). EDAS yo6nteminin isleyisi asagidaki gibidir.

* Ortalama ¢oziim degerleri Alternatiflerin

* Karar .
Veri Matrisi EDAS ZI?Al \l/j I;I’DD,:: - Karar s“al?‘n.m?SI Ve
Toplama KYNGI Y 6ntemi Stglrdl rtll ve Asamas [k Ilzlz-llr(z-)lrana
5 « Standartlagma
Agrliklar $ verilesi

* Degerlendirme puanlari

Sekil 2. EDAS Yoénteminin Isleyisi
Kaynak: Ecer (2020: 275)
EDAS yo6nteminin islem adimlari agagida verilmistir.

Adim 1: Baslangi¢ Matrisinin Olusturulmasi
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xll x12 e xln
X21 .x22 e x2n

X = [Xij]mxn T X xip v Xin (6)
Xm1i Xm2 - Xmn

Adim 2: Biitiin Kriterlere Ait Ortalama Coziimiin Belirlenmesi

X7 Xij
AV ==— (7
AV =lay] (8)

Adim 3: Pozitif Uzaklik ile Negatif Uzaklik Matrislerinin Olusturulmasi

Esitlik (9) ile gosterilmis olan ortalamadan (PDA) pozitif uzaklik matrisi ile Esitlik (10) ile gosterilen
ortalamadan (NDA) negatif uzaklik matrisi her bir kriter i¢in olusturulur.

PDA = [PDA;] 9)
NDA = [ND4; j]mm (10)
Kriterler fayda yonliiyse PDA ile NDA matrisleri Esitlik (11) ve Esitlik (12) ile saglanr.

max(o,(Xij—AVj))

PDAU = AV]' (11)
max(o,(AVj—Xij))
NDA;; = B — (12)
Kriterler maliyet yonlityse PDA ile NDA matrisleri Esitlik (13) ile Esitlik (14) olusturulur.
0,(AV;—X;;
PDAl-j _ max( EW]} ])) (13)
max(o,(Xij—AV]-))
NDA;j = ———— (14)

AV
Adim 4: Alternatiflerin Agirlikli Toplaminin Hesaplanmasi

Tiim alternatiflere ait agirliklandirilmis toplam PDA ile NDA bulunur. Sonrasinda SP ve SN degerleri
hesaplanir.

SPL' = Z;L=1 Uj PDAU (15)
SNl' = Z?:l Uj NDAU (16)
Adim 5: Alternatiflerin Agirlikli Toplaminin Normalize Edilmesi

Her alternatif i¢in Esitlik (17) ve Esitlik (18)’den yararlanilarak SP ve SN degerleri normalize edilir.
SP;

SN;
Adim 6: Siralamanin Hesaplanmasi
AS; = %(NSPl- + NSN,) (19)

AS; degeri, 0 < AS; < 1 sartin1 saglamis olmalidur.
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4. Spor Kuliiplerinin Degerlendirilmesi

Bu asamada spor kuliipleri degerlendirilirken oncelikle kriterleri olusturan finansal performans oranlari
belirlenmistir ve bu kriterler SD yontemi ile agirliklandirilmistir. Agirliklandirilma isleminden sonra
EDAS yontemi ile de degerlendirilmistir. Caligmada kullanilacak olan kriterler belirlenirken literatiirde
yer alan benzer calismalar (Ozdagoglu & Keles, 2019; Siislii ve Hizlier 2023; Koroglu & Anbarci, 2022;
Elden Urgiip ve Demir) dikkate alinmistir. Belirlenen 8 kriter Tablo 1°de verilmistir.

Tablo 1. Kriterleri Olusturan Finansal Performans Oranlari

Oran Grubu Oranlar Yén

o Cari Oran mak
Likidite Oranlar1 Nakit Oran mak
o Do 11 min
Karlilik Oranlari I:iiilglggﬁl;ﬁ?il 2:::
Finansal Yap1 Oranlari f/l(;rﬁ ]/;j;y/ni;(tif 2::

Tablo 1’deki kriterler belirlendikten sonra ¢alismaya konu olan spor kuliiplerinin Kamuyu Aydinlatma
Platformu’ndan finansal tablolarindaki verilere ulagilmis ve kriterlere konu olan oranlarin hesaplanmasi
yapilmstir.

Tablo 2. Calismaya Konu Olan Spor Kuliipleri

Besiktas BJKAS
Fenerbahge FENER
Galatasaray GSRAY
Trabzonspor TSPOR

Calismada yontemlerin iglem adimlari ayni oldugu i¢cin drnek olarak 2022 yili verilerinin tablolar
uygulama kisminda gosterilmistir. En son tabloda tiim yillarin siralamalari bir arada gosterilmistir.

4.1. SD Yonteminin Uygulanmasi

Ikinci boliimde SD yénteminin agiklamast ve islem adimlari verilmistir. SD ydnteminin uygulanmasi
igin kriterleri olusturan finansal oranlar hesaplanmis ve bu oranlardan hareketle SD yodntemi
uygulanmistir. SD ydnteminin islem adimlarindan hareketle Esitlik (1), Esitlik (2) ve Esitlik (3)’den
hareketle Tablo 3 olusturulmustur.

Tablo 3. SD Yontemi Karar Matrisi Max ve Min Degerler

2022 Likidite Oranlar1 Faaliyet Oranlar1 Karlilik Oranlari Finansal Yap1 Oranlari
Cari Nakit ~ Alacak Devir  Ticari Bor¢ Devir ~ Net Kéar Aktif Borg / Mali Borg /
Oran Oran Hiz1 Hiz1 Marji Karlilik Kaynak Aktif
mak mak mak min mak mak min min
BJKAS 1,30 8,87 3,88 4,58 -38,19 -19,00 198,48 111,05
FENER 1,31 1,29 3,97 4,01 -13,52 -6,80 134,45 70,16
GSRAY 0,44 3,09 5,43 3,70 -54,02 -22,43 138,53 64,74
TSPOR 0,83 0,74 3,20 3,78 -73,81 -33,63 139,17 41,04
max 131 8,87 5,43 4,58 -13,52 -6,80 198,48 111,05
min 0,44 0,74 3,20 3,70 -73,81 -33,63 134,45 41,04

Tablo 3’de karar matrisi olusturulurken, Kriterlerin max ve min degerleri hesaplanmistir. Daha sonra
Esitlik (4) ve Esitlik (5) kullanilarak Tablo 4 olusturulmustur.
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Tablo 4. SD Yontemi Normalize Karar Matrisi ve Agirliklar

Cari Nakit  Alacak Devir Ticari Borg Net Kér Aktif Borg / Mali Borg /
Oran Oran Hiz1 Devir Hizi Marji Karlilik Kaynak Aktif
BJKAS 0,99 1,00 0,30 1,00 0,59 0,55 1,00 1,00
FENER 1,00 0,07 0,35 0,36 1,00 1,00 0,00 0,42
GSRAY 0,00 0,29 1,00 0,00 0,33 0,42 0,06 0,34
TSPOR 0,44 0,00 0,00 0,09 0,00 0,00 0,07 0,00
Standart
sapma 0,4805 0,4574 0,4209 0,4516 0,4227 0,4117 0,4782 0,4156
SUM 3,5386
WJ 0,1358 0,1293 0,1189 0,1276 0,1195 0,1164 0,1351 0,1174

Tablo 4’te normalize karar matrisi ve agriliklar hesaplanmistir. Burada elde edilen agirliklar EDAS
yontemi kullanilirken uygulanacak olan adimlardan birisini olusturmaktadir.

4.2. EDAS Yontemini Uygulanmasi

EDAS yonteminin agiklamalari ve islem adimlari ikinci bolimde incelenmistir. EDAS yoOntemi
uygulanirken islem adimlar1 kullanilmistir. islem adimlar1 uygulandiktan sonra nihai siralama elde
edilmigtir. EDAS yontemi uygulanirken oncelikle baglangic matrisi olusturulur. Baslangic matrisi
olusturulduktan sonra, biitiin kriterlere ait ortalama ¢6ziim belirlenmistir.

Tablo 5. EDAS Yontemi Baglangi¢ Matrisi ve Ortalama Coziim

2022 Likidite Oranlart Faaliyet Oranlar1 Karlilik Oranlari Finansal Yap1 Oranlart
Cari Nakit  Alacak Devir Ticari Bor¢ Devir  Net Kar Aktif Borg / Mali Borg /
Oran  Oran Hiz1 Hiz1 Marji Karhilik Kaynak Aktif
Agirlik 0,14  0,1293 0,1189 0,1276 0,1195 0,1164 0,1351 0,1174
Yon mak mak mak mak mak mak min min
BJKAS 1,30 8,87 3,88 4,58 -38,19 -19,00 198,48 111,05
FENER 1,31 1,29 3,97 4,01 -13,52 -6,80 134,45 70,16
GSRAY 0,44 3,09 5,43 3,70 -54,02 -22,43 138,53 64,74
TSPOR 0,83 0,74 3,20 3,78 -73,81 -33,63 139,17 41,04
Ortalama 0,97 3,50 4,12 4,02 -44,89 -20,47 152,66 71,75

Tablo 5’te hesaplanan ortalamalar Esitlik (7) ve Esitlik (8) kullanilarak mak ve min y6nlii kriterler i¢in
farkl sekilde hesaplanmistir. Daha sonra Tablo 6 olusturulmustur.

Tablo 6. Ortalama Pozitif ve Negatif Uzaklik Matrisleri

Ortalama Pozitif Uzaklik Matrisi

Cari Nakit ~ Alacak Devir  Ticari Bor¢ Devir ~ Net Kar Aktif Borg Mali Borg /

Oran Oran Hiz1 Hiz1 Marji Karlilik Kaynak Aktif
BJKAS 0,339 1,537 0,000 0,140 0,000 0,000 0,000 0,000
FENER 0,352 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,119 0,022
GSRAY 0,000 0,000 0,318 0,000 0,000 0,000 0,093 0,098
TSPOR 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,088 0,428

Ortalama Negatif Uzaklik Matrisi

Cari Nakit  Alacak Devir  Ticari Bor¢ Devir ~ Net Kér Aktif Borg Mali Borg /

Oran Oran Hizi Hizi Marji Karlilik Kaynak Aktif
BJKAS 0,000 0,000 0,059 0,000 0,000 0,000 0,140 0,000
FENER 0,000 0,631 0,036 0,001 0,000 0,000 0,000 0,000
GSRAY 0,545 0,116 0,000 0,079 0,000 0,000 0,000 0,000
TSPOR 0,146 0,790 0,224 0,060 0,000 0,000 0,000 0,000

Tablo 6 olusturulurken Esitlik (9) ve Esitlik (10)’dan yararlanilmistir. Mak yonlii olan kriterler icin PDA
ile NDA matrisleri Esitlik (11) ve Esitlik (12) ile saglanmigtir. Min yonlii olan kriterler igin ise PDA ile
NDA matrisleri Esitlik (13) ile Esitlik (14) olusturulmustur.
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Tablo 7. Agirliklandirilmig PDA ve NDA Matrisleri
Agirliklandirilmis PDA Matrisi

Cari Nakit  Alacak Devir  Ticari Bor¢ Devir ~ Net Kar Aktif Borg Mali Borg /

Oran Oran Hizi Hiz1 Marji Karhlik Kaynak Aktif
BJKAS 0,046 0,199 0,000 0,018 0,000 0,000 0,000 0,000
FENER 0,048 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,016 0,003
GSRAY 0,000 0,000 0,038 0,000 0,000 0,000 0,013 0,011
TSPOR 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,012 0,050

Agriliklandirilmis NDA Matrisi

Cari Nakit  Alacak Devir  Ticari Bor¢ Devir ~ Net Kar Aktif Borg Mali Borg /

Oran Oran Hiz1 Hiz1 Marji Kérhlik Kaynak Aktif
BJKAS 0,000 0,000 0,007 0,000 0,000 0,000 0,019 0,000
FENER 0,000 0,082 0,004 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
GSRAY 0,074 0,015 0,000 0,010 0,000 0,000 0,000 0,000
TSPOR 0,020 0,102 0,027 0,008 0,000 0,000 0,000 0,000

Tablo 7°de g¢aligmaya konu olan spor kuliiplerine ait agirliklandirilmis toplam PDA ile NDA
bulunmustur. Tablo 7 olusturulurken SD yontemi yardimiyla elde edilen agirliklar Tablo 6’da bulunan
degerler ile (her bir kriter ile siitun bazinda) ¢arpilmistir ve Tablo 7 olusturulmustur.

Tablo 8. SP, SN, NSP, NSN ve AS Degerleri

SP ve SN Puanlari

BJKAS FENER GSRAY TSPOR
SP 0,263 0,064 0,062 0,062
SN 0,026 0,086 0,099 0,156

Normalize Edilmis SP ve SN Degerleri

BJKAS FENER GSRAY TSPOR
NSP 1,000 0,243 0,236 0,237
NSN 0,834 0,449 0,365 0,000

AS Puanlar

AS 0,9171 0,3464 0,3001 0,1184

Tablo 8 olusturulurken SP degerleri Esitlik (15) ile SN degerleri ise Esitlik (16)’dan faydalanilmigtir.
Sonrasinda elde edilen SP ve SN degerlerinin normalize edilme islemleri Esitlik (17) ve Esitlik (18) ile
yapilmistir. Son olarak ise Esitlik (19) kullanilarak AS degerleri hesaplanmistir. Elde edilen AS
degerleri neticesinde spor kuliiplerine ait siralamalar olusturulmustur.

Tablo 9. Yillara Goére Spor Kuliiplerinin Siralanmasi

BJKAS FENER GSRAY TSPOR
2022 1 2 3 4
2021 1 2 4 3
2020 3 4 2 1

Belirlenen kriterlere gore 2020 yilinda {igiincii sirada yer alan BJKAS, 2021 ve 2022 yillarinda ise
finansal performans a¢isindan en basarili kuliip olarak 6ne ¢ikmistir. FENER ise 2020 yilinda son sirada
bulunurken diger yillarda ikinci siraya yiikselmistir. GSRAY dalgali bir performans gostermistir.
TSPOR’un yillar gegtikge finansal performansinda diisiis goriilmektedir. Tirkiye’nin en Onemli
kuliiplerinin finansal olarak gii¢lii hale gelmesi olduk¢a dnemlidir. Bu ¢aligmada elde edilen bulgular,
spor kuliiplerinin finansal yonetim stratejilerinin yillar igindeki degisimini ortaya koymaktadir. Caligma,
spor kuliiplerinin finansal performanslarini daha iyi anlamak ve degerlendirmek i¢in alternatif bir bakig
agis1 sunmakta olup, gelecekte yapilacak arastirmalar ve kuliip yonetimleri igin birtakim bilgiler
saglamaktadir. Tiirkiye nin en 6nemli spor kuliiplerinin finansal olarak giiclii hale gelmesi, kuliiplerin
stirdiirtilebilir basarilari igin kritik Gneme sahiptir. Bu ¢alismada elde edilen bulgular, kuliiplerin finansal
yOnetim stratejilerini gozden gegirmeleri ve daha etkin hale getirmeleri gerektigini gdstermektedir.
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5. Sonuc¢

Bu calismada, Borsa Istanbul Spor Endeksinde islem géren dort spor kuliibiiniin finansal performanslari,
SD ve EDAS yontemleri kullanilarak analiz edilmistir. Calisma kapsaminda, 2020, 2021 ve 2022
yillarina ait finansal tablolar incelenmis ve literatiirdeki benzer ¢aligmalar dogrultusunda belirlenen
kriterler esas alinmistir. Bu kriterler, SD yontemi ile agirliklandirilmis ve EDAS yontemi kullanilarak
degerlendirilmis ve siralanmistir.

BJKAS, 2020 yilinda ii¢ilincii sirada yer almistir. Kuliibiin gelir azalmasi ve artan borg yiikii, bu yilki
finansal performansinin diisiikk olmasinin ana nedenleri olarak 6ne ¢ikmaktadir. 2021 yilinda BJKAS,
finansal performansini 6nemli Olgiide iyilestirerek birinci siraya yiikselmistir. Kuliibiin finansal
oranlarina etki eden kalemlerinin etkin bir sekilde yonetilmesi bu yiikseliste etkili olmustur. BIKAS
bu donemdeki basarisi, mali yonetim stratejilerinin etkinligini gostermektedir. 2022 yilinda BJKAS,
finansal performans agisindan en basarili kuliip olarak yine birinci sirada yer almistir. BJKAS’
finansal stratejilerinin istikrarh bir sekilde uygulanmasi, kuliibiin bu performansini korumasinda énemli
bir rol oynamustir.

FENER, 2020 yilinda son sirada yer almasina ragmen, 2021 yilinda ikinci siraya yiikselmis ve bu
pozisyonunu 2022 yilinda da korumustur. Kuliibiin gelirlerini artirma, maliyetlerini kontrol altinda
tutma ve bor¢ yonetiminde yaptigi iyilestirmeler, bu yiikselisi desteklemistir. FENER’in finansal
performansindaki istikrar, kuliibiin siirdiiriilebilir bir mali yap1 olugturma yoniinde harekete gegtigini
gostermektedir.

GSRAY, 2020 yilinda ikinci sirada yer almistir. Kuliibiin bu yilki nispeten iyi performansi, oran analizi
kalemlerini kontrol altinda tutma konusundaki ¢abalarinin bir sonucudur. Calismaya konu olan kriterler
icindeki oranlarda kotiilesme gostermesi 2021 yilinda GSRAY’1 son siraya gotlirmiistiir. 2022 yilinda
GSRAY fgciincii sirada yer almistir. Kuliiblin dalgali bir performans sergilemesi, gelir ve gider
yonetimindeki tutarsizliklardan kaynaklanabilir. GSRAY’1n finansal stratejilerini gbzden gegcirerek
daha etkin bir mali yonetim saglamasi gerekmektedir.

TSPOR, 2020 yilinda TSPOR, finansal performans agisindan birinci sirada yer almistir. Ancak sonraki
yillarda bu performansi siirdiirememistir. Bu durum, kuliiblin mali yapisinda siirdiiriilebilirlik eksikligi
oldugunu gostermektedir. 2021 yilinda dordiincli siradan tgilincli siraya yiikselmistir. Ancak bu
iyilesme, kuliibiin genel olarak zayif olan mali yapisinda koklii bir degisiklik olmadigini géstermektedir.
2022 yilinda finansal performans agisindan en alt sirada yer almistir. Kuliibiin yillar i¢inde finansal
performansinda goriilen disiis, gelirlerin azalmasi ve bor¢ yiikiiniin artmasi gibi faktorlerden
kaynaklanabilir. TSPOR’un finansal performansini iyilestirmek ig¢in mali yapisin1 giiclendirmesi ve
daha etkin stratejiler gelistirmesi gerekmektedir.

Gelecekte yapilacak arastirmalar i¢in, spor kuliiplerinin finansal performanslarinin daha kapsamli bir
sekilde anlagilabilmesi amaciyla daha genis bir yil araligimin segilmesi Onerilmektedir. Ayrica,
kullanilacak olan ¢ok kriterli karar verme yontemleri ¢esitlendirilip sayilari artirilabilir ve farkli kriterler
eklenerek ¢aligmanin derinligi artirilabilir. Bu sekilde, spor kuliiplerinin finansal performanslar1 daha
detayli ve kapsamli bir sekilde degerlendirilebilir. Sonug olarak, bu ¢alisma, spor kultiplerinin finansal
performanslarini daha iyi anlamak ve degerlendirmek icin alternatif bir bakis acis1 sunmakta olup,
gelecekte yapilacak arastirmalar ve kullip yonetimleri i¢in 6nemli bilgiler saglamaktadir. Ancak, bu
calismada ulagilan sonuglarin genel ifadeler olup, herhangi bir yatirim tavsiyesi niteligi tasimadigini
belirtmek dnemlidir.
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ETiK VE BIiLIMSEL iLKELER SORUMLULUK BEYANI

Bu galigmanin tiim hazirlanma siireglerinde etik kurallara ve bilimsel atif gosterme ilkelerine riayet
edildigini yazar beyan eder. Bu ¢aligma etik kurul izni gerektiren ¢alisma grubunda yer almamaktadir.

ARASTIRMACILARIN MAKALEYE KATKI ORANI BEYANI
1. yazar katki orani: % 51

2. yazar katki orami: % 49
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