Eurasian Journal of Sport Sciences and Education

Avrasya Spor Bilimleri ve Egitim Dergisi
Cilt/Vol. 3, Say1/Issue 2, Aralik, 2021
E-ISSN: 2717-8455

URL: http:/ /www.detgipatk.org.tr/ejsse

Salgin Dénemi Kuliip Hisse Degerlerinde Ekonomik Kayiplar (Trend Analizi)”

Ziihal YURTSIZOGLUY

1Sivas Cumhuriyet Universitesi, Spor Bilimleri Fakiiltesi, Sivas, Tiirkiye

Orijinal Makale DOI:10.47778/ejsse.993657
Gonderi Tarihi: 10.09.2021 Kabul Tarihi: 25.12.2021 Online Yaymn: 31.12. 2021
Oz

Covid-19 kiiresel salgini, milyarlarca insanin taraftar ve tiiketici olarak yer aldigi futbol ekonomisinde, biiyiik gelir kayiplarma
neden olmustur. Salgin doneminde sponsorluk gelirleri, yayin gelirleri, ma¢ hasilati ve reklam gelirlerinde diislis yasayan
kuliiplerin, BIST (Borsa Istanbul) hisselerinde dalgalanmalar ve ekonomik kayiplar yasannustir. Bu calisma, Tiirkiye Siiper Lig’de
bulunan ve hisselerini borsaya agmis olan 4 biiylik spor kuliibiiniin (Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas, Trabzonspor) yasadigi,
ekonomik kayiplar1 ortaya koymak igin yapilmistir. Bu amagla BIST’e kayith kuliiplere iliskin hisse degerleri, enflasyondan
arindirilip, ortalamalar alindiktan sonra, trend analizi yapilmistir. Trend analizi ile kuliip hisselerinde ortaya ¢ikan deger kayiplari
ve egilimler ortaya konulmaya galigilmistir. Caligmanin sonucunda, salgin déneminde, sekt6rde alinan kararlarin hisse senetlerine
tarihler itibari ile yansidig1 gozlemlenmistir. Kuliiplerin hisse senedi ortalamalarinda, baz yil ve bir 6nceki aya gore yaklasik
%350’lere varan deger kayiplar1 hesaplanmistir. Caligmanin, Covid-19 salgini ile miicadele eden futbol ekonomisine 151k tutacag:
diistiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Kuliip, Salgin, Futbol, Trend analizi

Economic Losses in Club Values in The Pandemic Period (Trend Analysis)

Abstract

The Covid-19 global pandemic has caused huge income losses in the football economy, where billions of people are involved as
fans and consumers. During the pandemic period, the sports clubs that experienced a decrease in sponsorship revenues, broadcasting
revenues, match revenues and advertising revenues experienced fluctuations and economic losses in BIST (Borsa Istanbul) shares.
This study was carried out to reveal the economic losses experienced by the 4 big clubs in the Turkish Premier League, which
opened their shares to the stock market. For this purpose, after the stock values of the clubs registered in the BIST were adjusted
for inflation and their averages were taken, trend analysis was performed. With the trend analysis, the depreciation and trends in
club stocks were tried to be revealed. As a result of the study, it was observed that the decisions taken in the sector during the
pandemic period were reflected in the stocks as of dates. In the average of the stocks of the clubs, depreciation of up to 50% was
calculated compared to the base year and the previous month. It is thought that the study will shed light on the football economy
struggling with the pandemic.
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GIRIS

Ekonomide liberallesmenin yogun olarak yasandigi 1980’11 yillar ve sonrasinda futbol ekonomisi;
mag giinii bilet satislari, sponsorluk gelirleri, yayin gelirleri, reklam gelirleri, bonservis ve transfer
gelirleri, lisansli iiriin satiglar1 ile spor endiistrisinin i¢inde biiyiik bir ekonomik giice doniismiistiir
(Aksar, 2005). Spor endiistrisi; profesyonel ve amatdr takimlarin, liglerin, organizasyonlarin ve
spor aktivitelerinin yer aldig1, spor organizasyonlarinin yonetildigi, sirketlesmis spor takimlarinin
bulundugu biiylik bir endistridir (Taskin ve Eren, 2016). 2019 yili verilerine gére bu dev
endiistrinin toplam degerinin 614 milyar dolara ulastig1 disiiniilmektedir (Business Wire, 2020).
Bu biiyiik parasal degerin i¢inde futbol ekonomisinin orani oldukga biiyiiktiir. 2020 yilinda spor
endiistrisinin degerinin 1 trilyon dolar olacagi tahmin ediliyordu. Fakat kiiresel salgin, tiim
sektorlerde oldugu gibi spor endiistrisini de derinden etkilemis, kuliiplerin gelirlerini baltalamistir.
Hatta bilet satislar1 gibi, baz1 gelir kaynaklari bir donem sifirlanmistir. Gelir akisindaki bu azaliglar
karsisinda, giderleri artan kuliipler, derin ekonomik krizlerle kars1 karsiya kalmistir (Yurtsizoglu,
2021).

Kiiresellesme ekonomik anlamda, tiim endiistrilerde oldugu gibi spor endiistrisine de farkli bakis
acilar1 getirmistir. Diinyada 6nemli etkilere ve biiyiikliiklere sahip olan ¢ok uluslu isletmeler, spor
organizasyonlari ile spor endiistrisinin i¢ine dahil olmaya baslamis ve spor, ticari bir sektor haline
doniismiistiir. Spor organizasyonlari ve etkinlikler, eglence sektoriine dahil edilmeye baslayinca,
spor, tiikketim kalibina biiriinerek pazarlanmaya baslamistir (Authier, 2002). Spor kuliiplerinin
sirketlesme ve ekonomik gelisim siiregleri, sporun ticari bir tirlin gibi pazarlanmasi diisiincesiyle,
kuliiplerin anonim sirket seklinde yapilanarak, hisselerini borsada halka sunmasina kadar gitmistir.
Bu anlamda kuliipler icin, borsa 6énemli bir gelir kaynagi haline doniigsmiistiir. Fenerbahge,
Galatasaray, Besiktas, Trabzonspor, daha diisiik maliyette fon temin elde edebilmek i¢in ve
sirketlesen kuliiplerine gelir yaratmak ig¢in, hisselerini halka arz etmis, daha kurumsal hale

doniiserek sermaye piyasalarindan gelir elde etmeye baslamislardir (Karadeniz ve Kahilogullari,
2014).

Sirketlerin, finansman kaynag1 saglamak i¢in hisselerini halka arz ederek fon saglamalari, diger
fon saglama yoOntemlerine gore daha caziptir. Cilinkii bu ydntemde, fonlarin geri ddenmesi
durumunda, her hangi bir vade yoktur. Sirket, bor¢ finansmaninda oldugu gibi, bir vade sonunda
sabit bir 6deme yapmak zorunda degildir. Ayn1 zamanda Sirketler bu yontemle, uzun vadeli bir
gelir kaynagina ulasmis olur. Dahasi sirketler borsada islem géren hisse senetlerini teminat olarak
gosterip, kredi kullanabilmekte ve hisse fiyatlarina olumlu bir giiven yaratarak, gelecekte daha
fazla hisse satabilmektedir. Bu hisse satislar1 ile isletmeler gelirlerini diizenli bir sekilde
arttirabilmektedirler (Gilingor, 2020).

Borsa, isletme gelirlerinin diizenli artisin1 saglamasi, isletme i¢in uzun vadeli gelir kaynagi olmasi
ve risksiz bir bor¢lanma araci oldugundan, Spor kuliipleri i¢in de dnemli ve cazip bir gelir kaynag:
haline donilismiistiir. Bu yolla kuliipler hisselerini halka arz ederek uzun vadede daha diisiik

129
©EJSSE



Yurtsizoglu, Z. (2021). Salgin dénemi hisse degerlerinde ekonomik kayiplar (Trend analizi). Avrasya Spor Bilimleri
ve Egitim Dergisi, 3(1), 128-140.

maliyette fon temin etmis ve sermaye piyasasindan gelir elde etmeye baslamislardir. Halka acik
tim sirketlerde oldugu gibi, 4 biiyiik futbol kuliibiinde (Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas,
Trabzonspor) de borsa, 6nemli bir gelir kaynagi olmasinin yani sira, kurumsallasmanin ve prestij
kazanmanin bir simgesi haline donlismiistiir.

Sirketlesen profesyonel futbol faaliyeti gosteren spor kuliiplerinin en 6nemli gelir kaynaklarindan
biri, mag hasilat1 da denilen bilet satiglarindan elde edilen gelirlerdir. Kuliipler genel olarak bir
sezon boyunca satilan kombine biletlerden gelir elde ederler. Bu 6nemli gelir, ancak stadyumda
mag varsa ortaya cikar. Pandemi ile beraber, ertelenen ya da sonradan seyircisiz oynanan tim
maglar nedeniyle, futbol ekonomisi ve kuliipler, mag hasilat1 gelirinden biiylik oranda yoksun
kalmistir. 19 Mart 2020 tarihinde Siiper Lig siiresiz olarak iptal edilince kuliiplerin mag hasilat
gelirleri kesintiye ugramis, siiregle ilgili belirsizlik ekonomik olarak hisse degerlerine de
yansimistir. Haziran 2020°de, Siiper ligde ertelenen maglarin seyircisiz de olsa oynanmasi karari,
sektorii yeniden hareketlendirmistir. Yeni sezon baslangici olan, 11 Eyliil tarihinde, maglarin %30
seyirci kapasitesi ile oynanmaya baslamasiyla, sektoriin bilet satis gelirleri az da olsa yeniden
canlanmis ve ekonomik belirsizliklerle ilgili kaygilar azalmaya baglamistir.

Futbol ekonomisinde parasal anlamda ortaya ¢ikan biiyiikliigiin temelinde, diger bir gelir kaynagi,
TV ve yaym gelirleridir. Naklen yayin gelirleri, lig ve kuliipler i¢in 6nemli bir gelir kaynagidir.
TV ve yayin kuruluslari; liglerin, miisabakalarin ve kuliiplerin yayin haklarini, ihalelere girerek
satin alirlar. Bu satislar karsiliginda kuliiplerin ve liglerin elde ettigi bu yayin gelirlerinde, Covid-
19 kiiresel salgin doneminde, iptal edilen ve ertelenen maglar nedeniyle biiylik kayiplar
yasanmigtir.

Kuliipler ve ligler i¢in énemli bir diger gelir kaynagi, reklam ve sponsorluk gelirleridir. isletmeler
icin tirettikleri mal ve hizmeti gériinlir kilmanin ve genis tiiketici kitlelerine ulasmanin 6nemli bir
yolu, reklam ve sponsorluk anlagmalaridir. Futbol, taraftar1 ve izleyici kitlesi ile igletmeler i¢in
oldukga biiyiik bir pazardir. isletmeler ve kurumlar, kuliiplere ve liglere sponsor olup, reklam
vererek bu biiyiikk pazara ulagmaya caligirlar (Bebek, 2017). Bazen de yapilan sponsorluk
anlagmalari ile igletme ve sirketler vergi muafiyetleri elde edebilirler (Kurumlar Vergisi Kanunu,
2016). Bu avantajlar1 nedeniyle isletmeler; kuliipler ve liglere reklam vererek ya da sponsor olarak
yiksek bedeller 6deyebilmektedir. Salgin doneminde, mag ve liglerin ertelenmesiyle bu gelirlerde
de dogal olarak azalmalar meydana gelmistir.

Tiim isletmelerde oldugu gibi, sirketlesen spor kuliiplerinin temel amaci, elbette hizmet sunarken
kar elde etmektir. Cok basit bir yaklasimla muhasebe ve finansal anlamda, gelirlerin giderlerden
fazla olan boliimii kar olarak telaffuz edilir. Fakat pandemi, kuliiplerin tiim gelirlerinde oldugu
gibi, borsa gelirlerini de etkilemistir. Calisma, Covid-19 Kiiresel salgini doneminde siiper ligde
yer alan ve hisseleri BIST te (Borsa Istanbul) islem goren, 4 biiyiik kuliibiin hisse senetlerinde
meydana gelen ekonomik deger kayiplarini incelemek amaciyla yapilmistir. BIST’ten alinan
veriler bir dizi islemden gegirilerek, trend analizine tabi tutulmustur. Calismada trend analizi
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yontemi kullanilarak, salginda ortaya c¢ikan deger kayiplari analiz edilmis, bu kayiplarin
telafileriyle ilgili ¢oziim Onerileri olusturulmaya calisilmistir. Calisma, hala devam eden salginda
futbol ekonomisinin bir boliimiine dahi olsa 151k tutmasi ve potansiyel ¢6ziim Onerileri sunmasi
acisindan 6nemlidir.

YONTEM

Calisma Grubu

Tiirkiye’de, en iist profesyonel lig olan Siiper Lig’de, hisselerini halka arz etmis olan ve BIST te
islem goren, Fenerbahce Spor Kuliibii, Besiktas Jimnastik Kuliibii, Galatasaray Spor Kuliibii,
Trabzonspor Kuliibli, ¢alismaya dahil edilmistir. Analiz, Aralik 2019-Mayis 2021 tarihleri
arasinda, 18 aylik donemi kapsamaktadir. Arastirma, ¢calismanin dahil edildigi aylarda ortaya ¢ikan
durumu yansitan, kesitsel bir ¢alismadir. Calismada, hisse degerlerindeki degisiklikler, mag
tarihleri de dikkate alinarak, pandemi kosullarinda degerlendirilmistir.

Verilerin Analizi

Calisma verileri, Borsa Istanbul (BIST), Kamu Aydinlatma Platformu (KAP) ve Is Yatirim’in
resmi sitelerinden almmustir. Oncelikle, kuliiplerin belirlenen aylara iliskin giinliik hisse fiyatlarma
ulagilmistir. Bu giinliik hisse fiyatlarmin giinliik agirlikli ortalamalart hesaplanmistir. Giinliik
agirlikli ortalamalar, enflasyondan arindirilmistir. Bu giinliik degerlerden tek bir ortalama degere
ulagilmis ve ilgili aya ait, tek bir ortalama hisse fiyatina ulagilmistir. Calismaya dahil edilen 18 ay
icin hesaplanan bu hisse fiyatlari, trend analizine tabi tutulmustur. Trend analizinde bir baz doneme
ithtiya¢ vardir. Calismada, yukardaki islemlerin tiimii, 2019 yilina uygulanarak 2019 yili i¢in bir
ortalama fiyata ulagilmistir. Bu ortalama deger, baz yil degeri olarak alimmistir. Baz yildan
hareketle, pandemi siiresince borsadaki hisselerin deger degisiklikleri analize tabi tutulmustur. Bu
islemlerin tiimii, yazar tarafindan 4 biliyiik kuliip i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmis ve grafiklere
aktarilmistir.

Calismada, aritmetik ortalama, agirlikli ortalamalar, diizeltme islemleri, enflasyondan arindirma,
aylik % degisimler ve trend analizi yapilmistir. Trend analizi (egilim yiizdeleri) tekniginde,
isletmelerin gegmis donemdeki finansal hareketleri, yillar veya donemler itibari ile analiz edilir.
Gegmis donemlerde saptanan egilimlerin yonii, yani artis veya azaliglar incelenen dénemlere 151k
tutar. Trend analizi yonteminde, bir baz donem vardir. Bu baz doneme ait tutarlar 100 kabul edilir.
Diger verilerin baz yila gore % degisimi hesaplanir. Boylece, finansal kalemlerin artis ve azaliglar
belirlenerek sirketin gelisim ve gerileme gosterdigi donemler analiz edilir (Dalifinans, 2021).
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BULGULAR

Bu boliimde, Covid-19 salgin1 doneminde, 4 biiyiik spor kuliibiiniin hisse fiyatlarindaki degisim,
trend analizi yontemi ile hesaplanmis ve sonuglar grafiklere aktarilmistir.

Tablo 1’de, Fenerbahge Futbol A.S hisse senetlerindeki trend ve degisimin, pandemi tarihleri ve
otoritelerin verdikleri kararlarla uyumlu bir seyirde oldugu gozlenmistir. 11 Mart 2020 de
Tiirkiye’de ilk vakanin agiklanmasi ile beraber, sektorde alinan ilk karar, spor miisabakalarinin
2020 Nisan sonuna kadar seyircisiz oynatilmasi olmustur. Salginin yayginlagmasiyla birlikte,
kararlar tekrar gozden gegirilmis ve 19 Martta futbol liglerinin ertelendigi ilan edilmistir. Sektorde
verilen bu karar, Mart 2020 hisse fiyatlarina yansimis ve baz yil olan 2019 yilina gore, hisselerde
yaklasik %48’lik bir deger kaybi gerceklesmistir. Mart ayindaki deger kayb1 bir 6nceki aya gore
ise %46 civarindadir. Mart ayinda Fenerbahge i¢inde, pozitif vakalar agiklanmaya baslams, kuliip
yoneticileri ¢alisanlar ve sporcular arasinda saglik sorunlart yaganmistir. 3 Nisan 2020°de, ligin en
erken, haziran ay1r basinda baglayacagi ilan edilmis ve durumun mayis ayinda tekrar
degerlendirilecegi duyurulmustur.
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Grafik 1. Pandemi dénemi Fenerbahge futbol A.S hisse senetleri trend analizi

Bu agiklamanin yapildigi donemde, hisse degerleri, baz yila gore 100°iin altinda olsa da, bir 6nceki
aya gore hisselerde, yaklasik %15°lik bir artig meydana gelmistir. 29 Mayis tarihinde, 2019-2020
futbol sezonunun kalan tiim magclarinin, seyircisiz de olsa oynatilmasi kararinin agiklanmastyla,
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Fenerbahge hisse fiyatlarinda iyilesmeler meydana gelmistir. Haziran ayinda transfer sezonunun
acilmasi ile birlikte, ligdeki hareketlilik borsaya yansimis olsa da, Agustos 2020 ye kadar trend
100 iin altinda kalmis ve Fenerbahge hisselerinde 2019 baz yilina gore deger kayiplar1 yasanmastir.
Temmuz sonunda, 2019-2020 sezonunda pandemi nedeniyle kiime diismenin kaldirilmasi karari,
Agustos ay1 hisse fiyatlarina iyilesme olarak yansimis ve bu iyilik hali Eyliil ayinda da devam
etmistir. Eyliil 2020 hisse fiyatlarinda, hem bir dnceki aya gore hem de baz yila gore, ¢ok yiiksek
bir artis ve iyilesme ortaya ¢ikmistir. Hisse fiyatlarinin trendi, baz yila gore 173 hesaplanarak
%73’lere varan iyilesmeler ortaya ¢ikmistir. Bir 6nceki aya gore hisselerin %91 deger kazandigi
gorilmektedir. Bu onemli deger artisinin nedeni, Agustos ayinda tiim Onemli transferlerin
ger¢eklesmis olmasi ve ligde ortaya ¢ikan basarili mag¢ sonuclar1 olabilse de, salgin nedeniyle
alinmis olan olumlu kararlarin etkisinin, géz ard1 edilmemesi gerektigini diisiinmekteyiz. 2020 kis
doneminde, hisselerde ciddi bir deger kaybi yasanmamustir. Hisselerin trendi 100 iin tizerindedir.
Ocak 2021°de Fenerbahge hisse fiyatlari, incelenen donem i¢in en yiiksek degerine ulagmis, baz
yila gore %94 lik deger kazanmistir. 2021 yilinda, Emre Belezoglu takima dahil olmus ve
Fenerbahge iist liste galibiyetler elde etmistir. Bu durum, hisse degerlerine artis olarak yansimistir.
Sinirlt sayida da olsa, seyircili maglarin tekrar baglamig olmasi, karar vericilerin kriz yonetimi ve
salgin yOnetiminde tecriibe edinmesi, sektdre olumlu yansimistir. Nisan ayinda futbolculari
asilama kararlari, o tarihe kadar birgok sporcu ve kuliip yoneticisinin hastaligi gegirmis olmasi,
2021 yilinda sektorii rahatlatmis ve bu durum hisse senetlerine olumlu yansimis olabilir (Bkz
Tablo 1).
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Grafik 2. Pandemi donemi BJK A.S (Besiktas) hisse senetleri trend analizi
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Tablo 2’de Besiktas Spor Kuliibii salgin donemi hisse fiyatlarindaki degisim ve trend
incelendiginde; hisse fiyatlarinda, salgin tarihlerinde yapilan agiklamalarla uyumlu inis ¢ikisin
ortaya ciktigi goriilmektedir. Mart ve nisan aylarinda spor miisabakalarinin ertelenmesi,
devaminda ligin ertelenerek mayis ayina kadar liglere ara verilmesi siirecinde, Besiktas hisse
fiyatlarinda trend, baz yila gére 60’lara kadar inerek, hisselerde yaklasik %40’lara varan deger
kayiplar1 yasanmistir. Besiktas, Aralik 2020 tarihine kadar, baz yil ortalamasinin altinda bir seyir
izlemis ve hisselerin trendi 100 iin altinda kalmistir. Aralik 2020 den sonra trend 100’iin {istline
cikarak bir onceki aya gore de yiikselme egilimi baslamistir. Salgin donemine kotii baslangig
yapan, hisselerinde de ciddi deger kayiplar1 yasayan Besiktas’in, Aralik 2020’den May1s 2021°e
kadar borsa degerleri yiikselise gecmistir. Hisse degerlerinde rekor denecek diizeyde %150 ye
varan degerlenmeler ortaya ¢ikmistir. 2020-2021 sezonunda, Teknik Direktdr Sergen Yalgin’la
birlikte Besiktas, sezonun favori sampiyonlarindan goriilmiis ve sezonun son magina kadar,
sampiyonluk kupasmin kimde kalacaginin belirsizligi, hisse fiyatlarini arttirmig olabilir. Ayni
zamanda hisselerde ortaya cikan deger artislari, salginda sektorle ilgili olumlu kararlarin
aciklandig1 doneme de denk gelmektedir. Besiktas hisse fiyatlari, pandemi kararlari ile uyumlu bir
seyir izlemistir (Bkz. Tablo 2).
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Grafik 3. Pandemi donemi Galatasaray Sportif A.S hisse senetleri trend analizi

Tablo 3 incelendiginde, Galatasaray Sportif A.S Avrupa kupasi kazanmis ilk ve tek Tiirk futbol
takim1 olarak, en ¢ok taraftari olan ve borsada yiiksek islem hacmine sahip bir kuliiptiir.
Galatasaray hisseleri, pandemi doneminde diger takimlara gore daha istikrarli bir seyir izlemistir.
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Trendin 100 iin altina diistiigli donemler pandeminin baslangici ve ligle ilgili belirsizliklerin yogun
olarak yasandigr Mart Nisan Mayis 2020 ay ortalamalarindadir. Bu aylarda baz yila gore deger
kaybi, %6’lar civarindadir. Salginin, liglerle ilgili yaratmis oldugu belirsizligin azalmasi ile
birlikte, Galatasaray A.$ hisse fiyatlari, belli bir istikrar1 yakalamig fakat diger kuliiplerin yasadig1
asirt degerlemeleri yasamamistir. 2020 yilinda, Galatasaray’in Basaksehir ile vermis oldugu
sampiyonluk miicadelesi sayesinde, kriz firsata doniigsmiis ve hisse fiyatlar1 baz yil degerlerinin
altina inmemis olabilir. Pandemi dénemi hisselerdeki en biiylik deger artis1, 2020 eyliil ayinda
ortaya ¢cikmis, hisse fiyatlar1 baz yila gore yaklasik % 44 degerlenmistir. Bu iyilik ve istikrarli hal,
2021 Mart ayma kadar devam etmistir. Subat 2021°den sonra kuliip hisseleri, bir 6nceki aya gore
deger kayb1 yasamaya baslamis, Subat 2021°de 143 olan trend, May1s 2021°de yaklasik %40 deger
kaybr ile 103’lere kadar gerilemistir. Bu kayiplar, salginin sektdrde yarattigi etkiyle ortaya ¢ikmis
olabilecegi gibi, 2021 yilinin bagindan itibaren Fatih Terim ve kuliip bagkan1 arasinda ortaya ¢ikan
ayrismalar nedeniyle de ortaya ¢ikmis olabilir. Galatasaray hisselerinin pandemi doneminde, genel
olarak istikrar1 ve iyilik halinin diger bir nedeni de, Galatasaray’in 20 yil aradan sonra
Fenerbahge’yi kendi sahasinda ilk defa yenmis olmasi olabilir (Bkz Tablo 3).
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Grafik 4. Pandemi donemi Trabzonspor A.S hisse senetleri trend analizi

Tablo 4’te goriilecegi iizere, Trabzonspor hisselerinin trendi, baz yila gére 100’lin altina inmemis
ve salgin doneminde negatif degerler almamistir. Pandemi doneminde, hisseleri baz yila gore
deger kaybetmeyen tek takim Trabzonspor olmustur. Bu durum futbol taraftarinin reflekslerinden
kaynaklanmis olabilecegi gibi, Mart 2020 yilinda Trabzonspor’un Basaksehir ile birlikte
sampiyonluk yolunda favori iki takim olarak miicadele etmesi hisse fiyatlarina istikrar olarak
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yansimis olabilir. Ayrica, Trabzonspor 2019, 2020 ve 2021 yil1 futbol sezonlarinda transferlerden
yiksek gelir elde eden bir takim oldugu i¢in, hisse fiyatlar1 baz yil degerlerinin altina inmemis
olabilir. Ancak trendin egilimi diger takimlarla benzer goriintiidedir. Bir 6nceki aya gore
degisimlerin trendi izlendiginde, pandemi doneminde futbol sektdrii i¢in alinan 6nemli kararlarin
aciklandigi tarihlerde inis ve ¢ikislar1 izlemek ve egilimi salgimin seyriyle yorumlamak
miimkiindiir. Pandemi nedeniyle siiper ligin siiresiz olarak dtelendigi Mart 2020 tarihinde, hisse
senedi ortalamalar1, bir dnceki aya gore 198°den 147°e diiserek, hisselerde yaklasik, %51 deger
kayb1 ortaya ¢ikmistir. Salgin nedeniyle siiper ligde ertelenen maglarin, Haziran 2020°de tekrar
oynanmaya baglamasiyla trend, 238’lere kadar yiikselmis, bir 6nceki aya gore hisseler %46 deger
artis1 ile, incelenen donemde en yiiksek hisse senedi ortalamasi degerine ulasmistir. Eyliil 2020
tarthinde seyircisiz de olsa yeni sezonun baslangici karari, hisselerin pik yaptig1 diger bir donem
olarak gbze carpmaktadir. UEFA tarafindan finansal yikiimliliklerini yerine getirmedigi
gerekeesiyle, Avrupa kupalarindan bir y1l men edilmesi kararina ve salginin sektorde yarattigi
olumsuz duruma ragmen, her ne kadar bir 6nceki doneme gore pandemiden etkilenip deger
kayiplar1 yasamis olsa da, Trabzonspor hisseleri BIST te baz yila gore negatif deger almamus tek
kuliiptiir (Bkz. Tablo 4).

TARTISMA VE SONUC

Koronaviriis salgin1 doneminde, tiim sektorlerde derin ekonomik kayiplar yasanmistir. Spor
endiistrisi de salgindan etkilenen Onemli sektorlerden biridir. Belirsizlikler, kapanmalar,
ertelenmeler ve iptal edilen maglar, spor endiistrisi ig¢inde biiyiik bir yer kaplayan futbol
ekonomisini derinden sarsmis, kuliiplerde ciddi gelir kayiplarina neden olmustur. Calisma, futbol
ekonomisi i¢inde, dnemli bir gelir kaynagi olan borsa gelirleri, hisse senedi degerlerindeki
degisimi, salgin doneminde incelemek amaciyla yapilmistir. Calisma, nedensellik bagi kurmaktan
ziyade, salgin doneminde, sektorde futbol otoriteleri tarafindan alinan kararlarin, hisse senedi
fiyatlarina yansimalarini gozler 6niine sermek ve kuliip hisselerinin salgin donemindeki egilimini
(trendini) gérmek amaciyla yapilmstir.

Kriz ve olaganiistii donemlerde, sosyal, toplumsal, ekonomik yapi, ka¢inilmaz bir sekilde olumsuz
etkilenmektedir. Fakat olaganiisti donemlerin ekonomik yansimalari, ayni sektorde olan
isletmeler i¢in dahi farkli olabilmektedir. Futbol sektdriinde de genel olarak tiim kuliipler salgindan
olumsuz olarak etkilenmigse de, bazi kuliiplerin hisseleri kriz karsisinda daha giiglii bir seyir
izlemeyi basarmistir. Calismamizda, salgin doneminde kuliiplerin hisse senetleri ortalamalarinda,
baz yila gore %50’lere varan deger kayiplar1 yasanirken (Fenerbahgce ve Besiktas gibi),
Galatasaray’da baz yila gore en diisiik deger kayb1 yaklasik %6’lar civarindadir. Trabzonspor hisse
senetleri baz yila gore negatif degerler almamistir. Her ne kadar Galatasaray ve Trabzonspor daha
istikrarlt goriinse de, bir dnceki aya gore (bkz. Tablo3-4) trend incelendiginde, bu iki kuliip igin
de %50’lere varan deger kayiplar1 gozlenmistir. Salgin doneminde alinan kararlar, kararin sektor
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icinde olumlu ya da olumsuz karsilanmasina gore, tim kuliiplerin hisselerinde degisime neden
olmustur. Aym1 zamanda, kuliip baskanlari, yoneticiler, sporcular, salgin siliresince hastaliga
yakalanmis ya da temash olarak karantina siireglerinde kalmislardir. Bu durum bedensel
performans1 diigiirmekle birlikte, ekonomik degerlemeleri de kaginilmaz olarak, olumsuz
etkilemistir. Sonug olarak, Covid-19 salgin doneminde, sektorde alinan kararlarin hisse senetlerine
tarihler itibari ile yansidig1 gozlemlenmistir. Kuliiplerin hisse senedi ortalamalarinda, baz yil ve
bir 6nceki aya gore yaklasik %50’lere varan deger kayiplar1 hesaplanmaistir.

ONERILER

Spor, yapisi ve ruhu geregi esnek, degisen kosullara hizli adapte olmas1 gereken bir sektordiir.
Olagantistii kriz donemlerinde, karar vericiler ve yoneticiler, daha seri tedbirlerle kosullara yanit
verebilir ve esneyebilirse, sektor krizden daha az etkilenecektir. Salgin, hi¢ hayal edilemeyecek
kosullar1 beraberinde getirdigi i¢in, sporun esnek yapisinin, saskinlik dénemi ile birlikte kararlara
yansimasinin ge¢ oldugu gézlenmistir.

Spor otoriteleri ve hiikiimetler kriz eylem planlart hazirlamalidir. Siurlt seyirci ve genis
Onlemlerle, taraftarlar tekrar tribiinlere donmelidir. Miisabakalar, alinacak tedbirlerle yapilir hale
getirilmelidir. Sporcularin agilanmasi ve asisiz taraftarin tribiinlere alinmamasi karari, her ne kadar
bazi gruplari rahatsiz etmis olsa da, sektoriin hizli toparlanmasi i¢in 6nemli bir tedbirdir.

Cikar Catismasi: Yazarlar arasinda herhangi bir ¢ikar ¢catigmasi yoktur.

Yayin Etigi: Mevcut ¢alismanin yazim siirecinde “Yiiksekogretim Kurumlari Bilimsel Arastirma
ve Yaym Etigi Yonergesi” kapsaminda bilimsel, etik ve alint1 kurallarina uyulmus olup; toplanan
veriler lizerinde herhangi bir tahrifat yapilmamais ve bu calisma herhangi baska bir akademik yayin
ortamina degerlendirme i¢in gonderilmemistir.
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EXTENDED ABSTRACT
Economic Losses in Club Values in The Pandemic Period (Trend Analysis)

Introduction

Football economy has become a major economic power within the sports industry with matchday
ticket sales, sponsorship revenues, broadcasting revenues, advertising revenues, testimonial and
transfer revenues, licensed product sales and stock market revenues.

Football clubs have started to offer their shares to the public in the stock market by structuring as
a joint stock company. For clubs, the stock market has become an important source of income.
Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas, Trabzonspor offered their shares to the public in order to obtain
funds at lower costs and to generate income for their corporate clubs. With this method, they
became more institutional and started to generate income from the capital markets.

The pandemic has affected the stock market revenues as well as all the revenues of the clubs. The
study was carried out to examine the economic value losses in the stocks of 4 big clubs
(Fenerbahge, Galatasaray, Besiktas, Trabzonspor), which were in the super league and whose
shares were traded on the BIST (Borsa Istanbul) during the Covid-19 Global pandemic. The data
received from BIST was subjected to trend analysis by going through a series of processes. In the
study, using the trend analysis method, the value losses that occurred in the pandemic were
analyzed, and solutions were tried to be created for the compensation of these losses. The study is
important in that it set light to on a part of the football economy and offers potential solutions in
the ongoing pandemic.

Method

In Turkey, Fenerbahge Sports Club, Besiktas Gymnastics Club, Galatasaray Sports Club,
Trabzonspor Club, which have offered their shares to the public in the Super League and are traded
on the BIST, are included in the study. The analysis covers the 18-month period from December
2019 to May 2021. The research is a cross-sectional study, reflecting the situation that occurred
during the months in which the study was included. In the study, changes in share values were
evaluated under pandemic conditions, ignoring other conditions.

In the study, arithmetic average, weighted averages, corrections, inflation adjustment, monthly %
changes and trend analysis were performed. In the trend analysis technique, the financial
movements of the enterprises in the past period are analyzed by years or periods. The direction of
the trends, that is, increases or decreases in the past periods, sheds light on the examined periods.

Findings

In times of emergency and crisis, the social, social and economic structure is inevitably adversely
affected. However, the economic reflections of extraordinary periods can be different even for
businesses in the same sector. In the football sector, although all clubs were negatively affected by
the pandemic, the shares of some clubs managed to follow a stronger course. In our study, while
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the average value of the stocks of the clubs decreased by 50% compared to the base year (such as
Fenerbah¢e and Besiktas) during the pandemic period, the lowest value loss in Galatasaray was
around 6% compared to the base year. Trabzonspor stocks did not receive negative values
compared to the base year. Although Galatasaray and Trabzonspor seem to be more stable, when
the trend analyze compared to the previous month, depreciation of up to 50% was observed for
these two clubs. The decisions taken during the pandemic period caused a change in the shares of
all clubs, depending the decision was received positively or negatively within the sector. At the
same time, club presidents, managers, athletes have been infected with the disease or have been in
quarantine processes during the pandemic. While this situation reduced physical performance, it
negatively affected economic valuations

Discussion and Conclusion

Due to its structure and spirit, sports is a flexible industry that needs to adapt quickly to changing
conditions. In times of extraordinary crisis, if decision makers and managers can respond and flex
with more rapid measures, the industry will be less affected by the crisis. Since the pandemic
brought with it unimaginable conditions, it has been observed that the flexible structure of sports
is reflected in the decisions together with the period of surprise.

Sports authorities and governments should prepare crisis action plans. With limited spectators and
extensive precautions, fans must return to the stands. Competitions should be made possible with
the measures to be taken. The decision to vaccinate the athletes and not to allow the unvaccinated
fans to the stands is an important precaution for the rapid recovery of the industry, although it has
disturbed some groups.

Oy
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