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Bu calismada, Galatasaray A.S.'nin 31.05.2016 - 31.05.2018 tarihleri arasinda kamuyla paylagilmig
bilangosundan ve 01.06.2016 - 31.05.2018 tarihleri arasinda kamuyla paylasilmis gelir tablosundan
yararlamlarak, mali tablolarindaki yiizdelik degisimler ile belirtilen degisimlerin olast nedenleri
belirlenmeye caligilmigtir. Dolayistyla, analize 2015-2017 donemine ait mali tablolar dahildir.
Aragtirma bulgularina gore, Galatasaray A.S.'nin satislarin maliyeti kalemi her iki donem icin de net
satiglar (hasilat) kaleminden daha yiiksektir. Genel yonetim giderleri ile pazarlama giderleri de
artmaktadir. Isletmenin finansman giderleri de yiikselmektedir. Firmann net isletme sermayesi
negatiftir. Isletmenin donen varliklari, kisa vadeli yabanci kaynaklarin karsilayamamaktadir. Ayni
zamanda, isletme 0z sermaye agirlikli bir kaynak yapisina sahip degildir. Firma, kisa vadeli yabanci
kaynaklar ve uzun vadeli yabanc: kaynaklar ile finanse edilmektedir. Firmann finansal bor¢lartmin
ticari bor¢larimdan yiiksek olmast da esneklige imkan tanimamas: nedeniyle tehlikelidir. Galatasaray
A.S.’nin diger alacaklar kaleminin artmasi da negatif bir durumdur. Ayrica, firmanmn negatif 6z
sermayeye sahip olmasi, gegmis yil zararlar: ve net donem zarari ile karst karsiya olmas: finansal risk
ve kirilganlik teskil etmektedir. Firmanin stoklarin eritmesi ve ticari alacaklarim azaltmasi ise pozitif
hususlardr.

Anahtar Kelimeler: Muhasebe, Finans, Dikey Analiz, Futbol, Galatasaray.
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Investigation of Financial Performance with Vertical
Analysis: An Implementation on Galatasaray A.S.

Abstract

This study used Galatasaray A.S.’s public balance sheets dated between 31.05.2016 - 31.05.2018 and
public income statements dated between 01.06.2016 - 31.05.2018 to determine the percentage changes
on its financial statements as well as probable reasons of these mentioned changes. Thus, financial
statements dated 2015-2017 ae included in the analyses. Based on research findings, costs of sales of
Galatasaray A.S. is higher than its net sales for both periods. Also, general administrative expenses
and marketing expenses are increasing. Additionally, financial expenses of the company are increasing
as well. Net capital of the organization is negative. Plus, current assets of the firm can not match its
short-term liabilities. Besides, the company does not have an owner’s equity weighted resource
structure. The organization is financed with short-term and long-term liabilities. The fact that firm’s
financial liabilites are higher than its commercial liabilities is dangerous, since this condition
eliminates flexibility. Morover, it is a negative issue that Galatasaray A.S.’s other receivables account
is highering. Furthermore, the fact that company owns negative owner’s equity, experiences losses for
previous periods and faces net loss for the term signals financial risk and fragility. However, the
organization is lowering its inventories and its commercial receivables are decreasing, which are
positive indicators.

Key Words: Accounting, Finance, Vertical Analysis, Football, Galatasaray.
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Giris

Kiiresellesmeyle beraber bir¢cok alanda yasanan gelismeler, ozellikle
muhasebe ve finans alanlarinda da oOnemli degisimleri ve riskleri
beraberinde getirmistir (Kizil, Hanisoglu ve Aslan, 2019). Giiniimiiz
diinyasinda rekabetin hizla artmasi, yabanci kaynaga olan ihtiya¢ ve bu
ihtiyacin hangi kosullarda, nerelerden elde edilecegi isletmelerin
karsilastigt  Onemli riskleri olusturmaktadir (Kizil, Kahve ve
Aydinyilmaz, 2013). Isletmelerin kit kaynak yetersizligine ¢oziim
bulmas: ve bu kaynaklar1 en diisiik maliyetle saglanmasi finansal analizi
onemli kilmaktadir. Bu durum bitin isletmeler i¢in 6nemli olmakla
beraber, futbol kuliipleri i¢in de 6nem tasimaktadir. Futbol kuliiplerinde
yasanan yogun rekabet finansal analizin 6nemini arttirmakta olup, bu
etkiyi en alt seviyeye indirmek igin isletme kaynaklarmin verimli
kullanilmas1 gerekmektedir. Etkin bir finans yOnetiminin temel
fonksiyonlar finansal planlama ve kontrol olup, bunlarin gerceklesmesi
ise etkin bir finansal analize baghdir (Kodal, 2017, s5.645).

Finansal analiz, bir igletmenin finansal durumunu ve finansal
bakimdan gelisiminin yeterli olup olmadigimni saptamak icin finansal
tablolarda yer alan kalemlerde meydana gelen degisimlerin zaman
icerisinde gostermis oldugu egilimlerin incelenmesi ve ihtiyac
duyulmas: halinde belirlenen standartlar ve sektor ortalamalariyla
karsilagtirarak yorumlayan bir bilim dalidir. Bir diger ifade ile finansal
analiz, isletme paydaslarina (yatirimcilar, borg verenler, yoneticiler ve
tedarikgiler) verecekleri kararlarda yardimci olmak icin diger bilgilerle
birlikte finansal verilerin secilmesi, degerlendirilmesi ve yorumlanmasi
hususunda yol gosteren bir aractir. Finansal analiz c¢alisanlarin
performansi, faaliyetlerin etkinligi ve kredi politikalar1 gibi konularda
sirket icinden yapilabilecegi gibi, yatirim kararlarinin verilmesi ve borg
Odeme giliclinlin tespiti gibi kararlarda isletme disindan da
yapilabilmektedir. (Ozolgun, 2017, s.55-62; Tekin, 2017, s.25).

Finansal analiz, isletmelerin finansman dengesinin (varlik-kaynak
dagilimi) uygun olup olmadig, isletmelerin pazardaki yeri ve onemi
hakkinda bizlere 6nemli bilgiler sunmaktadir. Finansal analiz ayrica
isletmelerin giiclii ve zayif yonlerini ortaya koymakta olup, bu da
isletmeye yatirnm yapmak isteyen taraflara firsat sunmaktadir. Boylece
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finansal analiz, isletmeyi finansal anlamda okumay1 saglayarak bilgi
kullanicilarina rehberlik etmektedir (Sen, Zengin ve Yusubov, 2015, s.64-
85).

Bu calismada isletmelerin finansal durumu agisindan 6nem tastyan
finansal analiz ve bu analiz yontemlerinden birisi olan dikey analiz
yontemi Ornek bir uygulamayla aciklanmaya calisilmistir. Bu amag
dogrultusunda, ¢alismanin birinci boliimiinii giris kismi olusturmustur.
Daha sonra, konuyla ilgili literatiir taramasi gerceklestirilmis, finansal
analizin bir yontem olarak uygulandig1 akademik calismalara yer
verilmistir. Calismanin sonraki boliimiinde ise finansal analiz yontemleri
ve Ozellikleri agiklanmistir. Calismanin uygulama boliimiinde ise
Galatasaray A.$./nin 2015- 2017 donemlerine ait finansal tablolarindan
(bilango ve gelir tablosu) yararlanilarak finansal analiz yontemlerinden
birisi olan dikey yiizde yontemi kullanilmis, finansal durum analiz
edilmistir. Calismanin son boliimiinde ise sonug kismi yer almaktadir.

Literatiir Taramasi

Kizil ve Aslan (2019), Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren havayolu
sirketleri {izerine bir arastirma yapmuislardir. Belirtilen ¢alismada oran
analizi (rasyo analizi) yontemi kullamilmistir. Tiirk Hava Yollar1 A.S. ve
Pegasus Hava Yollar1 A. $.nin finansal performansi 2013-2017 periyodu
icin rasyo analizi (oran analizi) araciligiyla incelenmistir. Havayollar:
sirketlerinin finansal performansinin analiz c¢alismasi igin firmalarin
bilanco ve gelir tablolarindan yararlanilmistir. Isletmelere ait mali
tablolar, Kamuyu Aydinlatma Platformu'ndan (KAP) alinmistir.
KAP’tan alman veriler, ¢alismanin amacina paralel olarak 17 oranmin
hesaplanmasinda kullanilmistir.

Bilici ve Aydm (2018), yapmis olduklari c¢alismada konaklama
isletmelerini ele almiglardir. Konaklama firmalarimin 2011-2016 yillari
arasindaki mali tablolarindan yararlanilmistir. Finansal performansin
Ol¢lilmesinde karsilagtirmali tablolar analizi, trend analizi, oran analizi
ve yiizde yontemini kullanmiglardar.

Akytliz, Yildirim ve Akyiiz (2017), yaptiklar: calismada borsada islem
goren orman iiriinleri ve sanayi sektoriinde yer alan isletmeleri ele
almiglardir. Firmalarin 2015-2016 yillarina ait bilanco ve gelir
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tablosundaki degisimleri dikey yiizde yo6ntemi kullanarak analiz
etmiglerdir. Degisimlerin igletme acgisindan Onemini de
yorumlamuslardir.

Aslan (2017), yapmis oldugu calismada borsaya kota olmus dort
biiyiik Tiirk futbol takimmin finansal performansini oran yontemi ile
analiz etmistir. Futbol kuliiplerinin 2014-2016 yillarina ait finansal
tablolar1 kullanilmistir. Arastirmanin sonucunda futbol kuliiplerinin
borglarini 6demede zorluk ¢ektigi, sermayelerinin agirlikli olarak negatif
oldugu gozlenmistir.

Cati, Es ve Ozevin (2017), calismalarinda futbol kuliiplerinin sportif
etkinliklerini Entropi ve TOPSIS yontemi kullanarak analiz etmiglerdir.
Calismada, Avrupa’nin bes biiyiik futbol kuliibii degerlendirilmistir.
Sonug olarak yiiksek transfer harcamalari ile yiiksek basar1 arasinda bir
iliskiye rastlanmamuistir.

Karadeniz, Beyazgiil, Dalak ve Giinay (2017), Tiirk turizm sektoriinde
finansal performans1 dikey yiizde yontemi ile incelemislerdir. Hisseleri
borsada islem goren turizm sirketlerinin finansal performansinin
Olciilmesinde dikey yiizde yontemi kullamilmistir. Calismada turizm
sirketlerinin 2014 yilina ait finansal tablolar1 ve Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasinin (TCMB) yaymladig konaklama ve yiyecek hizmet
faaliyetleri alt sektoriiniin finansal tablolar1 dikey analiz yontemi
kullanilarak incelenmistir.

Ersoy, Citak ve Giilal (2015), futbol endiistrisi tizerinde bir ¢alisma
gerceklestirmislerdir. Calismanin evrenini Tiirkiye’deki 4 biiyiik futbol
kultibii ile Avrupa’daki 15 futbol kuliibii olusturmaktadir. 2012-2013
yillar1 arasinda Tiirkiye’de yer alan 4 biiytiik futbol kuliibii ile Avrupa’da
yer alan 15 futbol kuliibiiniin transfer harcamalari ile etkinlikleri, veri
zarflama yontemi kullanilarak karsilastirilmistir.

Omag (2014), gida sektoriinii ele alan bir galisma gerceklestirmistir.
Bu c¢alismanin evrenini, Tiirkiye'de faaliyet gosteren biiytik o6lgekli bir
gida firmasi olusturmaktadir. Bahse konu olan gida firmasmnimn, 2011-
2012 yillarma ait finansal tablolarindaki degisim dikey yiizde yontemi
kullanilarak analiz edilmistir.

Saking (2014), futbol endiistrisi {izerinde bir arastirma
gerceklestirmistir. Calismanin evrenini Tiirkiye’deki dort biiytlik futbol

8176 ¢ OPUS © Uluslararasi Toplum Arastirmalari Dergisi



Cevdet Kizil - Tunay Aslan

takimi olusturmaktadir. 2009-2013 yillar1 arasinda dort biiyiik futbol
takiminin finansal performanslar1 oran analizi yontemi ile incelenmistir.

Singh ve Schmidgall (2013), Amerika Birlesik Devletleri'nde (ABD)
bir c¢alisma yiriitmiislerdir. Bu arastirma, turizm sektoriinde
gerceklestirilmistir. Yapilan c¢alismada, ABD’de faaliyet gosteren
otellerin mali yapis1 mercek altina alinmis ve karlilik analizleri dikey
ylizde yontemi ile gerceklestirilmistir.

Yahya, Ali, Mir, Yaqoob ve Khan (2013), Pakistan gida sektorii
tizerinde bir calisma gergeklestirmislerdir. Bu calismada iki sirketin
2008- 2011 yillarina ait finansal performanslar: 6lgiilmiistiir. Arastirmada
dikey yiizde yontemi, diger analiz teknikleriyle beraber kullanilmistir.

Bardia (2012), yaptig1 calismada Hindistan’da faaliyet gosteren
sektoriin en biiytiik iki gelik imalat sirketinin finansal sikintt durumunu
ve uzun donemli ddeme giiciinii ortaya koymak amaciyla bir calisma
yapmuistir. Calismada 1997-2009 yillar1 arasindaki finansal tablolardan
faydalanarak sirketlerin finansal sikinti durumlarini ortaya koymak
amaciyla Altman Z Skoru Modeli kullanilmigtir. Uzun donemli 6deme
gliciinlin ortaya koyulmasi amaciyla ise dikey analiz yOnteminden
yararlanilmistir.

Vanipriya ve Venkatramaraju (2012), c¢imento sektoriinii ele
almiglardir. Cimento sektoriiniin finansal performansinin o6lgiimii
amaglanmistir. Bu dogrultuda, ¢imento sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin finansal performanslar1 dikey ytizde yontemi kullanilarak
analiz edilmistir.

Ozyiirek ve Erdogan (2011), Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
(IMKB) odakli bir calisma gerceklestirmislerdir. IMKB'de islem goren
finansal firmalar arastirmanin evrenini olusturmaktadir. Bu firmalarin
2009-2010 yillarmna ait finansal performanslari, dikey yiizde yontemi
kullanilarak analiz edilmistir.

Dimitropoulos (2010), futbol endiistrisi tiizerine bir c¢alisma
gerceklestirmistir. 1994-2004 yillar1 arasinda Yunan futbol kuliiplerinin
finansal performansi oran yontemi ile analiz edilmistir. Sonug olarak,
kuliiplerin borglarinin varliklarinin ¢ok {izerinde oldugu ve zarar
ettikleri saptanmistir.

Giirkan (2009), basin isletmeleri {izerine bir arastirma yapmustir.
Yapmis oldugu calismada basin isletmelerinin finansman ihtiyaglarmi
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nasil karsiladiklarini ortaya koymak amaciyla dikey analiz ve oran
analizi tekniklerini kullanmistir. Calismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren
iki biiyiik basin isletmesinin 2007-2008-2009 yillarina ait finansal tablolar1
kullanilarak dikey analiz ve oran analizi tekniklerinden yararlanilmistir.

Buraimo, Simmons ve Szymanski (2006), calismalarinda Ingiliz futbol
kuliiplerinin finansal performanslarini analiz etmistir. Calismanin
evrenini Ingiliz Premier Ligi (Premier League) ve alt liglerde yer alan
futbol kuliipleri olusturmaktadir. Sonu¢ olarak yiiksek futbolcu
bonservis bedelleri ve diizenli olmayan gelir akisindan dolayi, futbol
kuliiplerinin finansal anlamda sikintiya diistiikleri gozlemlenmistir.
Aragtirma neticesinde, Ingiliz Premier Ligi (Premier League) ve alt
liglerde yer alan futbol kuliiplerine gesitli oneriler ve ¢6ziim politikalar:
da sunulmustur.

Frick ve Prinz (2006), futbol endiistrisi tizerine bir c¢alisma
gerceklestirmiglerdir. ~ Gergeklestirilen c¢alismada, Alman futbol
kuliiplerinin borglarinin Italyan ve Ingiliz futbol kuliiplerinin toplam
borglarmin yaris1 kadar oldugu saptanmistir. Ayni zamanda, Alman
futbol kuliiplerinin agirlikli olarak 6z sermaye ile finanse edildikleri
sonucuna varilmistir.

Huang ve Chao-Lin, (2006), Tayvan'da bir arastirma yiiriitmiislerdir.
Bu calismada, satin alma karar siirecine konsantre olunmustur.
Tayvan'da gergeklestirilen bu c¢alismada, dikey analiz yOntemi,
isletmelerin satin alma kararlarinda kullanilmistir.

Duque ve Brantes Ferreira (2004), futbol endiistrisi iizerine bir
arastirma gerceklestirmislerdir. ilgili calismanin evrenini, Portekiz
Lizbon Borsasi'nda islem goren futbol kuliipleri olusturmaktadir.
Yapilan calismada, Portekiz Lizbon Borsasi’nda islem goren futbol
kultiplerinin miisabaka sonuglar1 ile hisse senetleri fiyatlar1 arasinda
pozitif yonlii bir iliski saptanmustir.

Finansal Fair Play
Futbol kuliiplerinin finansal performanslari hususunda, 6zellikle son
yillarda Union of Football Associationsin (UEFA) gelistirdigi ve

sundugu finansal fair play’m da onemi biiyiiktiir. UEFA, finansal fair
play uygulamasmi her yil gelistirmekte ve en cok {izerinde durdugu
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projelerden biri olarak ifade etmektedir. UEFA’ya gore, finansal fair play
uygulamasina gecisten sonra futbol kuliiplerinin borglar: belirgin olarak
diismiistiir. Finansal fair play kavrami ve yonetmeligi UEFA tarafindan
ilk olarak Eyliil 2009'da ortaya atilmistir. Haziran 2010’da ise finansal
fair play uygulanmaya baglamistir. Finansal fair play’m amaclar ise
genel olarak futbol kuliiplerinin ekonomik ve finansal durumlarinin
iyilestirilmesi, seffaflik ve kredibilitenin artirilmasi, futbol kuliiplerinden
alacakli kurumlarin korunmasi, futbol kuliiplerinin ¢alisanlarina ve vergi
otoriteleriyle diger kuliiplere borclarini 6demelerinin teminat altina
alinmasi, futbol kuliiplerinin finansal durumlarmin disiplin ve
rasyonalite gozetilerek yonetilmesi, futbol kuliiplerinin kendi gelirleri ile
faaliyetlerini  siirdiirebilmesinin  saglanmasi, futbol camiasinda
sorumluluk g¢ercevesinde yatirim ve harcamalarin yapilmas: ile Avrupa
futbolunun devamliliginin saglanmasi olarak 6zetlenebilir (UEFA, 2021).

Glintimtiizde, futbol sadece bir eglence sektorii olmanin oOtesine
gecmis ve sanayilegmistir. Ozellikle ge¢mis yillarla karsilastirma
yapildiginda, futbolcu maaslar:1 ciddi anlamda yiikselmis, sponsorluk
tutarlar1 artmis ve futbol endiistrisi igerisinde donen meblaglar ciddi
boyutlara ulagmistir. Rekabetin de kizistigr futbol camiasinda, futbol
kultipleri biiytik harcamalar yapma egiliminde olmuslardir. Bu
nedenden otiirii, UEFA gelirlerinin tizerinden harcama yapan kuliipleri
takip altina alarak belirli kriterler bazinda yaptirimlar uygulama karar1
almistir. Boylelikle, finansal fair play da futbol kuliiplerinin finansal
performanslar1 hususunda bir 6lgiit haline gelmistir (Teker ve Gok, 2019,
5.846-859).

Buna karsin, Tiirkiye’de futbol kuliiplerinin finansal fair play
yonetmeligine uyumu konusunda bir takim problemler s6z konusu
olmustur. UEFA tarafindan finansal fair play kavrami ile yonetmeliginin
ilk ¢ikis tarihi olan 2009’dan bu yana, Tiirk futbol kuliipleri finansal fair
play’e uygum konusunda zorlanmiglardir. Bu husus 6zellikle de halka
acgik Tirk futbol kuliipleri igin gecerlidir. Negatif 6zsermaye, basbasa
noktas1 problemi, yiliksek net borglar ve astronomik futbolcu {icretleri
Tiirk futbol kuliiplerinin baslica problemleri olarak goze carpmistir
(Karadeniz Kosan ve Giinay, 2016, 5.250-269).

Belirtilen hususla ilgili olarak, Tiirk futbol kuliiplerinin ekonomik
altyapilarindaki eksikliklerin yaninda, idari ve yoOnetimsel anlamda
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eksiklikleri de on plana ¢ikmaktadir. Bu durum, Tiirk futbolunun
Tiirkiye disinda uluslararasi arenada rekabetciligini de etkilemektedir.
Hig stiphesiz, ekonomik ve idari anlamda asama kat edebilmek igin Tiirk
futbolunda  bir takim  diizenleme ile yapisal reformlarin
gerceklestirilmesi sart goziikmektedir (Sevim ve Biilbiil, 2017, 5.187-212).

Finansal fair play’e uyum konusunda yasanan basarisizliklar, tiim
Diinya’da oldugu gibi Tiirkiye’de de futbol kuliiplerinin bir a¢maza
stiriiklemektedir. Zira, Tiirk futbol kuliiplerinin finansal fair play’e
zorunlu uyumlar1 transfer potansiyellerini ve rekabetgiliklerini
kisitlamaktadir. Ayn1 zamanda, finansal fair play’e uymayan futbol
kuliipleri de UEFA'nin miisabakalarindan men edilmekte, bu durum
kuliiplerin finansal durumlarini daha da zora sokmakta ve kaynaklarini
siirlandirmaktadir. Bu nedenden otiirii, Tiirk futbol kuliipleri icin
efektif bir muhasebe-finansman yonetimi kac¢inilmazdir (Tutar, 2018,
5.126-138).

UEFA tarafindan finansal fair play kavrami ile yonetmeliginin ilk
sunuldugu yillarda, Tiirk futbol kuliiplerinin farkindaliklar1 yiiksek
diizeyde olmamustir. flerleyen yillarda ise konunun ciddiyeti daha iyi bir
sekilde kavranmaya baslanmistir. Buna karsin, halihazirda Tiirk futbol
kuliiplerinin finansal fair play’e uyumlarinda hala Avrupa futbol
kuliiplerinin gerisinde bulunduklar1 goézlemlenmektedir. Bu durum
Tiirk futbol kuliiplerinin finansal performanslarini da olumsuz yonde
etkilemektedir (Ozevin, 2017, 5.479-508).

Yontem

Tiirkiye’de futbol, Diinya’daki gelisim ve degisimlere paralel olarak
giniimiizde belirgin bir sekilde endiistrilesmistir. Ayni zamanda,
Tiirkiye’deki futbol piyasast ve pazart ciddi anlamda biiyiimiis,
rekabetcilik 6n plana gikmistir. Hi¢ kuskusuz, Tiirkiye'de futbol yillar
icerisinde asama kaydetmis, cesitli bir¢ok farkl sektorle de iligki igerisine
girmistir. Bunlarin yaninda, UEFA Finansal Fair Play Kurallar1 da
(Dlizenlemeleri) Tiirkiye’de son zamanlarda en ¢ok konusulan ve
tartisilan konularin basinda gelmektedir. Dolayisiyla, Tiirkiye’de futbol
kuliiplerinin finansal performansmn analizi bu noktada ge¢mise gore
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cok daha fazla 6nem arz etmekte, bu ¢alismanin da énemli motive edici
unsurlarindan birini olugturmaktadir.

Ek olarak, Tiirkiye’de futbol endiistrisi artik makro diizeyde iilke
ekonomisini de yakindan ilgilendirdiginden kritik bir pozisyona
sahiptir. Futbol kuliiplerinin gelir-gider dengeleri, bilang¢olar1 ve
yaptiklar: transferler medyada yer bulmakta, gesitli arastirmalara konu
olmakta ve hatta zaman zaman kuliip yonetimleri elestirilere konu
olmaktadir. Bu nedenle, futbol kuliiplerinin finansal performansi
giiniimiizde kuliip yOnetim becerinin de bir bileseni olarak
algilanmaktadir.

Calismanin uygulama kismi kapsaminda, Galatasaray A.S.nin
31.05.2016 - 31.05.2018 tarihleri arasinda kamuyla paylasilmis
bilangosundan ve 01.06.2016 - 31.05.2018 tarihleri arasinda kamuyla
paylasilmis gelir tablosundan yararlanilmistir. Dolayisiyla, analize 2015-
2017 donemine ait mali tablolar dahildir. Bir baska ifadeyle, Borsa
Istanbul’a (BIST) kote olan Galatasaray A.S.nin Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanmis bilango ve gelir tablolar1 temel alinmis, mali
tablolarindaki yiizdelik degisimler ile belirtilen degisimlerin olas1
nedenleri belirlenmeye calisilmistir. Arastirma araciligiyla Galatasaray
A. $/nin analiz edilen periyottaki varlik yapisi, kaynak yapisi ile gelir ve
gider yapisi mercek altina alinmistir. Mali tablo kalemlerinin yiizdelik
olarak degerlerinin tespiti hususunda asagida yer alan formiillerden
yararlanilmigtir:

Bilanco Hesaplarinin Yiizdesi = Ilgili Bilango Kalemi / Toplam
Varliklar

Gelir Tablosu Hesaplarinin Yiizdesi = Ilgili Gelir Tablosu Kalemi / Net
Satiglar (Hasilat)

Bulgular

Tablo 1. Galatasaray A.S.’nin konsolide olmayan bilangcosunun 31.05.2016 -

31.05.2018 donemi arasi aktif kalemleri ve yiizde cinsinden degerleri (TL)
31.05.2018 31.05.2017  31.05.2016 31.05.2018 31.05.2017  31.05.2016

DONEN VARLIKLAR 531.290.593 345.063.464 254.125.982 0,54 0,45 0,36
Nakit ve Nakit Benzerleri 16.388.940 51.482.221 13.695.030 0,02 0,07 0,02
Ticari Alacaklar 85.698.852  91.154.534  121.628.025 0,09 0,12 0,17
Diger Alacaklar 377.747.695 141.229.620 55.548.285 0,38 0,19 0,08
Stoklar 16.656.081  19.933.530 18.433.740 0,02 0,03 0,03
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Pesin Odenmis Giderler 28.541.858 29.922.488 34.837.028 0,03 0,04 0,05
Diger Donen Varliklar 6.257.167  11.341.071 9.983.874 0,01 0,01 0,01
DURAN VARLIKLAR 458.844.776 416.009.547 453.772.473 0,46 0,55 0,64
Ticari Alacaklar 411.522 0 2.096.775  0,0004 - 0,0030
Diger Alacaklar 81.423 34.182 38.464 0,0001 0,00004 0,0001
Yatirim Amagh Gayrimenkuller 2.375.000  2.320.000 0 0,0024 0,0030 0,00
Maddi Duran Varliklar 12.836.652 10.349.365 9.960.525 0,01 0,01 0,01
Maddi Olmayan Duran Varliklar151.696.509 89.827.383  100.360.782 0,15 0,12 0,14
Pesin Odenmis Giderler 287.256.876 313.478.617 340.139.048 0,29 0,41 0,48
Ertelenmis Vergi Varlig 3.664.452 0 1.176.879 0,004 - 0,002
Diger Duran Varliklar 522.342 0 0 0,0005 - 0,00
TOPLAM VARLIKLAR 990.135.369 761.073.011 707.898.455 100 100 100

Kaynak: Kamuyu Aydnlatma Platformu - KAP (2019). Finansal Tablolar - Galatasaray
Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar A.S. Kamuyu Aydinlatma Platformu - KAP Websitesi.
http:/lwww.kap.gov.tr (Erisim Tarihi: 10.03.2021).

Galatasaray ~A.S. varliklarindaki degisimin incelenmesi ve
degerlendirilmesi hususunda, Oncelikle donen varliklarin ve duran
varliklarin toplam varliklar (toplam aktif) icerisindeki payma bakilmustir.
Donen varliklarin toplam varliklar (toplam aktif) icerisindeki pay1
2015’de %36, 2016’da %45 ve 2017’de %54 olmustur. Diger taraftan,
duran varliklarin toplam varliklar (toplam aktif) icerisindeki pay1 ise
2015’de %64, 2016’da %55 ve 2017’de %46 olmustur. Dolayisiyla, donen
varliklarin toplam varliklar (toplam aktif) icerisindeki orani artarken,
duran varliklarin ise toplam varliklar (toplam aktif) icerisindeki orani
azalmaktadir. Donen varliklar igerisinde en yiiksek pay, 31.05.2018 tarihi
itibariyle (2017 yili) diger alacaklar kalemine aittir. Duran varliklar
igerisinde en yiiksek pay ise 31.05.2018 tarihi itibariyle (2017 yil1) pesin
O0denmis giderler kalemine aittir.

Isletmenin dénen varliklar1 altinda yer alan nakit ve nakit benzerleri
kalemi incelendiginde, degisken bir seyir izledigi anlasilmaktadir. Bu
kalem 2015’de toplam aktifin %2’sini, 2016’da %7’sini ve 2017’de tekrar
%2’sini tegkil etmistir. Isletmenin ticari alacaklari ise 2017’de toplam
varliklarin (toplam aktifin) %17’si iken, 2016’da %12’sini ve 2017’de
%9 unu  olusturmustur. Dolayisiyla, isletmenin ticari alacaklarmin
toplam varliklar (toplam aktif) icerisindeki pay1 diigmektedir. Bu olumlu
bir husustur, zira Galatasaray A.S.'nin ticari alacaklarini tahsil ettigini ve
erittigini gostermektedir. Isletmenin diger alacaklar kalemi ise artma
egilimindedir. Bu kalem 2015’da toplam varliklarin (toplam aktifin)
%8’sini, 2016’da %19 unu ve 2017'de %38’ini olusturmustur. Galatasaray
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A.S./nin diger alacaklarini tahsil edememesi ve eritememesi, olumsuz bir
gostergedir. Isletmenin stoklar1 ise 2015 ve 2016'da toplam varliklarin
(toplam aktifin) %3'tinti, 2017’'de ise %2’sini olusturmustur. Bu husus
olumlu bir gostergedir, zira Galatasaray A.S.nin stoklarmi eritmekte
olduguna isaret etmektedir.

Firmanin duran varliklarina bakildiginda, ticari alacaklarinin toplam
varliklar1 (toplam aktifi) icerisindeki paymin dalgali bir seyir izledigi
goriilmektedir. Ancak, Galatasaray A.$./nin uzun vadeli ticari
alacaklarimin toplam varliklar1 (toplam aktifi) icerisindeki oraninin 2017
yilinda 2015 yilina gore daha diisiik olmas1 avantajlidir. Buna karsin,
duran varliklar altinda yer alan ticari alacaklar kaleminin pay1 toplam
varliklar (toplam aktif) icerisinde diisiiktiir. Benzer sekilde, Galatasaray
A.S/nin duran varlklar altinda yer alan diger alacaklar ile yatirim
amach gayrimenkuller kalemleri de 2015, 2016 ve 2017 yillar1 arasinda
dalgali bir performans gostermistir. Fakat, diger alacaklar ile yatirim
amagl gayrimenkuller kalemlerinin toplam varliklar (toplam aktif)
icerisinde pay1 biiylik degildir. Galatasaray A.S.nin duran varlklar
altinda yer alan maddi duran varliklar kaleminin tutar: ise 2015 yilindan
2017 yilina kadar gecen siirede ve {i¢ yillik periyotta artis kaydetmesine
karsin, bu kalemin toplam varliklar (toplam aktif) icerisinde pay1 %1
olarak sabit kalmistir. Dolayisiyla, Galatasaray A.S.nin maddi duran
varliklar kalemi de toplam varliklar (toplam aktif) kalemi igerisinde
onemli bir paya sahip degildir. Galatasaray A.$.nin duran varliklari
altinda yer alan maddi olmayan duran varliklarinin toplam varliklar
(toplam aktif) igerisindeki pay1 2017’de %14, 2016’da %12 ve 2017’de %15
olmustur, dolayisiyla istikrarli bir seyir izlememistir. Diger taraftan,
isletmenin duran varliklar altinda yer alan pesin 6denmis giderler
kaleminin toplam varliklar (toplam aktif) igerisindeki orani diisme
egilimindedir. Bu kalemin toplam varliklara (toplam aktife) orami
2017’de %48, 2016’da %41 ve 2017'de %29 olmustur. Galatasaray A.S.'nin
duran varliklar1 altinda yer alan ertelenmis vergi varlig1 ve diger duran
varliklar kalemlerinin toplam varliklar (toplam aktif) icerisinde pay1 ise
yillar itibariyle degisiklik gostermistir, ancak her iki kalemin de toplam
varliklar (toplam aktif) igerisindeki orani oldukga diistiktiir.
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Tablo 2. Galatasaray A.S.nin konsolide olmayan bilancosunun 31.05.2016 -
31.05.2018 donemi arasi pasif kalemleri ve yiizde cinsinden degerleri (TL)

31.05.20131.05.20131.05.201

31.05.2018 31.05.2017 31.05.2016 8 7 6

1.079.829.8
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 37 553.889.834 697.201.386 1,09 0,73 0,98
Finansal Bor¢lar 523.553.878 134.674.199 350.117.566 0,53 0,18 0,49
Ticari Borglar 215.252.967 141.718.883 121.092.385 0,22 0,19 0,17
Diger Borglar 21.449.138 22.611.729 21.002.565 0,02 0,03 0,03
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda
Borglar 247.983.957 190.013.277 120.219.405 0,25 0,25 0,17
Ertelenmis Gelirler 44782515 44.588.122 57.288.841 0,05 0,06 0,08
Borg Karsihklar: 12.311.769 19.195.019 25.398.286 0,01 0,03 0,04
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 14.495.613 1.088.605 1.783.783 0,01 0,00 0,00
Dénem Kari Vergi Yiikiimliiligii 0 0 298555 0,00 0,00 0,00
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 225.966.862 814.823.926 335.861.028 0,23 1,07 0,47
Finansal Bor¢lar 93.395.247 353.800.986 255.094.892 0,0943 0,46 0,3604
Ticari Borglar 14.506.958 8.766.060 13.033.500 0,0147 0,01152 0,0184
Diger Borglar 0 327.465.402 0 0 0,4303 0,00
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda
Borglar 58.377.193 56.849.906 17.239.757 0,06 0,07 0,02
Ertelenmis Gelirler 57.887.201 65.060.012 48.961.836 0,06 0,09 0,07
Bor¢ Karsihiklar: 1.477.567 1.366.638 1.176.539 0,0015 0,0018 0,002
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 322696  1.083.041 354504 0,000 0,00 0,001
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii 0 431881 0 0,0000 0,00 0,00

1.305.796.6 1.368.713.7 1.033.062.4
TOPLAM YUKUMLULUKLER 99 60 14 1,32 1,80 1,46

Kaynak: Kamuyu Aydmnlatma Platformu - KAP (2019). Finansal Tablolar - Galatasaray
Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar A.S. Kamuyu Aydinlatma Platformu - KAP Websitesi.
http:/lwww.kap.gov.tr (Erisim Tarihi: 10.03.2021).

Galatasaray A.$.nin kaynaklarindaki degisim kapsaminda kisa
vadeli borglar (kisa vadeli yabanci kaynaklar), uzun vadeli borglar (uzun
vadeli yabanci kaynaklar) ve o6zkaynaklar hesaplari inceleme altina
alinmistir. Oncelikle, isletmenin kisa vadeli borglar (kisa vadeli yabanci
kaynaklar1) dalgali bir seyir izlemektedir. Zira, kisa vadeli bor¢larin (kisa
vadeli yabanci kaynaklarin) toplam varliklar igerisindeki pay1 2015'de
%98, 2016’da %73 ve 2017’de %109 olmustur. Ancak, genel olarak
Galatasaray A.S.nin kisa vadeli bor¢lanma oranmin oldukca yiiksek
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu husus, isletme agisindan olumsuz
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bir tablo olusturmaktadir. Firmanin kisa vadeli borglar1 (kisa vadeli
tabanc1 kaynaklari) altinda en yiiksek orana sahip kalemler finansal
borglar, calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar ve ticari
borglar seklinde listelenebilir. Finansal borglarin toplam pasif
icerisindeki pay1 2015’de %49, 2016’da %18 ve 2017’de %53 seklinde
gerceklesmistir. Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar
kaleminin toplam pasif igerisindeki pay1 2015’de %17, 2016’da %25 ve
2017’de %25 seklinde gerceklesmistir. Ticari borglar kaleminin toplam
pasif icerisindeki pay1 ise 2015’de %17, 2016’da %19 ve 2017'de %22
olmustur. Kisa vadeli borglar (kisa vadeli yabanci kaynaklar) icerisindeki
diger kalemlerin toplam pasife orani yiiksek bir seviyede degildir.

Firmanin uzun vadeli borglar1 (uzun vadeli yabanci kaynaklari) da
yillar itibariyle istikrarsiz bir performans gostermistir. Galatasaray
A.S$/nin uzun vadeli borglarinin (uzun vadeli yabanci kaynaklarinin)
toplam pasif igerisindeki orani 2015’de %47, 2016’da %107 ve 2017’de
%23 olmustur. Isletmenin uzun vadeli borglarinin (uzun vadeli yabanci
kaynaklarmin) 2017 yilinda 2015 ve 2016 yillarina gore toplam pasif
icerisindeki oranmimin diismesi her ne kadar olumlu gibi goziikse de,
Galatasaray A.S./nin kisa vadeli yabanci kaynaklarmin (kisa vadeli
borglariin) toplam pasif igerisindeki orani 2017 yilinda 2015 ve 2016
yillarina gore yiikselmistir. Dolayisiyla, uzun vadeli borclarin oraninin
diismesinin yansimasi kisa vadeli bor¢larin oranmin yiikselmesi seklinde
olmustur. Isletmenin uzun vadeli borclart (uzun vadeli yabanci
kaynaklarr) icerisinde en yiiksek paya sahip kalemler finansal borglar,
calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar, ertelenmis gelirler ve
ticari borglardir.

Belirtilen hususlarin  yaninda, Galatasaray A.$.nin finansal
borglarmin tutar1 2017 yilinda oransal olarak oldukca artmis, toplam
pasif igerisindeki pay1 da ticari borglarin iki katindan fazlasma
ylikselmistir. Tablodan da anlasilacag: iizere, finansal borglarin toplam
pasif igerisindeki oranmi 2017'de %53, ticari borglarin toplam pasif
icerisindeki orami ise 2017'de %22’dir. Bu husus, Galatasaray A.S.
agisindan olumsuz bir durum tegkil etmektedir. Zira, ticari bor¢lar daha
esnek bir yap1 arz ederken, finansal borglarda boyle bir esneklik s6z
konusu degildir. Bir bagka ifadeyle, finansal borclar ¢ok daha katidir.
Isletmenin bu noktada bir énlem almas1 gereklidir.
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Calisanlara saglanan faydalar kaleminin tutar1 da 2015 yilindan 2017
yilina kadar ii¢ senelik periyotta daima artis gostermistir. Bu kalemin
toplam pasife oram ise 2015’de %17, 2016’da %25 ve 2017’de %25
seklinde gerceklesmistir. Isletmenin, bu kalemi de dikkatli bir sekilde
izlemesi sarttir. Kisa vadeli borglar (kisa vadeli yabanci kaynaklar)
altinda diger borglar, ertelenmis gelirler, bor¢ karsiliklari, diger kisa
vadeli yiikiimliiliikler ve donem kar1 vergi yiikiimliliigii kalemlerinin
ise toplam pasif igerisindeki orani diistiktiir.

Isletmenin uzun vadeli borglari (uzun vadeli yabanci kaynaklari)
altinda yer alan finansal borglar kaleminin tutar1 2015 yilindan 2017
yilina kadar {i¢ senelik periyotta sabit bir seyir izlememistir. Ayni
sekilde, bu kalemin toplam pasif igerisindeki orani da yillar itibariyle
degisiklik gostermistir. Finansal borglarin toplam pasife orani 2015'de
%36, 2016’da %46 ve 2017'de %9,43 olmustur. Bahse konu olan kalemin
ozellikle 2017’de kontrol altina alinmigs olmasi olumludur. Ancak dikkat
edilirse, Galatasaray A.$.nin uzun vadeli yabanci kaynaklar1 (uzun
vadeli borglar1) altinda yer alan finansal borglar kalemi de dahil olmak
tizere ticari borglar, diger borglar, calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borglar, ertelenmis gelirler, bor¢ karsiliklari, diger uzun
vadeli ytikiimliiliikler ve ertelenmis veri ytkiimliligii kalemlerinin
timiiniin toplam pasif igerisindeki oran1 diistiktiir.

Ayni zamanda, Galatasaray A.S.nin kisa vadeli borglar1 (kisa vadeli
yabanci kaynaklar1) yalmizca 2016 yilinda tutar ve toplam pasife oran
olarak uzun vadeli borglarindan (uzun vadeli yabanc1 kaynaklarindan)
daha diisiik bir sekilde gerceklesmistir. 2015 ve 2017 yillarinda ise
isletmenin kisa vadeli borglar1 (kisa vadeli yabanci kaynaklar1), uzun
vadeli borglarindan (uzun vadeli yabanci kaynaklarindan) tutar ve
toplam pasife oran olarak daha yiiksek bir gsekilde gergeklesmistir.
Belirtilen durum, Galatasaray A.S.nin daha diisiik tutarli ve oranl faiz
giderlerine katlanmasi agisindan olumludur. Ancak, bor¢ ©6deme
vadesinin kisa olmasi ayni zamanda isletme tizerinde bir bask:
unsurunun olugmasina neden olmaktadar.

Belirtilenlerin yaninda, Galatasaray A.S.'nin duran varlik toplamlarin
uzun vadeli yabanci kaynak (uzun vadeli bor¢) toplamlariyla da 2015,
2016 ve 2017 yillar igin karsilastirmak dogru bir hamle olacaktir. Zira,
isletmenin duran varliklarinin uzun vadeli yabanci kaynaklarmni (uzun
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vadeli borglarini) karsilayip karsilamadigini gormek kritik bir husustur.
Galatasaray A.$.nin duran varliklari, uzun vadeli yabanc1 kaynaklarmi
(uzun vadeli borglarmni) yalmizca 2016 yilinda karsilamamaktadir. 2015
ve 2017 yillarinda ise karsilamaktadir. Belirtilen durum, firma agisindan
olumludur.

Tablo 3. Galatasaray A.S.’nin konsolide olmayan bilancosunun 31.05.2016 -

31.05.2018 donemi arasi pasif kalemleri ve yiizde cinsinden degerleri (TL) (2)
31.05.2018  31.05.2017 31.05.2016 31.05.2018 31.05.201731.05.2016

OZKAYNAKLAR -315.648.927 -607.640.749-325.135.192 -0,32 -0,80 -0,46
Odenmis Sermaye 540.000.000 21.645.000 21.645.000 0,55 0,03 0,03
Sermaye Diizeltme Farklar: 3.827.679 3.827.679 3.827.679 0,00 0,01 0,01
Diger Kapsaml Gelirler veya Giderler-736.697 -508.508  -539.939 0,00 0,00 0,00
Paylara iligkin Primler 437.030.587 434.285.760 434.285.760 0,44 0,57 0,61
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 21.246.627  21.246.627 20.795.213 0,02 0,03 0,03
Gegmis Yillar Zarart -1.088.137.307-805.600.319-725.473.310 -1,10 -1,06 -1,02
Net Dénem Kari/ (Zarari) -228.879.816 -282.536.988-79.675.595 -0,23 -0,37 -0,11
Kontrol Giicii Olmayan Paylar -12.403 -28.767 0,00 0
TOPLAM KAYNAKLAR 990.135.369  761.073.011 707.898.455 100 100 100

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu - KAP (2019). Finansal Tablolar - Galatasaray
Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar A.S. Kamuyu Aydinlatma Platformu - KAP Websitesi.
http:/fwww.kap.gov.tr (Erigim Tarihi: 10.03.2021).

Galatasaray =~ A.S./nin  kaynaklarindaki  degisim  kapsaminda
ozkaynaklar kalemine bakildiginda, oncelikle bu kalemin 2015, 2016 ve
2017 yillarinda daima negatif tutarlara sahip oldugu belirtilmelidir.
Ozkaynaklar kalemi {i¢ yillik periyotta dalgal bir seyir izlese de, daima
negatif tutarlara sahip olmasi isletme agisindan olumsuz bir tablo
cizmektedir. Bu husus, isletmenin kendi 6zkaynaklar1 yerine kisa vadeli
borglanma (kisa vadeli yabanci kaynak) ve uzun vadeli bor¢lanma (uzun
vadeli yabanci kaynak) ile fonlandigim1 gostermesi bakimindan da
finansal kirilganlik teskil etmektedir. Bunun yaninda, belirtilen husus
borg verenler tarafinda da giivence seklinde degerlendirilemez.

Isletmenin &denmis sermaye tutari ise 2017 yilinda ciddi bir artis
gostermistir. 2015 ve 2016 yillarinda Galatasaray A.S.nin 6denmis
sermaye kaleminin toplam pasife oran1 %3 iken, 2017 yilinda bu oran
%55’e yiikselmistir. Isletmenin ddenmis sermaye tutarinin ve toplam
pasif icerisindeki oraninin yiikselmesi Galatasaray A.S. adina
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olumludur, ancak ge¢mis yil zararlar1 ve net dénem zarari bu olumlu
gelismenin etkisini ortadan kaldirmistir.

Firmanin sermaye diizeltme farklar1 kalemi ise 2015, 2016 ve 2017
yillarinda sabit bir sekilde gerceklesmistir. Ancak, bu kalemin orani
toplam pasif igerisinde oldukca diisiiktiir. Galatasaray A.S. 6zkaynaklar1
altinda yer alan diger kapsamli gelir veya giderler kalemi 2015, 2016 ve
2017 yillarinda dalgali bir seyir izlemistir. Fakat, diger kapsaml gelir
veya giderler kaleminin toplam pasif igerisindeki orani yiiksek degildir.
Dolayisiyla, bu kalem ciddi bir 6nem tegkil etmemektedir.

Ozkaynaklar altinda yer alan paylara iligkin primler kalemi ise 2017
yilinda tutar olarak yiikselmesine karsin, toplam pasif igerisinde %44liik
bir paya sahip olmustur. Ancak, bu kalem 2015 yilinda toplam pasif
icerisinde %61’lik ve 2016 yilinda %57’lik bir paya sahiptir. Dolayisiyla,
Galatasaray A.$.nin paylara iliskin primler kaleminin orani toplam pasif
icerisinde yillar itibariyle diismiistiir. Bu isletme ac¢isindan olumlu bir
gosterge degildir. Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler kaleminde ise
duragan bir yap1 s6z konusudur, bu kalemin tutar: yillar itibariyle ¢ok
fazla bir degisim goOstermemistir. Ancak, kardan ayrilan kisitlanmis
yedekler kaleminin orami toplam pasif igerisinde diisiik olup, 2015 ve
2016’da %3, 2017’de ise %2 olarak gerceklesmistir.

Galatasaray A.S5.'nin 6zkaynaklar1 altindaki gegmis yil zarar1 kalemi
ise 2015’den 2017’ye kadar iig yillik periyotta hem tutar, hem de toplam
pasife oran anlaminda daima yiikselmistir. Bu kalemin toplam pasife
orani 2015'de - %102, 2016’da - %106 ve 2017’de - %110 olmustur.
Belirtilen durum Galatasaray A.S. icin olumsuz bir gostergedir ve
finansal agidan risk tasimaktadir. Ayni zamanda, isletme 2015, 2016 ve
2017’de net donem zararina maruz kalmistir. Net donem zarari kalemi
dalgali bir seyir izlese de, toplam pasif igerisindeki oraninin 2016 ve 2017
yillarinda 2015 yilina gore daha yiiksek gerceklesmesi istenmeyen bir
durumdur. Net donem zarar1 kaleminin toplam pasife oran1 2015’de -
%11, 2016'da - %37 ve 2017'de - %23 olmustur. Isletmenin net dénem
zarar1 kalemiyle ilgili 6nlem almasi, Galatasaray A.S.’nin net donem kar1
elde etmesi gereklidir. Son olarak, isletmenin 6zkaynaklar1 altinda yer
alan kontrol giicli olmayan paylar kalemi statik bir seyir izlememistir.
Ancak, bu kalemin toplam pasife oran1 oldukca diistiktiir.
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Tablo 4. Galatasaray A.S.’nin konsolide olmayan gelir tablosunun 01.06.2016 —
31.05.2018 donemi arast yiizde cinsinden degerleri (TL)

01.06.2017- 01.06.2016- 01.06.2017- 01.06.2016-

31.05.2018 31.05.2017 31.05.2018 31.05.2017
KAR VEYA ZARAR KISMI
Net Satiglar (Hasilat) 627.344.701 385.194.565 100 100
Satiglarin Maliyeti (-) -658.679.910 -455.962.653 -1,05 -1,18
BRUT ZARAR -31.335.209 -70.768.088 -0,05 -0,18
Genel Yonetim Giderleri (-) -18.297.238 -13.217.059 -0,03 -0,03
Pazarlama Giderleri (-) -24.694.633 -22.754.396 -0,04 -0,06
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6.586.853 8.296.785 0,01 0,02
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)-51.483.707 -50.097.166 -0,08 -0,13
ESAS FAALIYET ZARARI -119.223.934 -148.539.924 -0,19 -0,39
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 55.000 0 0,0001 0,00
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -306.210 -1.250.870 -0,0005 -0,0032
Finansman Gelirleri 46.059.270 4.983.050 0,073 0,013
Finansman Giderleri (-) -159.572.678 -136.091.717 -0,25 -0,35
VERGI ONCESi ZARAR -232.988.552 -280.899.461 -0,37 -0,73
Ertelenmis Vergi Gideri 4.096.333 -1.608.760 0,007 -0,0042
Kontrol Giicii Olmayan Paylar -12.403 28.767 -0,00002 0,0001
DONEM ZARARI -228.879.816 -282.536.988 -0,365 -0,73

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu - KAP (2019). Finansal Tablolar - Galatasaray
Sportif Sinai ve Ticari Yatirimlar A.S. Kamuyu Aydinlatma Platformu - KAP Websitesi.
http:/lwww.kap.gov.tr (Erisim Tarihi: 10.03.2021).

Galatasaray A.S./nin gelir tablosu kalemleri ve yiizde cinsinden
degerleri 01.06.2016 - 31.05.2018 donemi arast analiz edildiginde,
oncelikle net satiglarinin (hasilatimin) arttig1 goriilmektedir. Isletmenin
net satislarinda (hasilatinda) ciddi bir artisin meydana gelmesi olumlu
bir gostergedir. Ancak, Galatasaray A.$'nin satislarin maliyeti kalemi de
artis gostermistir. Satiglarin maliyeti tutar1 01.06.2016 - 31.05.2017
donemi icin net satigslarin (hasilatin) %118’ini olustururken, bu oran
01.06.2017 - 31.05.2018 donemi igin net satislarin (hasilatin) %105"ini
olusturmustur. Her ne kadar belirtilen kalemin net satiglar (hasilat)
kalemine orani diisse de, satislarin maliyetinin net satislardan
(hasilattan) her iki donemde de yiiksek olmasi olumsuz bir finansal
gostergedir.

Firmanin briit zarar1 ise 01.06.2017 - 31.05.2018 déneminde, 01.06.2016
- 31.05.2017 donemine gore diismiistiir. Ayni zamanda, briit zararin net
satiglar (hasilat) kalemine oranmi da %18 den %5’e diismiistiir. Ancak,
Galatasaray A.S. briit kar degil, briit zarar ile kars1 karsiyadir. Bunlarin
yaninda, isletmenin faaliyet giderleri kapsaminda genel yonetim
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giderleri de yiikselmistir. Bu kalemin net satislar (hasilat) kalemine orani
ise her iki donemde de sabittir. Galatasaray A.S.'nin faaliyet giderleri
kapsaminda pazarlama giderleri de artmustir. Fakat, ilgili kalemin net
satiglar (hasilat) kalemine orami 01.06.2017 - 31.05.2018 doneminde,
01.06.2016 - 31.05.2017 donemine gore diismiistiir.

Galatasaray A.S.nin esas faaliyetlerden diger gelirler kaleminin
tutarinda diisiis gerceklesmistir. Ayni zamanda, bu kalemin net satislar
(hasilat) kalemine oram1 da %2’den %1’e gerilemistir. Bu husus, firma
icin olumsuz bir gostergedir. Diger taraftan, isletmenin esas
faaliyetlerden diger giderler kaleminde artis gozlemlenmistir. Bu
kalemin net satiglar (hasilat) kalemine orani ise azalmistir. Galatasaray
A.S/nin esas faaliyet zarar1 kaleminin tutar: ise diismiistiir. Ek olarak, bu
kalemin net satislar (hasilat) kalemine orani da azalmistir. Belirtilen
hususlar kismen olumlu gibi goziikse de, isletme esas faaliyet kar1 degil,
esas faaliyet zarari ile kars1 karsiyadir.

Isletmenin finansman gelirlerinde artis olugsmustur, ancak bu kalemin
net satislar (hasilat) kalemine orami dusiiktiir. Galatasaray A.S$.nin
finansman giderleri ise artmistir, ancak ilgili kalemin net satislar (hasilat)
kalemine orani azalmistir. Isletmenin vergi oncesi zarari diismiis, bu
kalemin net satiglar (hasilat) kalemine orani azalmistir. Bu durum
kismen olumlu gibi goziikse de, isletme vergi oncesi kar degil, vergi
oncesi zarar ile kargs: karsiyadir.

Galatasaray A.$'nin ertelenmis vergi gideri kaleminde artis, kontrol
glicli olmayan paylar kaleminde ise azalis gerceklesmistir. Ancak,
ertelenmis vergi gideri ve kontrol giicii olmayan paylar kalemleri net
satislar (hasilat) kalemiyle karsilastirildiginda diistik tutarlara sahiptir.
Isletmenin dénem zarari ise azalmustr. Ayni zamanda, donem zararmin
net satiglara (hasilata) olan orani da diismiistiir. Bu husus her ne kadar
olumlu gibi goziikse de, Galatasaray A.S.’de nihayetinde donem kar1
degil, donem zarar1 olusmustur. Briit zarar, esas faaliyet zarari, vergi
Oncesi zarar ve donem zarari kalemlerindeki diigsiis ise daha ¢ok net
satislardaki (hasilattaki) artistan kaynaklanmaktadir.

Tartisma ve Sonug

8190 ¢ OPUS © Uluslararasi Toplum Arastirmalari Dergisi



Cevdet Kizil - Tunay Aslan

Finansal tablolarin analizinden bircok isletme paydasi yararlanmaktadir.
Bunlarin baginda da yatirimcilar, bankalar ve kredi verenler gelmektedir.
Dolayisiyla, isletmelerin mali tablolarinin dogru olmasi ve finansal
tablolar analizinin gergekleri yansitmas: seffaflik acisindan oldukga
faydalidir. Bu durum, muhasebenin genel kavramlarindan sosyal
sorumluluk kavraminin da yerine getirilmesini saglamaktadir.

Isletmelerin ge¢mis finansal performanslarmin ortaya konulmasi ve
gelecek finansal performanslar1 hakkinda fikir sahibi olunmasi, ancak
finansal tablolar analizi sayesinde miimkiin olur. Finansal tablolar
analizi kapsaminda yatay analiz (karsilastirmali tablolar analizi), dikey
analiz (ylizde yontemi analizi), trend analizi ve oran analizi (rasyo
analizi) olmak {izere dort temel yontem mevcuttur. Bunlardan dikey
analiz (ylizde yontemi analizi), ¢alismanin konusunu ve uygulama
kisminu tegkil etmistir. Dikey analiz (ytlizde yontemi analizi) her ne kadar
statik bir analiz olsa da, gesitli tistiin yOnleri bulunmaktadir. Belirtilen
yontem sayesinde isletmelerin durumu tek bir donem igin net bir sekilde
goriilebilir, mali tablo hesaplar1 yiizdeler seklinde Ozetlenebilir,
hesaplarin agirhig1 anlasilabilir ve karsilastirmalar yapilabilir.

Calismada, Galatasaray A.S.nin 31.05.2016 - 31.05.2018 tarihleri
arasinda kamuyla paylasilmis bilangosundan ve 01.06.2016 - 31.05.2018
tarihleri arasinda kamuyla paylasilmis gelir tablosundan yararlamlarak
mali tablolarindaki yiizdelik degisimler ile belirtilen degisimlerin olasi
nedenleri dikey analiz araciligiyla belirlenmeye calisilmistir. Dolayisiyla,
analize 2015-2017 donemine ait mali tablolar dahildir. Ayni1 zamanda
firmanimn varlik yapis;, kaynak yapisi ile gelir ve gider yapisi
incelenmistir. Isletmenin net satislar1 (hasilati) ylikselmis olsa da,
satiglarin maliyeti kalemi de yiikselmistir. Hatta, Galatasaray A.$.nin
satislarin maliyeti kalemi her iki donem icin de net satislar (hasilat)
kaleminden daha yiiksektir. Bu durum, isletmenin karliigini
diisiirmektedir.  Firmamin = maliyetlerini kontrol altina  almasi
gerekmektedir. Ayn1 zamanda, faaliyetler giderleri altinda yer alan genel
yonetim giderleri ile pazarlama giderleri de artmaktadir. Ek olarak,
isletmenin finansman giderleri de yiikselmektedir. Galatasaray A.S.’nin
belirtilen noktalar konusunda da 6nlem almasi garttir.

Isletmenin varlik yapisi ve kaynak yapisi hususunda da olumlu bir
tablo mevcut degildir. Oncelikle, firmanin net igletme sermayesi
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negatiftir. Isletmenin dénen varlklari, kisa vadeli yabanci kaynaklarim
(kisa vadeli borglarini) karsilayamamaktadir. Ayni zamanda, isletme
ozsermaye agirlikli bir kaynak yapisina sahip degildir. Kisa vadeli
yabanci kaynaklar (kisa vadeli borglar) ve uzun vadeli yabanci kaynaklar
(uzun vadeli borglar) ile finanse edilmektedir. Belirtilen hususlar, bilango
acgisindan zayiflik tegkil etmektedir. Firmanin finansal borglarinin ticari
borglarindan yiiksek olmasi da esneklige imkan tanimamasi nedeniyle
tehlikelidir. Galatasaray A.$.nin diger alacaklar kaleminin artmasi da
negatif bir durumdur. Ayrica, firmanin negatif 6zsermayeye sahip
olmasi, ge¢mis yil zararlar1 ve net donem zarari ile kars: karsiya olmasi
finansal risk ve kirilganlik tegkil etmektedir.

Son olarak, firmanin stoklarini eritmesi ve ticari alacaklarimi azaltmasi
ise pozitif hususlardir. Ek olarak, Galatasaray A.$.'nin duran varliklari,
uzun vadeli yabanci kaynaklarimi (uzun vadeli borglarini) yalmzca 2017
yilinda karsilamamaktadir. 2016 ve 2018 yillarinda ise karsilamaktadair.
Belirtilen durum, firma agisindan olumludur. Genel olarak Galatasaray
A.S/nin finansal agidan kaydettigi olumlu gelismeler ve ilerlemeler
mevcut olsa da, finansal kirilgan ile risk arz ettigi durumlar agirliktadir.
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EXTENDED ABSTRACT

Investigation of Financial Performance with Vertical
Analysis: An Implementation on Galatasaray A.S.

*

Cevdet Kizil — Tunay Aslan
Istanbul Medeniyet University-Siirt University

Developments in many areas with globalization have brought along
important changes and risks, especially in the fields of accounting and
finance. In today's world, the rapid increase in competition, the need for
foreign resources, the conditions and where this need will be obtained
constitute important risks faced by businesses. Finding solutions to the
scarcity of scarce resources and providing these resources at the lowest
cost make financial analysis important. While this is important for all
businesses, it is also important for football clubs. Intense competition in
football clubs increases the importance of financial analysis, and business
resources must be used efficiently in order to minimize this effect. The
main functions of an effective financial management are financial
planning and control. Definitely, their realization depends on an
effective financial analysis.

Financial analysis is a branch of science that examines the trends in
the changes in the items in the financial statements over time in order to
determine the financial situation of a business and whether its financial
development is sufficient, and if necessary, compares it with the
determined standards and industry averages. In other words, financial
analysis is a tool that guides business stakeholders in selecting,
evaluating and interpreting financial data, along with other information,
to help them make decisions. Financial analysis can be done inside the
company on issues such as the performance of the employees, the
efficiency of the activities and credit policies, or it can be done outside
the company for decisions such as making investment decisions and
determining the solvency.

Financial analysis provides us with important information about
whether the financial balance of the enterprises is appropriate. Financial
analysis also provides an idea about the place and importance of the
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enterprises in the market. Financial analysis reveals the strengths and
weaknesses of businesses, which provides an opportunity for
stakeholders who want to invest in the business as well. Thus, financial
analysis guides information users by presenting the financial situation of
business.

In this study, financial analysis, which is important in terms of the
financial status of businesses, and vertical analysis method, which is one
of these analysis methods, have been tried to be explained. For this
purpose, the first part of the study was the introduction part.
Afterwards, a literature review on the subject was carried out, and
academic studies in which financial analysis was applied as a method
were included. In the next part of the study, financial analysis methods
and features are explained. In the application part of the study, the
vertical percentage method, which is one of the financial analysis
methods, was used and the financial situation was analyzed by using the
financial statements (balance sheet and income statement) of Galatasaray
A.S. for the 2015-2017 period. In the last part of the study, there is the
conclusion part.

In the research, the company's asset structure, resource structure as
well as income and expense structure were examined. Although the net
sales (revenue) of the business has increased, the cost of sales has also
increased. In fact, the cost of sales of Galatasaray A.S. is higher than the
net sales (revenue) for both periods. This situation reduces the
profitability of the business. The firm needs to control its costs. At the
same time, general administrative expenses and marketing expenses,
which are under operating expenses, also increase. In addition, the
financial expenses of the enterprise are also increasing. Galatasaray A.S.
must also take precautions regarding the specified points.

There is no positive scenario regarding the asset structure and
resource structure of the enterprise. First, the firm's net working capital
is negative. The current assets of the enterprise cannot meet its short-
term liabilities (short-term debts). At the same time, the entity does not
have an equity-weighted resource structure. It is financed by short-term
liabilities (short-term liabilities) and long-term liabilities (long-term
liabilities). The mentioned issues constitute a weakness in terms of the
balance sheet. The fact that the firm's financial debts are higher than its
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commercial debts is also dangerous because it does not allow flexibility.
The increase in other receivables of Galatasaray A.S. is also a negative
situation. In addition, the fact that the firm has negative equity, is faced
with previous year losses and net loss for the period constitutes financial
risk and fragility.

Finally, the company's depletion of its stocks and reduction of its
trade receivables are positive aspects. In addition, Galatasaray A.S.'s
fixed assets do not cover its long-term liabilities (long-term debts) only in
2017. But, that is achieved in 2016 and 2018. The stated situation is
positive for the company. In general, although there are positive
developments and progress made by Galatasaray A.S. financially,
financial fragile and risky situations are predominant.
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