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T.C. BASBAKANLIK
Sermaye Piyasasi Kurulu
Ortakliklar Finansmani Dairesi Baskanlig

Tlgi : 12/12/2012 tarih ve B.02.6.SPK.0.13.00.1152887/11708 sayili yaziniz.

ligide kayith yazinizda talep etsioldusunuz hususlarla ilgili olarak gogigrimizi
yazinizdaki siralamaya uygun olarala@ada yer verilmgtir:

. BJK in6nii Stadyumunda yapilmasisdiilen yatinmin finansmaninin@anmasina ikkin
olarak GSGM tarafindafiirketimize verilmi herhangi bir taahhit bulunmamaktadir. Ancak,
Genglik ve Spor Bakani Sn. Suat Kili¢ tarafindasiba yapilan agiklamalarda, BiKonii
Stadyumu’nunistanbul 2020 Olimpiyat Oyunlari adaylicercevesinde Rugby Musabakalari
icin kullanilaca& belirtilmistir.

Genglik ve Spor Bakar@i tarafindan TBMM Begkanligi'lna Olimpiyat Oyunlari ile ilgili
projeler ve bu projelerin maliyeti (Ek 1: 21/06/20tarihli ve 380 nolu T.C. Genclik ve Spor
Bakanlg yazisi) konusunda verilen soru 6nergesine suncgaapta, olimpiyat oyunlar ile
ilgili toplam yatirim bedelinin 3.136.000.000 ABDolar olac& sdylenmg, ayrica ek
yatirnim gerektiren mevcut tesisler listesinde d& Bdonu Stadyumu’na yer verilgtir. Bu
noktadan hareketle, BJkKnontu Stadyumu’nun cok amagli bir tesieklinde ina edilmesi
amaciyla, Olimpiyat Oyunlar Yatinm Butce’sindeaypalmasi ve yatirim finansmaninin
karsilanmasi mumkuin olabilecektir.

. Uluslararasi Dgelendirme  Standartlarinin  Maddi Olmayan Duran \&ahn
Degerlenmesine ifkin 4 No’lu Kilavuzunun 5.4 No’lu maddesindgu ibareler yer
almaktadir;

“Maddi olmayan varliklarin dgerlemesinde Dgrleme Uzmanlari sik sik bir gtériden
veya migteri temsilcisinden alinan bilgilere glvenerek Hert etmelidir. Kendisine
dayanilarak jlem yapilan bu tir herhangi bir veri kay#ia Degerleme Uzmani tarafindan
s6zIu ve yazili raporlarda belirtiimeli ve verilde mimkin olan her durumda makekilde
dogrulanmalidir. Degerleme Raporlar’niryartlari, UDES Davrang Kurallari’'nda (b6lim 7)
ve UDES 3, Dgerlemenin Raporlanmasi'nda belirtilgtir.”



S0z konusu maddeye istinaden, Arkan Ergin UlusteiaBa&imsiz Denetim ve SMMM A.
tarafindan hazirlanilan raporda, futbol takiminegedi, isimleri raporda yazili nsteri
temsilcileri(menajerler) tarafindan tahmin edilextbblcu sozlgmeleri dgerlerin ortalamasi
alinarak hesaplangtir.

Tlgili verilerin makul sekilde da@rulanmasi amaciyla, kullipler, FIFA ve menajerleafiadan
kullanilan uluslarasi internet sitesi www.transfarki.déden 25.12.2012 itibariyle Béktas
Profesyonel Futbol Takimrnin tahmini gerine (EK 2: _www.transfermarkt.d8esiktas
Profesyonel Futbol Takimi @eri) bakilmstir. ilgili internet sitesinde Futbol Takimimizin
toplam dgeri, 200.000.000 TL olarak hesaplanmaktadir. Bgede kiyasla, Arkan Ergin
Uluslararasi Baimsiz Denetim ve SMMM A. tarafindan hazirlanilan rapordaki futbol
takimi dgeri olan 141.800.000 TL'lik deer oldukca dglik olarak dgerlendirilebilir.

Ayrica, ilgili raporda, Mayis 2013 tarihinde sogteesi bitecek futbolcularin  deri
38.100.000 TL, futbol takimi Ucret giderleri ise1202013 sezonu igin 77.644.600 TL, 2013-
2014 sezonu igin 82.303.200 olarak belirtitmi Bu tahmini rakamlar, s6zjmesi bitecek
olan futbolcular ile ilgili katlanilacak 38.100.000L'yi kapsamaktadir. Soz§enesi biten
futbolcularla yapilacak yeni argi@malarin bonservis gideri @armayacg! unutulmamalidir.

. Begsiktas Futbol AS., yeniden yapilanma catnalari cercevesinde, Futbol Takimi bonservis
ve futbolcu kiralama giderlerini dnemli 6lgclide amz politikasini uygulamaya famistir.
Onuimiizdeki donemde, Ozellikle bonservis bedeki#liiolan veya bonservisi elinde olan
futbolcular ile anlama yapilarak tasarrufa gidiimesi hedeflenmektedigili gider
projeksiyonlarina da yansg@itzere, bonservis ve kiralama giderleri 2012-26&3onu igin
783.000 TL civarinda beklenmekte, 6nimuzdeki sexdal da bu rakamlar, 1.000.000 TL ile
2.500.000 TL arasinda hedeflenmektedir. Bu noktaumeketle, futbolcu satzararlarinin
dogrudan futbolculara 6denen bonservis bedelleri iggliiolmasi sebebiyle, hedeflenen
tasarruf tedbirleri ¢cergevesinde futbolcu saararlarinin 6niimizdeki sezonlarda materyal bir
degere sahip olmamasi beklenmektedir.

. Sozlemeli futbolcular ile Sirketimiz arasinda devam eden dava ve ihtilafldirgkin mali
tablolarimizda kaihk ayrilmistir. Ancak politikamiz, oOncelikle devam eden dava v
ihtilaflarin  ¢6zulmesi sonrasinda da yeniden yagma calgmalari neticesinde ilgili
karsiliklarin 6nimiizdeki donemde minimuma indiriimesdnyindedir. Hedeflenen butge
disiplini ve UEFA Mali Kriterler gelir gider dengeszorunlulusunun da 2013-2014
sezonundan itibaren hayata ge¢cmesiSilketimiz bu tarz olganustu giderlerin meydana
gelmemesini amagclamaktadir.

. Begsiktas Futbol AS., 2012-2013 sezonundanslzanak Uzere, yeniden yapilanma gaialari
cercevesinde, sportif karyr yuksek bedelli transferlerde gle BJK altyapisindan
yetistirecezi genc¢ sporcular ve kendi kulUpleri ile sGgteesi biten dolayisiyla transfer bedeli
0denmeksizin takimimiza katilabilecelgeii kaliteli sporcular ile sdamayi hedeflemektedir.
Buna paralel olaralsu an Spor Toto Super Lig’'de 2. sirada bulunan takimin blnyesinde,
altyapimizdan yeten dokuz futbolcu yer almaktad§irketimiz tarafindan altyapiya verilen
onem 6numuzdeki donemlerde de artarak devam edecekt

Almanya’nin Borussia Dortmund Kulubid’nin 2006-20@&zonu sonrasindaki yeniden
yapillanmasiSirketimiz tarafindan 6rnek alinmaktadir. Almanyanilk ve tek hisseleri
borsada slem goéren kullibl olan Borussia Dortmund, 2006-266Zonunda 2. lige dine



tehlikesi ygamstir. Daha sonra yeniden yapilanma gahlari ile oyuncu Ucretlerinde
indirime gidilmis, kultp altyapiya yonelmgive altyapisindan yatirdigi oyuncular ile hem
milli takima katkida bulunmu hem de Alman Futbol Ligi'nde 2010-11 ve 2011-12
sezonlarindaampiyon olmugtur.

Avrupa’nin onde gelen kullplerinden Ajax FC deyaftisi ve altyapisindan ygtrdigi
oyunculari ile buytk barilar elde etmstir. Hollanda Ligi'nde 31 ve Avrupa Kupalar’'nda
toplam 8 sampiyonligu bulunmaktadir. 1995 yilinda Avrupgampiyon Kullpler Kupasi
sampiyonu olan Ajax FC takiminin buyik gmlugu kendi alt yapisindan ystirdigi
futbolculardan olgmaktaydi.

Yine Avrupa’nin 6énde gelen kullplerinden olan FCtBpPortekiz futbolunun en karili
temsilcilerinden biri olup, 2004 yilinda, altyamdan yeten oyuncularinin gaunlukta
oldugu kadrosu ile UEFASampiyonlar Ligi Sampiyonligu'na ulgmistir. Bu ornekler
cogaltilabilir ve Beiktas Futbol AS. de dnimuzdeki donemde altyapiya yapilan yatinmla
neticesinde uzun vadeli ve surdirulebilir bigdra modeli uygulamay! amaclamaktadir.

Ote yandan, sportif arinin sadece transfer harcamasi yapilarak ve lfuthiksek butceler
ayrilarak elde edile@ni disiinmek hata olur. Bektas Profesyonel Futbol Takimi, en ylksek
transfer harcamalarini son iki sezonda yapmiFutbol takimi (cret, bonservis, kiralama ve
menajerlik Ucreti giderleri toplami, 2011-2012 semoda 143,528,563 TL, 2010-2011
sezonunda 123,853,709 TL olarak tarihinin en yuk&ekceleri olarak gerceldeken,
Besiktas, ilgili sezonlari Super Lig'de 4. ve 5. siralarbairmis ve hem Trkiye’de hem
Avrupa Kupalarinda hedeflerinin upada kalmgtir.

Son 10 sezona bakifginda, futbol takimi toplam harcamalari ile Lig verApa Kupasi’'nda
elde edilen derecelgu sekildedir;

FUTBOLCU UCRET,
LIG AVRUPA KUPASI TOPLAMI (TL)
2011-2012 |4. UEFA AVRUPA LIiGIi 3.TUR 143.528.563,00
2010-2011 |5. UEFA AVRUPA LIGI SON 32 123.853.709,00
2009-2010 |4. SAMPIYONLAR LIGI GRUPLAR 88.954.604,00
2008-2009 | SAMPIYON | UEFA AVRUPA LIGi PLAY OFF 48.746.480,00
2007-2008 | 3. SAMPIYONLAR LIGI GRUPLAR 46.397.000,65
2006-2007 | 2. UEFA AVRUPA LIGI GRUPLAR 55.600.076,15
2005-2006 | 3. UEFA AVRUPA LIGI GRUPLAR 40.788.107,68
2004-2005 |4. UEFA AVRUPA LIGI GRUPLAR 29.697.805,09
2003-2004 | 3. SAMPIYONLAR LIGI GRUPLAR 35.717.634,17
2002-2003 | SAMPIYON | UEFA KUPASI CEYREK FINAL 22.452.513,39

Yukaridaki tablodan da gorilegiegibi, Sirketimiz son 10 sezonun tamaminda Avrupa
Liglerinde oynamaya hak kazangtnr.

Sirketimiz, 6nimuzdeki donemlerde altyapiyalerek, uzun vadeli yatinmlar ve planlamalar
neticesinde sportif Bariyl hedeflemektedir.



6. Gunumiz sportif organizasyonlarinin yonetim anlayl, kullplerin ve bunlarin Igh
ortakliklariseklinde faaliyet gosteregirketlerin, operasyonel ve finansal a¢idan durumiar
sahadaki sportif Baridan olabildiince b&msiz bir hale getiriimesini 6ngdrmektedir.
Avrupa’da ve ABD’de spor organizasyonlarinin yonetsekli incelendginde gagidaki
alanlarda sportif baridan bgimsiz, istikrarli gelir kaynaklarinin ortaya cikahilecesi
gorulmektedir,;

* Modern stadyumlar ve bu stadyumlarda izleyicilarewan seyir zevki yuksek, ailece
katilm sglanabilecek modern mekanlar.

» Sirketlerin ve gelir seviyesi yiksek bireylerin henag¢ gunleri hem de giér giinlerde
kullanabilecekleri mekanlar. (Loca, VIP Suitler, dexitive Box'lar, Konferans ve
Aktivite Salonlari vb.)

o Stadyumlarin isim hakki satiile en az 5-10 yilhik donemlerde gl nakit akimi
yaratma imkanlari. (6r; TT Arena-10 yillik isim Halanlgmasi. Emirates Stadium-15
yillik anlasma-)

* 110 yilhik Bssiktas markasinin temsil efii degerler ile butlinlgecek ve adinin
Besiktas ile yanyana gelmesinden yaraglsgacaksirketler ile uzun vadeli sponsorluk
anlamalari yapiimasi.

Ote yandan, Uluslararasi Denetim ve Raranliksirketi Deloitte, diinyanin en karili futbol
kuluplerinin gelir ve giderlerinin incelengli “Deloitte Money League” adli raporunu 2000
yilindan itibaren yayinlamaktadir (Ek 3: Deloitt812 Money League Report). Bu rapora
gore, Avrupa’nin ilk 10 kuliblinin Euro bazinda topl gelirleri ve son 5 yildaki asti
oranlarisu sekildedir;

YILLAR 2006 2007 2008 2009 2010
iLK 10 KULUP

GELIRLER(Euro) 2.035,80 | 2.14530 | 2.513,50 | 2.596,70 | 2.645,50
ORTALAMA BUYUME 5,38% 17,16% 3,31% 1,88%

5 yilin blyume ortalamasi 7% civarindadir.

Spor kulUplerinin en 6nemli gelir kaynaklarininstrela gelen TV yayin gelirleri hem
yurticinde hem de yurtginda dizenli olarak artmaktadir. 2010 yilinda yemén Turkiye
Slper Ligi'nde yayin gelirleri bir 6nceki ihaleyeamla toplamda 126% oraninda st
gOstermgtir. KulUplerin havuz gelirleri toplami yillik 36@nilyon ABD dolarina ulgmistir.
Avrupa’da TV yayin gelirlerine bakilginda, en cok izlenen lig olaimgiltere Premier Ligi
yayin haklari bir énceki doneme kiyasla 75%saite 3 yilligina 3 milyaringiliz Sterlini
kargiiginda satilmytir.

Avrupa Futbolu'nun en prestijli turnuvasi olan UEFRampiyonlar Liginde ise kullplere
dagitilan sponsorluk ve yayin gelirleri toplami 201€'d5%’lik arts ile 1,46 milyar Euro’ya
yukselmitir.




Ote yandan, UEFA Avrupa Ligi de 2009 yilingampiyonlar Ligi formatina benzer bir
sekilde yeniden konumlandirilgtir.Yeni formatta, takimlar topladiklari puanlare il
UEFA'dan ek katki payr hak etmekte ve mac yaymniée reklam alanlarinin ortak
pazarlanmasi ile artan gelirler UEFA tarafindanl&attakimlara paykdiriimaktadir. Bu yeni

dizende, ticari sponsorlar da UEFA Ligi icin ek igddayngl olusturmakta ve katilan

takimlar daha onceki yillara oranla ciddi yan dete sahip olmaktadirlar. Ayrica, yayin
gelirleri ile ilgili olarak daSampiyonlar Ligi yapilanmasi gibi havuz yayini ginake yer

almaktadir.

Uluslararasi denetim ve damanlik sirketi KPMG de 2011 stadyumlar raporunda (Ek 4:
KPMG 2011 Stadia Report) , Avrupa’nin en ust sedy8 liginiingiltere,ispanya, Almanya,
italya ve Fransa olarak siraladiktan sonra, Avrupagtikselen dgerleri ve 6. blyik ligine
adaylar olarak Turkiye ve Rusya liglerini gostegtini Tim bu umut verici bilgilersiginda,
gelir projeksiyonlarimizda 2016-2017 yilindan itéa 103.182 milyon TL'lik sabit yillik
gelir varsayiminin_oldukca muhafazakar temkinli oldgu agiktir. Bgiktag Futbol AS.
gerekli yeniden yapilanma c¢ghalarli neticesinde orta ve uzun vadede, rapord@rdten
tahmini gelir rakamlarinin tizerine ¢ikmak agisindan derece gugli bir aday konumundadir.

Saygilarimizla bilgilerinize arz ederiz.



