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OZET

YUKSEK LiSANS TEZIi

ENTELLEKTUEL SERMAYE OLUSUMU VE BANKACILIK
SEKTORUNDA BiR UYGULAMA

Sohrab HAZHBARI
Tez Damismani: Yrd. Doc¢. Dr. Ramazan YANIK
2013, 75 Sayfa

Jiiri: Yrd. Dog. Dr. Ra.l.nazan YANIK (Danisman)
Prof. Dr. Turan ONDES
Dog¢. Dr. Orhan CINAR

Rekabet edebilmenin en 6nemli gereklerinden biri olan verimlilik, herhangi bir
mal veya hizmetin iiretiminde kullanilan emek, sermaye, malzeme, arazi ve bilginin
etkin kullanilmas1 anlamina gelmektedir.

Kiiresellesen diinya iilkelerini veya toplumlari rekabette tistiin kilan temel faktor,
artik yetismis insan giliciidiir. Gliniimiizde firmalarin aragtirma ve gelistirmeye
ayirdiklart kaynaklar, tiretkenliklerini, rekabet giiclerini, karlarin1 ve verimliliklerini
artirdigindan bu durum firmalarin piyasa degerlerini etkilemektedir.

Bu gelismelerin sonucunda igletmeler rakip firmalara karsi rekabet avantaji elde
edilmesinde, firmanin biiylimesinde ve yeniliklerin yapilmasinda pek cok isletme,
entellektiiel sermayenin stratejik bir faktor oldugunun farkina varmistir. Bunun bir
sonucu olarak da entellektiiel sermayenin onemini artmis ve igletmeler diger sermaye
yatirimlarina oranla bilgi tabanli donanim yatirimlarina daha fazla fon ve zaman
ayirmaya baslamislardir.

Bu ¢alismada Entellektiiel sermayenin tanimindan sonra entellektiiel sermayeyi
meydana getiren unsurlar, entellektiiel sermaye yonetimi, entellektiiel sermayenin
Ol¢imii ve Olglim yoOntemleri detayli olarak incelenmistir. Caligmanin uygulama
boliimiinde entellektiiel sermaye 6l¢iim yontemlerinden “Hesaplanmis Maddi Olmayan
Deger” yontemi ile Tiirkiye bankacilik sektoriiniin entellektiiel sermaye degerleri ve
ozellikleri ortaya ¢ikarilmaya ¢alisilmistir.

Anahtar Kelimeler: Rekabet Avantaji, Entellektiiel Sermaye, Maddi Olmayan Deger



ABSTRACT

MASTER’S THESIS

THE CONSTITUTION OF INTELLECTUAL CAPITAL AND AN
APPLICATION IN THE BANKING SECTOR

Sohrab HAZHBARI
Advisor: Yrd. Do¢. Dr. Ramazan YANIK
2014, 75 pages

Jury: Yrd. Do¢. Dr. Ramazan YANIK (Advisor)
Prof. Dr. Turan ONDES
Dog. Dr. Orhan CINAR

The efficiency, as one of the most important ability of compete is defined as
labor, that used for production of any goods or services, capital, materials, land and
active using of science.

The main factor that makes globalized world countries and societies superior, is
experienced man power now. Nowadays, as the resources that firms allocate for
researchs and developments increase the productivities, competitive powers, profits and
prolificness, impress the aggregate value of them.

As a result of these developments, that is known, the businesses to obtain
competitive advantages, the firm's growth and in making innovations against rival firms
as an intellectual capital and strategic factor. As a result of this, the importance of
intellectual capital have increased and businesses have started to to allocate more funds
and time for knowledge-based equipments.

After the definition of intellectual capital, the elements that constituent the
intellectual capital, intellectual capital management, measurement of intellectual capital
and measurement methods details have investigated. In the empirical section of the
study, "Calculated Intangible Value" method that is one of the intellectual capital
measurement methods have used to investigation of intellectual capital value and
features in Turkey's banking sector

Key Words: Competitive Advantages, Intellectual Capital, Intangible Value
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KISALTMALAR VE SIMGELER DiZiNi

ABD : Amerika Birlesik Devletleri
BSC : Balanced Scorecard

DD . Defter Degeri

ES . Entellektiiel Sermaye

EKD : Ekonomik Katma Deger

FIMIAM : Maddi Olmayan Varliklarin Olgiilmesinin Finansal Yontemi (Financial

Method of Intangible Assets Measurement)

KOBI - Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler

KVK : Kurumlar Vergisi Kanunu

HCE : Insan Sermayesi Etkinligi (Human Capital Efficiency)
IMKB : Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

NICI : National Intellektual Capital Index

OECD : Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii

PD : Piyasa Degeri

BB : Turkiye Bankalar Birligi

TCMB : Tirkye Cumhuriyet Merkez Bankasi

TL : Turk Lirasi

VAIC . Ante Pulic’in Entellektiiel Katma Deger Katsayis1 (Value Added

Intellectual Coefficient)
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GIRIS

Entellektiie]l sermaye son yillarda isletmelerin sahip oldugu maddi olmayan
varliklarin tamamin1 kapsayan bir kavramdir. Isletmeler artik grenmenin hayati
oldugunu anlamislardir ve boylece stratejik ¢abalarmi somut varliklarin yonetiminden
soyut, genelde gizli entellektiiel varliklarin ydnetilmesine dogru kaydirmislardir.
Entellektiiel sermaye, daha yiiksek degerli varliklar iiretmek i¢in sekillendirilmis, elde
edilmis ve giiclendirilmis entellektiicl madde olarak tanimlanabilir. Bir sirketin ger¢ek
degerinin tespit edilmesinde sahip oldugu maddi varliklarin yani sira maddi olmayan
varliklarda biiyilk 6nem arz etmektedir. Maddi varliklarin degerleri ¢esitli degerleme
yontemleri ile net olarak tespit edilirken maddi olmayan varliklarin degerlerini net
olarak tespit etmek o derece kolay degildir. Gorlinmeyen bilgi varliklarinin fazla olmasi
nedeniyle bilgisayar, yazilim, bilgi iletisim teknolojileri ve biyoteknoloji alanindaki

sirketlerin piyasa degerinin yiiksek olmas1 beklenebilir.

Caligmanin birinci boliimiinde, entellektiiel sermayenin tanimi, bilgi ekonomisi,
entellektiiel sermaye ¢alismalarina iliskin 6nemli gelismeler, bilgi yonetimi, entellektiiel

sermayenin unsurlar1 gibi kavramlar aciklanmaya calisilmistir.

Ikinci boliimde entellektiiel sermayenin dl¢iilmesi, entellektiiel sermayenin dlgiim
nedenleri, yararlari, karsilasilan sorunlar, kullanilan yontemler ile ilgili bilgiler yer

almaktadir.

Son boliimde ise; entellektiiel sermaye Olglimiinde kullanilan yontem ve
aragtirmacilarca entellektiiel sermaye 6l¢limiinde en ¢ok kabul goren yontemlerden biri
olan “Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi” ile bankacilik sektoriinde yapilmis
bir uygulama yer almaktadir. Boliimde oncelikle uygulamada kullanilan modelin detayli
aciklamas1 yapilmistir. Daha sonra veri kaynaklarindan elde edilen verilerin yer aldigi
veri tablolarinin yardimi ile segilen model kullanilmistir. Uygulamanin sonucunda,
uygulama kapsamindaki bankalarin entellektiiel sermaye degerleri hesaplanmistir.
Calismada entellektiiel sermaye degerleri ile birlikte bankalarin defter degerleri,
entellektiiel sermaye degeri / defter degeri oranlar1 ve entellektiiel sermaye degeri / net
aktif tutar1 oranlar1 da hesaplanmistir. Bulunan tiim bu degerlerin ardindan oncelikle
2008 yilinda Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizin entellektiiel sermaye iizerindeki

etkisinin goriilebilmesi i¢in yillar bazinda yorumlar yapilmistir. Calisma, uygulama



sonucu varilan Ol¢lim sonuglarinin yorumlanmasi ve c¢aligmanin literatiire yaptigi

katkilarin agiklanmasi ile tamamlanmaistir.



BIiRINCi BOLUM

YENiIi EKONOMIDE ENTELLEKTUEL SERMAYENIN ONEMI ve
UNSURLARI

1.1. BILGi TOPLUMU VE BILGIYLE iLGILI TEMEL KAVRAMLAR

1.1.1. Bilgi Kavram

Bilgi, geleneksel bir tanimla, ger¢ek ve dogrulanmis inanglardir. Gozle
goriilemeyen ama etkileri gozlemlenebilen soyut bir kavramdir. Bilgi ekonomisi adi
verilen yeni ekonomide de fiziksel olmayan soyut varliklarin 6nemi hizla artmaktadir.
Bu anlamda, giinlimiizde yapilan yatirimlarin biiyiik bolimiiniin Ar-Ge, egitim, bilgi
teknolojileri, yazilim ve internet gibi maddi olmayan soyut varliklar {izerinde

yogunlastig1 gézlemlenmektedir (Hunt, 2003: 100).

Bilgiyi bircok farkli sekilde tanimlamak miimkiindiir. Tiirk Dil Kurumu
sozliiglinde bilgi (TDK, 1997: 123):

- Insan aklimnin erisebilecegi olgu, gercek ve ilkelerin biitiiniine verilen isim,

- Ogrenme, arastirma veya gozlem yoluyla elde edilen gergek,

- Insan zekasinin ¢alismas1 sonucu ortaya cikan diisiince iiriinii olarak,

- Genel olarak ve ilk sezi durumunda zihnin kavradigi temel diisiinceler olmak
lizere birka¢g farkli boyutta tamimlanarak insan, zihin ve diisiince mevzulariyla

iliskilendirilmektedir.
Verinin 6zelliklerini agiklayan degisik veri tanimlarina bakacak olursak;

- Veri; siirecin ham maddesidir. Tanimlanamayan her tiir sembol, rakam, harf,
resim, gozlemdir (Akytiz 2008: 87).
- Veri, gergeklesen olaylara iliskin temel gozlemler; enformasyon, bir amag¢ ve

ilgiye ait verilerin bu hedef dogrultusunda diizenlenmesidir (Samiloglu, 2002: 11).
1.1.2. Bilgi Ekonomik Yapi

Insanoglu giiniimiize kadar bircok asamalardan ge¢mis ve bugiinkii yasam

bicimini almistir. Ekonomik faaliyetler agisindan bakacak olursak insan belli



teknolojilerin kullanimiyla, ilkel toplumdan tarim toplumuna ge¢mistir. lkel toplumda,
doganin verdigiyle yetinen insan, tarim toplumunda ekip-bicerek daha ¢ok iiretmeyi
basarmistir. Tarimsal {iretimin ana girdisi, toprak olmustur. Sanayi toplumu doneminde,
topragin yerini buhar makinesi tretildikten sonra sermaye mallari, yani makineler
almistir. Mekanik diisiince ve bu teknolojinin iiriinii olan makineler sanayi toplumunun
temel belirleyici unsuru olmustur. Sanayi toplumunda zenginlik ve refah artiginin

kaynag1 sermaye mallar1 olmustur (Erkan, 2005: 6)

Son yillarda diinyada yasanan hizli teknolojik gelismeler sanayi toplumundan
bilgi toplumuna gegisin, bir baska ifadeyle bilgi ekonomisine gegisin ana nedeni olarak
gosterilebilir. Bilgi toplumuna gecis siirecinde iiretim faktorlerinin oncelik sirast bir
daha degismis ve bilgi en 6nemli iiretim faktorii haline gelmistir. Artik, insan emeginin
yerini bilgi, makine giicliniin yerini ise bilgi teknolojileri almig ve iiretim eylemi de
ulusaldan kiiresele dogru artmistir. Bilgi ekonomisinin teknoloji temeline dayanmasi
emek yogun ekonomilerden bilgi yogun ekonomilere gecisin ilk olarak gelismis
iilkelerde ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu siire¢, her gecen giin hizla gelismekte

olan tilkelere dogru yayilmaktadir.

Sanayi Devrimi sonrasinda gelisen yeni ekonomi de isletme yOnetiminde yeni
yaklagimlar gerektirmigtir. Bu silirecte Taylor, fabrika c¢alisanlarinin verimliliginin
arttirilabilmesi i¢in is slireglerini diizenlemis, muhasebeciler finansal sermayenin
yonetilmesi i¢in standart prosediirler gelistirmis, fiziki stoklarin yonetimi i¢in tedarik
zincirleri, toptancilar ve dagitim sistemleri olusturulmustur. Simdi ise, yeni ve farkli bir
ekonominin dogusuyla, bilgisayar aglar1 donemi isletmeleri i¢cin geleneksel 1§ yapma
bigimleri, Orgiitler aras1 ve orgiit ici iliski ve siirecler lizerinde koklii etkiler meydana
getirmig, degisen sartlara adapte olmaya zorlamistir. Yeni yoOnetim teknikleri
gerekmektedir. Bu defa bilgi is¢ilerinin, entellektiiel sermayenin ve bilgi stoklarinin

siirekli degisim ¢aginda yonetimi s6z konusudur (Bahadir, 2005: 25)

Bu goriisti bir ¢alisma ilkesi haline getirmenin sagladigi avantajlar1 net olarak
gérmemizi saglayacak pek cok ornek bulunmaktadir. Televizyon kullaniminin 50
milyon kisiye ulagsmas1 15 yil almisken, internet kullanicisi sayist 5 yilda 50 milyona
ulagmistir. Diinyada bir yilda satilan cep telefonu 1994 yilinda 26 milyon iken sadece 5
yil sonra 1999 yilinda bu say1 500 milyona yiikselmistir (Demirkol 2007: 1)



Bilgi, isletmeler acisindan en 6nemli varliktir. Isletmelerin sahip olduklar1 bu
temel varligi, farkina varip yonetebilmeleri icin Oncelikle onu tanimlamalar1 ve
Olcmeleri gereklidir. Bilginin yonetilebilirligi diisiincesi, Ozellikle 6grenen oOrgiitler,
bilgi temelli isletmeler, maddi olmayan varliklar1 ve entellektiiel sermaye misyonlari ile

ilgilidir (Once, 1999: 1)

Bilgi ekonomisi gelencksel ckonomiden ¢ok daha farklidir. Ciinki bilgi
ekonomisi isletmelerin bilgiyi liretmelerini, orgiit i¢inde paylagmalarini, yaratici bir
bigimde kullanmalarimi ve gelistirmelerini; kisaca bilgi odakli bir yapiyr zorunlu
kilmaktadir. Bilgi ekonomisinin en temel 6zelligi de bu asamada ortaya ¢ikmaktadir.
Geleneksel ekonomide tiim kaynaklar kullanildiginda azalir ya da biterken, buna karsin,
yeni ekonominin temel iiretim kaynagi olan bilgi, paylasildik¢a ve kullanildik¢a biiyiir
(Barutgugil, 2002: 28).

Yeni ekonomik yapi ve bilisim teknolojilerinin kullanimi, firmalarin yapilarini ve
organizasyon grafikleri, istthdam profillerini, misteri iligkilerini, pazarlama stratejilerini
bliylik o6l¢iide degistirmektedir. Yeni bilginin elde edilmesi, kullanilmas1 ve
yayilmasimin kolaylastirilmasi, igletmelerin ¢alisma yontemlerinde dnemli degisiklere

yol agmustir.

Yeni ekonominin temel kavramlar1 dijitallesme, AR-GE, kiiresellesme ve koklii
degismedir. Bu dinamiklerin esas kaynagi bilimsel arastirmalarla beslenen teknolojideki
gelismektedir. Bu hepsi birbiriyle baglantili ve dondiiriicii gelismeler yeni ekonominin
iretim, pazarlama, teknoloji ve finans diizenini sekillendirmektedir (Samiloglu, 2002:
3).



1.1.3. Eski ve Yeni Ekonomi Gelenekleri

Tablo 1.1°de eski ve yeni ekonomi gelenekleri karsilastiriimaktadir.

Tablo 1.1. Eski ve Yeni Ekonomi Gelenekleri

Eski Ekonomi Yeni Ekonomi
Beceri Yasam boyu 6grenme
Endiistriyel miicadele Takimlar

Sabit getiriler Artan getiriler
Deger kattir Deger boldur
Fiyatlar yiikselmekte Fiyatlar diismekte
Tekeller Rekabet
Fabrika-atolyeler Zeka
Standardizasyon Miisteri tercihi
Para etme Yatirim

Yenilik ¢cogalmasi Yikici yenilik
Giivenirlik Tolerans
Hiyerarsi Dagitma

Ucretler Hisse secenekleri

Kaynak: (Samiloglu, 2002: 3)

Yeni ekonomi bir yandan, 90’l1 yillardaki ABD deneyimini ve bu deneyimin
enformasyon ve iletisim teknolojileriyle baglantisin1 vurgularken, diger yandan kiiresel
rekabet ve hizli teknolojik gelismelerle birlikte artik ekonominin kurallari, ilkeleri ve
kurumlariyla bir degisim ve doniisiim siirecine girdigini ima etmektedir. Yeni
ekonomide bir igletmenin degeri, gelirleri, P/D oranlar1 veya piyasa pay: gibi Ol¢iitlerle
degil entelektiiel sermaye, Orgiit kiiltiirii, miisteri sadakati ve marka gibi unsurlarla
anlagilmaktadir. Bu mevzuda son yirmi yilda, ABD sirketlerinin piyasa degerleri ile
defter degerleri arasindaki farklilik benzeri goriilmemis bigimde piyasa degeri lehine
artmistir. 2000 yilinin ikinci g¢eyreginde Microsoft’un piyasa degeri 600 milyar
USD’nin iizerindeydi, fakat defter kayitlarina gore varliklar toplami 45 milyar USA,



doner varliklar1 ise 22 milyar USA civarinda idi. Bu nedenle Microsoft yeni ekonominin

giizel bir 6rnegidir (Samiloglu, 2002: 4).

Is hayatinin ve ekonominin kurallarin degistiren ve bilgi ekonomisini yaratan
gelismelerin arkasinda birbiriyle baglantili ii¢ itici giic bulunmaktadir: Kiiresellesme,

Enformasyon/Bilgi Teknolojileri ve Hisse Degeri (Eroglu, 2005: 25).

Kiiresellesme ile diinya ekonomisi bir biitiin haline gelmeye baslamistir ve bu
stire¢ hizla siirmektedir. Kaynaklar, diinyanin her yerinden alinabilmekte, triinler ise
her yerde satilabilmektedir. Kapali ekonomiler, daha serbest ticarete, daha az
miidahaleci politikalara ve pazar kurallarinin serbest isleyisine gecmektedir (Ertoglu,

2005: 26).

Enformasyon/ Bilgi Teknolojileri, insanlig1 tamamen kusatmistir. Bilgisayarlar,
telefon, faks, modemler, internet, cep telefonlar yani basimizdadir ve herkes
ulagabilmektedir. Bilgi teknolojilerinde yasanan bu gelismeler bilginin toplanmasi,
islenmesi ve dagitilmasinda tiim {iretim bi¢imlerini ve buna ek olarak giinliik yasantimiz
stirdlirme tarzlarimizi degistirecek bir ortam yaratmistir (Eroglu, 2005: 27). Hisse degeri
ise, sirketin gelecekteki basarisini yansitmakta ve yatirimcilarin yatirim karari verirken
temel kriteri olmaktadir. Burada 6zetlenen bu {i¢ gelismenin bilgi ekonomisini icat eden

temel giicler oldugunu sdyleyebiliriz.

1.1.4. Bilgi Toplumuna Gegis, Siireci ve Nedenleri

Yonetim biliminin taninan isimlerinden Peter F. Drucker, bilgi ekonomisine gegis

siirecinin neden oldugu gelismeleri su sekilde siralamistir:

- Bilginin iiretilmesine, erisilmesine ve kullanilmasina katilim yayginlagmistir.

- Son 25 yila kadar mal hareketleri hizli bir sekilde gerceklesirken, gliniimiizde
para hareketlerinin hiz1 mal hareketinden ¢ok daha hizlidir.

- Egitimin 6nemi iyice artmistir ve bu gii¢ isletmenin varliklar1 arasinda bir deger
olarak belirtilmeye baglanmustir.

- Bilgi toplumunun dinamiklerinden yararlanan isletmeler, liretim ve cirolarin 2-

3 kat artirirken, is goren sayisinda %25’ lere varan bir azalma s6z konusu olmustur.



- Bircok gelismis iilke, 25 yil once iiretilen bir iiriin i¢in harcanan g¢abanin
aynisini, ham maddenin ve isciligin ise ¢ok daha azini kullanarak, iiretim miktarin 2,5

kat ¢ogaltmay1 basarmislardir (Once,1999: 9).

1.1.5. Bilginin Degere Doniisiimii: Bilgi Yonetimi

Isletmelerin rekabet iistiinliigii saglayabilmeleri, bunu muhafaza edebilmeleri ve
bunu bagli olarak varliklarini siirdiirebilmeleri i¢in bilgiyi yaratan, elde edilmesini
saglayan, ileten, uygulayan ve yararli hale getiren siirecleri izlemeleri sarttir. Bilgi,

hayatta kalmanin en énemli varligidir (Once 1999: 1).

Yirminci yiizyilin sonlarina dogru ortaya cikan bilgi ekonomisine gegis
siireciyle beraber bilgi, yetenek, iligkiler gibi soyut degerlerin Olgiilmesine ve
yonetimine ilgi artmistir. Isletmelerin rekabet avantaji saglayan ve rahatca taklit
edilemeyen degerler olusturmaya caligmasi teknolojik gelismelerle desteklenince bilgi
de bir iretim faktori haline gelmis ve isletmelerin faaliyetlerini siirdiirebilmesi
acisindan Olgiilmesi ve yonetilmesinin 6nemi artmistir. Bu anlamda, dogru yonetildigi
ve gelistirildigi silirece bilgi, isletmeler agisindan en 6nemli rekabet faktorii olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Bilgiyi kavramsal olarak incelemek gerekirse veri ve
enformasyon kavramlarina da deginmek gerekir. Bilgi, veri ve enformasyonla yakindan
iligkilidir ama veri veya enformasyon degildir. Veri, amaglara bagl olarak iglemlerin
islenmemis bir bi¢cimde kaydedilmesidir. Veri, yorumlanmamis gozlemler ve
islenmemis gercekler olarak tanimlanabilir. Enformasyon ise diizenlenmis veridir.

Anlamlidir ve somut bir amag i¢in bigimlenmistir (Barutcugil, 2002: 57).

Enformasyon, olaylar1 yorumlamak icin bir bakis acist kazandirir ve bilgi
olusturmak i¢in gerekli bir 6gedir. Veri ve enformasyon bilgiyi olusturan en 6nemli iki
faktordiir. Veri olmadan enformasyona ulasmak, enformasyon olmadan da bilgi elde

etmek zordur (Abdullah, Selamat, Sahibudin, Alias, 2005: 39).

Bilgi, en sade anlamda insanlarin anladigi, gercek oldugunu diisiindiigli, emin
oldugu ve hakkinda kafi derecede delil olan seydir. Bilginin bilesenleri deneyim,
degerler, inanclar, sezgi ve yargidir (Arikboga, 2003: 44).



Bilgi, tecrilbe veya calisma yoluyla kazanilmig anlayistir. Ayni zamanda
gerceklerin birikimi veya kuraldir. Bilgi; degerlere, inanglara ve giivene baghdir ve

basarili tecriibelerle gelisir (Giiglii ve Sotirofski, 2006: 353).

Kisacast bilgi, veri ve enformasyonun insanlarin diislinceleriyle, inanclariyla,

sezgileriyle ve deneyimleriyle biitiinlesmis bi¢imi seklinde soylenebilir.

Onemli olan bilgiye sahip olmak degil, onun nasil kullanildigidir. Bu anlamda
bilginin isletme amaglar1 dogrultusunda kullanilmasi ¢ok oOnemlidir. Artik bilgiyi
verimli sekilde kullanmak ve dogru yonetmek isletmeler agisindan bir gereklilik haline
gelmektedir. Bilgi yonetimini tek bir faaliyet olarak degil bir siire¢ olarak ele almak
gerekir. Bu siireg; bilginin tiretilmesini, gelistirilmesini, korunmasini, kullanilmasini ve

paylasimini i¢ine alir (Giiglii ve Sotirofski, 2006: 355- 356).

1.2. ENTELLEKTUEL SERMAYE

1.2.1. Entellektiiel Sermaye Kavram

Entellektiiel sermayeni tanimak i¢in Once ‘“entellektiie]” ve “sermaye”
kavramlarinin tanimak entellektiiel sermayenin incelemesini kolaylastirir. Seyidoglu’na
gore “Entellektiiel” kelimesi, kaynagi Bati dillerine dayanan ve bilim, sanat ve kiiltiir
dallarinda yiiksek derecede egitim gormiis kimse ya da aydin kesimini ifade etmede
kullanilan bir kavramdir (Seyidoglu, 1992:230). “Sermaye” kelimesi ise, bakis acisina
gore degisiklik arz etmektedir. Muhasebe acisindan sermaye, isletmenin sahip oldugu
her tiirlii iktisadi kiymetlerin kaynagi olarak ifade edilirken isletme bilimi agisindan
sermaye ise, isletmenin amagclarina ve iiretim ¢abalarina uygun olarak sahip oldugu
biitiin maddi ve maddi olmayan varliklarin toplam1 seklinde tanimlanmaktadir (Yazici,

2001: 176).

[k caligmalar, entellektiiel sermaye konusunda John Kenneth Galbraith tarafindan
1960’11 yillarin sonunda yapilmustir. Entellektiiel sermaye kavrami konusundaki diger
onemli bir yil ise 1975’tir. 1975 yilinda Michael Kalecki, ekonomist Galbraith’e atif
yaptig1 yazida entellektiiel sermaye olgusundan sdzetmistir. Organizasyonel manada ise
entellektiiel sermaye terimini ilk olarak 1991 Hazirani’nda Fortune dergisindeki

yazisinda Thomas A. Stewart kullanmistir (Samiloglu 2002: 68).
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Geleneksel muhasebe anlayisina gore entellektiiel sermayenin karsiligi serefiye
olarak goriiniir. Ancak, entellektiiel sermaye sadece defter degeri ile piyasa degeri
arasindaki fark degildir. Entellektiiel sermaye goriinmeyen degerlerden olusmaktadir

(Samiloglu 2002: 65).

Maddi olmayan duran varliklar, 6zellikle bilgi ekonomisinin temel konusu haline
gelmistir. Bu varliklart sirketlerin bilango ve gelir tablolarinda gérmek miimkiin
degildir. Ekonominin kiiresellesmesi ile, iiretimde ayirt edici faktor olarak, sirkete ait
Ozel bilgilerin degeri artmistir ve bu degisim iletisimin aglarinin ucuz bir sekilde elde
edilmesini saglamamistir. Bu baglamda, sirketlere asil rekabet avantaji saglayan,
misteri icin deger icat eden, rakiplerin sahip olmadigi, taklit edilmeyen alternatif

olmayan entelektiiel sermayedir (Cetin 2005: 360).

Bir isletmeyi satin aldiginizda gergekte neyi satin almis olursiniz? Maddi duran
varliklarini mi; misterilerini mi; ¢alisma saatlerini mi; bazi degerli fikirlerini vb. mi?
Bu soruya kolayca cevap verilemeyecektir. Zira o igletmeyi satin alma ve defter
degerinin iizerinde bir fiyat 6ddeme nedenlerinin ¢ogu finansal gostergelerle ifade
edilmeyecektir. Bu sebeple isletme ile ilgili taraflar yalnizca goriinen kisma degil,
goriinmeyen kisma da bakmak zorundadirlar. Ustelik gériinmeyen varliklarin goriinen
varliklarla oran1 glinlimiizde giderek biiyiik bir hizla artmakta. Bu da isletmelerin defter
degeri ile piyasa degeri arasindaki farkin agilmasina neden olmaktadir. Defter degeri ile
piyasa degeri arasindaki fark entelektiiel sermaye olarak tanimlanmaktadir. Daha
ayrintili olarak ise isletmenin islevlerini siirdiirebilmesine imkéan saglayan maddi
olmayan varliklarin biitlinii islemenin entelektiie]l sermayesi olarak tanimlanmaktadir

(Once 1999: 1-2).

Geleneksel olarak isletmeler fiziksel yatirimlara daha ¢ok onem vermislerdir.
Ancak son zamanlarda igletmeler i¢in, 21. yiizyilda onlar1 basariya gotiirecek dnemli
unsurlardan biri olarak kabul edilen soyut varliklara yatirinm 6ne ¢ikmaktadir. Her gecen
yil ylizyilin son yillarina kadar Amerika’da isletme yatirimlarinin % 70’1 somut
iriinlere, % 30’u soyut lriinlere yapilirken 1990’larda bu oranin tersine dondiiglinii
soylemek miimkiindiir. Yine Amerika’da Microsoft gibi isletmelerin pazar degerlerinin
% 90’11 soyut varliklar olusturmaktadir. Entelektiiel varliklar da diyebilecegimiz bu

soyut varliklarin pazar degeri Microsoft’ta 1996 yilinda fiziksel degerlerinin
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toplamindan 11,2 kat, 2000’nin ikinci yarisindaki pazar degeri ise 13,3 kat daha
fazladir. Entelektiiel sermaye hakkinda, bilgi toplumunda isletmelere rekabet avantaji
saglayacak tek ve essiz faktordiir diyenler oldugu gibi modern is hayatinda entellektiiel

varliklarin1 yonetemeyen isletmeler 6lmeye mahkiimdur diyenler de olmustur (Gormiis,

2009: 59).
Maddi olmayan degerlerin bir sirkete saglayabilecegi faydalara baktigimizda:

» Mevcut misterilerin sadakatini korumayir ve etkin ve verimli hizmet
gotiirebilecek yeni miisteri kitleleri ve yeni pazarlar bulmayr saglayacak miisteri
iliskilerinin gelistirilmesi,

» Hedef miisteri kitleleri tarafindan talep edilen yeni iriin ve hizmetlerin

gelistirilmesi,

» Yiiksek kaliteli iirin ve hizmetlerin diisiik maliyetlerle ve kisa teslim siireli ile

iretilmesi,

» Bilgi teknolojisi veri tabanlarinin ve sistemlerinin yayginlagtirilmasi.

1.2.2. Entellektiiel Sermayenin Tanimi

Entellektiiel sermaye teriminin orijini, bir isletmedeki yasal olarak korunmus bilgi
paketi olarak entellektiiel miilkiyettir. Ancak hala entellektiiel sermayenin genel kabul
gormis kesin bir tanimi yoktur ve sik sik Miilkiyet, Entellektiiel Varliklar, Maddi
Olmayan Varliklar, Bilgi Varliklar: terimleri ile ayn1 anlamda kullanilmaktadir. Aslinda
bu terimler birbirlerinden farklilastirilabilseler de her biri digeri ile karsilikli iliski
icindedir. Entellektiiel sermaye, maddi olmayan varliklardan daha kapsamldir.
Entellektiiel sermaye, bilginin isletme i¢in bir degere doniistiiriilmesinin ortaya ¢ikardigi
her triin ise entellektiiel varlik veya bilgi varligi olarak isimlendirilir. Entellektiiel
sermaye, bilancoda gériinmeyen varliklar1 kapsar. Olgiilmeyeni 6lcer. Kisiler, fikirler ve
bilgi arasindaki iliskileri koymak icin yapilan bir incelemedir. Bu sebeple entellektiiel
sermaye tek bir sey ya da tek bir hedef degil, iliskilere yonelik bir konudur (Once, 1999:
14).

Cesitli yazarlar entellektiiel sermayeyi farkli bicimlerde tanimlamislardir:
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e Stewart: 1997 yilinda yaymlanan “Entellektiie]l Sermaye: Orgiitlerin Yeni
Zenginligi” adl1 kitabinda entellektiiel sermayeyi, “elde edilmis kullanilmis bilgi” olarak
aciklamaktadir. Bunun Orgiitiin siiregleri, teknolojileri, patentleri, is gorenlerinin
becerileri, miisteriler, tedarikciler ve diger iliskili taraflar hakkindaki bilgileri

kapsadigini belirtmektedir (Ertugrul, 2002: 3).

Entellektiiel sermayeyi, Stewart’da “Brain Power” isimli makalesinde ise
isletmeye rekabet {istiinliigli saglayacak, calisanlarin bildigi her seydir.’ diye
tanimlamaktadir (Yelkikalan, Aydin 2003: 8).

Stewart’in diger bir entellektiiel sermaye tanimi ise sOyledir; entellektiiel sermaye,
zenginlik yaratmak iizere kullanima sokulabilecek olan entellektiiel malzemedir; yani

enformasyon, entellektiiel miilkiyet ve deneyimdir (Arikboga 2000: 74).

> Edvinsson: Ilk profesyonel entellektiiel sermaye yoneticisi olarak bilinen,
konunun bir baska 6ncii ismi Leif Edvinsson’a gore ise entellektiiel sermaye, degere
dontistiirtilebilen bilgidir. Edvinsson, isletmelerin insan sermayesi ve orgiitsel sermaye
olmak iizere iki baslica goriinmeyen varligi oldugunu ve entellektiiel sermayenin
bunlarin toplamini ifade ettigini belirtmektedir (Ertugrul, 2000: 3).

» Grafstrom ve Edvinsson: Entellektiiel sermaye, insan perspektifinden
gelecegin degerlerini yaratmada yardimci olabilecek, kazanilmis anlayislarin toplamiyla
birlikte iligkileri de kapsayan bir kavramdir (Arikboga, 2003,74).

» Brooking: Entellektiiel sermaye, isletmenin faaliyetini siirdiiriilebilmesini
saglayan maddi olmayan varliklarinin toplamidir (Ertugrul, 2000: 3).

» Drucker: Entellektiiel sermaye, pazar igerisinde isletmeye rekabet avantaji
icat ederek, isletmeye deger kazandiran bir kaynaktir (Yelkikalan, Aydin, 2003: 2)

» Klein ve Prusak: Entellektiiel sermaye, daha yiliksek degerlere sahip varliklari
yaratmada onlar1 sekillendirecek, ele gecirecek ve hareketlendirecek —entellektiiel
materyaldir (Arikboga, 2003: 74).

» Guthrie: Entellektiiel sermaye, isletmenin gayri maddi varliklarinin degeridir
(Uzay, Savas 2003:165).

» McDonald: Entellektiiel sermaye, bir isletmede bulunan farklilastiric1 avantaj
yaratmada kullanilabilecek, isletme calisanlari tarafindan bilinen ve rekabet avantaji

yaratabilecek bilgilerdir (Arikboga, 2003: 74-73).
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Entellektiie]l sermaye ile ilgili calismalarin kuramsal olark ulastigi sonuglar

asagida 6zetlenebilir:

» Entellektiiel sermaye, isletme bilangosundan tam olarak elde edilemeyen
goriinmeyen varliklarin toplamidir.

» Entellektiiel sermaye, isletmelerin rekabet dstiinliigliniin  kaliciliginin
saglanmasinin temel kaynagidir.

> Isletmenin entellektiiel sermayenin ydnetimi Onemli bir yonetsel
sorumluluktur.

» Entellektiiel sermayedeki artis ve azalis entellektiiel performans olarak
adlandirilabilir ve dlciilebilir ve goriiniir hale getirilebilir.

» Entellektiiel sermayeyi 6lgmek ve goriiniir hale getirmek i¢in sistematik bir
yaklagim, isletmenin tiiriine, biiyiikliigiine, yapisina, sahiplerine ve cografi yerlesimine

bagl olmaksizin artan bir sekilde degerli hale gelmektedir (ONCE 1999: 15).

1.2.3. Entellektiiel Sermaye fle Tlgili Diger Tanimlar

» Entellektiiel sermaye, kare doniistiiriilen bilgidir ve bu bilgi isletmelerin
fikirlerinin, yeniliklerinin, teknolojilerinin ve yaraticiliklarinin bir biitiinii seklinde
tanimlanabilir (Yelkikalan, Aydin 2003: 3).

» Entellektiiel sermaye, bilginin, insan sermayesi ve yapisal sermayeyle
carpimudr. (Isevi ve Celme 2005: 262)

» Entellektiiel sermaye, bir isletmenin muhasebe kayitlarindaki defter degeri ile
yatirimeilar tarafindan degerlendirilen piyasa degeri arasindaki farktir.

» Entellektiiel sermaye, bir isletmenin defter degeriyle, o isletmeye piyasada
O0denmeye hazir deger arasindaki fark olarak tanimlanabilir (Yelkikalan, Aydin; 2005:
2).

» Entellektiiel sermaye, bugiin ve gelecekte, orgiitiin kar yaratma yetenegini

giiclendiren soyut varliklarin toplamidir (Uzay ve Savas 2003: 165).

» Entellektiiel sermaye, isletme i¢in degeri olan herhangi bir bilgidir (Kin ney
1999: 1-2).
» Entellektiiel sermaye, isletmenin piyasa degeri ve maddi varliklar1 yenileme

degeri arasindaki olumlu farktir (Yelkikalan, Aydin; 2005: 2)



14

1.2.4. Entellektiiel Sermaye Calismalarina fliskin Onemli Gelismeler

Tablo 1.2. Entellektiiel Sermaye Calismalarma Iliskin Onemli Gelismeler Yer
Almaktadir

TARIH SUREC

Maddi olmayan varliklar distincesi  (genellikle ticari itibar olarak
Diisiintiliiyordu)

1980’lerin basi

1980’lerin ortas1 | Bilgi ¢aginin ortaya ¢ikigi isletmelerin pazar degeri ile bilango degeri
arasindaki farka dikkat ¢ekmeleri

1980°lerin sonu | Baz1 danismanlarin entellektiiel sermayeyi ifade etmek i¢in yap1
olusturmalar1 ve  6l¢iim metotlar1 tanimlamalari (Sveiby, 1988)

Girisimler sonucunda entellektiiel sermayenin sistematik Olgiilmesine ve
raporlanmasina iligkin ¢alismalar baglamigtir (Celemi ve Skandia, 1995)
1900 yilinda Leif Edvinson, Skandia’da entellektiiel sermayeden sorumlu
idareci olarak ¢alismaya basladi. Ilk defa bir yonetici bu konuda idareci
olarak resmi bir goreve baslamisti. isletmenin gelecegi ile ilgili kararlarda
etkili olabiliyordu. Kaplan ve Norton, Denge Skor Karti modelini ortaya
koydular (1992). Skor karti, “6lgmek istediginiz seyi elde etmek
istediginizdir” kavrami ¢er¢evesinde gelisme gosterdi.

1990’larin basi

Nonoka ve Takeuchi (1995) “Bilgi Yaratan sirket” adli etkili ¢aligmalarmi
sundular. Her ne kadar ¢alisma bilgi konusunda yapimli bir ¢aligma ise de
bilgi ve entellektiiel sermaye arasindaki ayrimi orta koymustu. Buna
ragmen entellektiiel sermaye konusu ikinci plandasidi. Celemi’nin Tango
adli simiilasyon araci ortaya ¢ikti. Bu arag¢ ilk defa isletmelere, maddi
olmayan varliklar konusunda yoneticilere egitim imka&ni saglamaktaydi.
1990°larin ortast 1994°de Skandia sirketinin en.‘.[ellektijel serITlay? .s.to“kunu aglklayan yillik
raporu yayimlandi. Entellektiie]l sermayeyi goriiniir yapma, isletmeler
tarafindan ilgiyle karsilandi. Celemi sirketi 1995 yilinda “bilgi denetimi”
aracin1  kullanarak isletmenin entellektiiel sermayesini degerlendirmeye
bagladi. Entellektiiel sermaye Onciileri konu hakkinda en iyi satan
kitaplarin1 piyasaya cikarttilar (Kaplan ve Norton, 1996, Edvinsson ve
Malone, 1997, Sveiby, 1997).Ozellikle Edvinsson ve Malone nun

calismalar1 entellektiiel sermayenin nasil 6l¢iilecegi ve siirecleriyle ilgiliydi.

Entellektiiel sermaye konusu incelemesi, akademik konferanslar, ¢alisma
sayfalar1 ve yayinlarla popiiler bir konu oldu. Entellektiiel sermaye
konusunda bir ¢ok proje ¢alismasi basladi (Ornegin MERITUM Projesi,
Danimarka Rehberi) 1999 yilinda OECD Amsterdam’da entellektiiel
sermaye konulu bir sempozyum diizenledi.

1990’larin sonu

2000’lerin bast Entellektiiel sermayenin Onemi kiiresel ¢apta anlasilmaya baglanmistir.
Diinyanin bir¢ok farkli bdlgesinde entellektiiel sermayenin &lgiilmesine,
raporlanmasina ve yonetilmesine iligkin birgok aragtirma ve c¢alisma
yapilmaya devam edilmektedir.

( Kaynak: Petty ve Guthrie, 2000: 119 )
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1.3. ENTELLEKTUEL SERMAYENIN UNSURLARI

Entellektiiel sermayenin Olgiilebilmesi ve dolayisiyla yonetilebilmesi i¢in
oncelikle onu olusturan unsurlar1 belirlenmesi gereklidir. Ciinkii entellektiiel sermaye
unsurlarinin bazilar1 Bilgisayar sistemleri veya maniiel prosediirlerle saglanabilir ve
cesitli sekillerde yapay zekalarin kullanmasi ile daha sonradan da taklit edilebilirler.
Isletmedeki entellektiiel sermaye unsurlariin ¢ogu, is gorenlerce sahip olunan deneyim
bilgi ve Orgiit kiiltiirlinlin paylagimindan dogar. Ancak entellektiiel sermayenin
unsurlarinin belirlenmesinde de heniiz tam bir kesinlesen tanim yoktur. Yazarlar, kendi
entellektiiel sermaye tanimlarina ve bakis acilarina gore farkili unsurlar
tanimlamislardir. Ancak bunlar birbirinden tamamen farkili siniflandirmalar olmayip
birbirini tamamlayic1 sekildedir. Ornegin, entellektiiel sermaye konusundaki
calismalarin Onciileri olarak kabul edilebilecek olan Brooking ve Edvinsson Malone’un
gorlisleri de ayni1 olmamakla birlikte birbirini tamamlamaktadir. Goriislerindeki

farkiligin nedeni bakis acilarindaki farkiliktir (Once 1999: 17).

Entellektiie]l sermayeyi meydana getiren faktorlerle, insan sermayesi, yapisal
sermaye, iliski sermayesi, miisteri sermayesi, rekabetci sermaye, sosyal sermaye, tedarik
kaynagi sermayesi, topluluk sermayesi, mevzuat sermayesi ve anlagsma sermayesi gibi
cok farkli sekillerde ele alinabilmektedir. Bu g¢esitliligin temel nedeni, entellektiiel
sermayenin tanimlanmasinda oldugu gibi, siniflandirmayr yapan bireylerin bakis
acilarmin  ve yonelimlerinin farkliliklar gostermesidir. Entellektiiel sermayenin
unsurlarinin belirlenmesinde teorisyenler, Brooking, Edvinsson — Malone, Mc. Elroy,
Petrash, Saint — Onge’nin ¢alismalari 6ne ¢ikmaktadir. Bu teorisyenlerin yaptiklari
caligmalar, birbirlerinden ¢ok farkli olmayip, sadece birbirlerini tamamlayici

sekildedirler. Bunlar, asagidaki gibi agiklanmistir.

1.3.1. Edvinsson ve Malone’a Gore Entellektiiel Sermayenin Unsurlar:

Edvinsson ve malone ‘un amaci ise oOrglitteki entellektiiel sermayenin 6nemini,
onun kilit ozellikleri, Olcekleri, dlgiimleri ve yonetim yaklasimini igerecek sekilde
aciklamaktadir. Entellektiiel sermaye yonetimini, isletmenin refah yaratama ve degerini

korumada yasamsal 6nemi olan adam goriirler.
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Tablo 1.3. Edvinsson ve Malne’a gore Entellektiiel Sermayenin Unsurlari

’_‘ Pivasa Degeri |

‘ Finansal Sermayve ‘
Entellekiiiel sermave ‘

[ Yapisal sermaye ’

Orgiitsel sermaye |

Siirec sermave ]

‘ Insan sermayesi I

Yenilik Sermave ]

—{ Entellektiiel Miilkivet

| Maddi Olmavyan Varliklar

—[ Miisteri Sermavesi J

Kaynak : (Demirkol, 2007: 62)

1.3.2. Brooking’e Gore Entellektiiel Sermayenin Unsurlar:

Brooking entellektiiel sermayenin unsurlarini denetim bakis agisiyla belirlemis ve
entellektiiel sermayenin tanimlanmasi, belgelendirmesi ve Olcililmesi siireglerini
vurgulamistir. Brooking’e gore bir isletmenin entellektiiel sermayesi dort gruba
ayrilabilir. Bunlar piyasa iligkin varliklar, insan merkezi varliklar, entellektiiel
miilkiyete ait varliklar ve altiyapr varliklaridir. Sekilde bu unsurlar 6zetlemektedir

(Once 1999: 17).



Tablo 1.4. Brooking’e Goére Entellektiiel Serayenin Unsurlari

s0zlesme ve

anlasmalar.

ISLETME HEDEFLERI
ENTELLEKTUEL SERMAYE
PIYASAYA INSAN ENTELLEKTUEL ALTYAPI
ILISKIN MERKEZI MULKIYETE VARLIKLAR
VARLIKLAR VARLIKLAR ILISKIN Y oOnetim felsefesi,
Marklalar, Kolektif, VARLIKLAR orgiit kiiltird,
miisteri, uzmanlik, Know how, tiretim yontemleri
miisteri problem Ticari sirlari, ve siirecleri,
baglilig1, cozme telif, piyasa bilgilerine
siparis yetenegi ve patenler ve ait veri tabanlari,
tekrarlari, yaraticilik, degisik dizayn | iletisim sistemleri
dagitim girisimcilik, haklart. (e-post, tele-
kanallari, yOnetsel, konferans), risk
lisans, yetenekler. belirleme
franchising metodolojisi.
gibi ¢esitli

Piyasa iliskin varhiklar: bir isletmenin maddi olmayan varliklar1 sonucu sahip

oldugu rekabet giicii potansiyelidir. Bunlar muhtelif markalar, miisteri potansiyelini,

miisteri baglhigini, siparis yinelenmelerini, dagitim kanallarini, lisans ve franchise gibi

cesitli sozlesme ve anlasmalari igine alir.

Insan merkezli varhklar: Isletmenin is gorenlerine sahip olunan kolektif

uzmanhgi, yaraticiligit ve problem ¢ozme kapasitelerini, girisimcilik ve yonetsel

yetenekleri igine alir.
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Entellektiiel miilkiyeti iliskin varhklar: patent, know how. Ticari sirlar. Telif

haklar1 ve gesitli dizayn haklarini kapsar.

Altyapr varhklari: isletmenin islevlerini yerine getirebilmesi i¢in gerekli olan
teknolojileri, metodlar ve siirecleri kapsar. Ornegin orgiit kiiltiirii, piyasa bilgilerine ait

veri tabanlari, e-posta, tele-konferans gibi iletisim sistemleri, risk belirleme metodlari
vb.

1.3.3. Deger Platformun’a Gore Entellektiiel Sermayenin Unsurlari

Edvinsson (Skandia), Onge (The Mutual Group) ve Petrash (Dow Chemical)
tarafindan entellektiiel sermaye yonetimi i¢in bir model gelistirilmis ve Deger Platformu
olarak adlandirilmistir. Bu model, {i¢ ana tiirdeki entellektiiel sermaye arasindaki
karsilikli iligkiyi tasvir etmektedir. Deger platformunun amaci, entellektiiel varliklarin
kesiserek olusturdugu deger alanin1 maksimize etmek i¢in varliklar arasindaki iliskileri
cogalmaktadir. Modele gore entellektiiel sermaye, insan sermayesi, yapisal sermaye ve
misteri sermayesi olmak iizere ii¢c ana unsurdan meydana gelmektedir. Bu ii¢ 6genin
uyum i¢inde isleyisi, kurum i¢inde yaraticilifi, yenilige acik olmayi, igbirligini ve geri
bildirimi gelistirir. Bu gercegi fark eden Oncii yoneticiler, entellektiiel sermaye
yonetiminin performans {izerindeki olumlu etkilerini gorebilmektedirler. Sekil'de

entellektiiel sermayenin unsurlarmin deger ile karsilikli iligkileri gosterilmistir

(Demirkol 2007: 64)
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Tablo 1.5. Degere Platformu’na Gore Entellektiiel Sermayenin Unsurlar

Insan Sermayesi

Yapisal sepmaye

sermayesi

1.3.3.1. insan Sermayesi

Ingiltere’nin en énemli is felsefecisi Charles Handa insan sermayesi igin sunlari

sOyliiyor:

Yeni zenginlik kaynaginin zeka oldugunu anlamaliyiz. Para ya hammadde ya da
teknoloji degil; insanlarin beyinleri ve becerileri. Sirketlerin yonetim kurulu baskanlari
yillardir, en 6nemli aktiflerinin ¢alisanlart oldugunu soyliiyorlar. Bunun kesinlikle
dogru oldugu gercegine uyanmalarinin zamani geldi, ¢iinkii gelecege dair tiim umutlar,

o ¢alisanlarin beyinlerinde sakli (Akytliz 2012: 148)

Stewart, insan sermayesini, ¢alisanlarin problem ¢dzme yetenegi, girisimcilik ve
liderlik yetenekleri, sahip olduklart bilgi birikimi olarak tanimlamaktadir. Stewart’a
gbére insan sermayesinin amaci, yeni urlinler, yeni hizmetler veya is siireclerinde

ilerlemeler seklinde ortaya ¢ikan yeniliklerdir (Yelkikalan, Aydin 2003: 8).

Insan sermayesi, calisanlarin sahip oldugu bilgi, beceri ve davranislarin toplamu,
her bireyin sahip oldugu ve gelistirdigi bilgidir. Isletmelerin calisanlarinin sahip
olduklar bilgi, yetenek ve becerilerden yararlanabilmesi ve bunu isletme varliklarina

dahil edebilmeleri i¢cin insan sermayesinin orgiitsel sermaye catis1 altinda toplanabilmesi
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gereklidir. Calisanlara ait bilgi, Orgiitsel deger yaratmak i¢in kullanildiginda veya
paylasildiginda katma deger yaratan bir unsur olarak orgiitiin entellektiiel sermayesine

dahil olur (Yelkikalan, Aydin; 2003: 3-4)

Insan sermayesi bir aga¢ gibi sembolize edebilecegimiz entellektiiel sermayenin
temelidir. Diger iki unsur olan orglitsel sermaye ve iliski sermayesinin g¢ekirdegi
hiikmiindedir. Tiirkiye’ye bakildiginda 2002 yilinda T.Bozbura tarafindan entellektiiel
sermaye, unsurlar1 bazinda 6l¢iilmiistiir. Hipotezde insan sermayesi ile iliskili firmanin
pazar / defter degeri orani arasinda pozitif yonli bir iliski bulunuldugu savunulmus ve
test edilmistir. Bozbura insan sermayesinin 6l¢giimii i¢in onu olusturan unsurlart sdyle

siralamistir:

1) - Bireyin genetik mirasi.

2) - Bireyin egitimi.

3) - Bireyin deneyimi.

4) - Bireyin hayat ve isi ile ilgili yetkinlikleri (Bozbura, 2003: 29)

Istanbul Ticaret ve Istanbul Sanayi odalarina bagl en biiyiik 1000 sirket
icerisinden 71 firma {lizerinde anket calismasi uygulanmistir. Yapilan c¢alismanin
sonucunda Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletmelerin insan sermayeleri ile isletmenin
pazar/defter degeri orami1 arasinda pozitif bir iligkinin oldugu bilimsel olarak

ispatlanmistir (Bozbura, 2003: 73)

Insan sermayesi, miisterilerin ihtiyaclarmi karsilayacak ¢oziimler iiretebilme

kabiliyeti, ¢alisanlarin yetenekleri ve fikir yapilaridir (Arikboga Y+ + ¥: 84-85).

Teknolojideki ilerlemeler ne kadar hizli olursa olsun ve kas giiciine olan
gereksinim ne kadar azalirsa azalsin buna karsin egitimli, isletme ile 6zdeslesebilen ve
Ogrenebilen Ogrendiklerini sistemli bir sekilde paylasabilen insan giiciine ihtiyag
artmaktadir. Ozelikle 1980 sonrasi isletme yonetimine iliskin calismalarda; insan
kaynaklar1 ve ona iligkin yeni yaklasimlar agirlikli olmaya baslamistir (Arikboga, 2003:
82)

Bontis isletmeler agisindan insan sermayesini, “calisanlarin bilgilerini kullanarak
en iyi ¢oziimleri yaratmada isletmenin kollektif yetenegidir.” Insan sermayesi
yeniliklerin kaynag1 oldugu icin son derece miihimdir. Isletmelerin limitsiz yenilenme

potansiyelini ifade etmektedir. Akilli isletmeler kiiresel perspektifte stratejik 6grenme



21

ve yenilik¢i deger donilisiimii ile ifade edilir. Bu da yapisal sermayenin destegi ile
cogalmaktadir. Entellektiiel sermayenin temelini ¢alisanlarin yeteneklerinin toplandigi
bir havuz olarak gérmek miimkiindiir (Arikboga, 2003: 85) Ancak birbirinden bagimsiz,
birbiri ile baglanti kurmayan bilgi ve yeteneklerini paylasmayan kisilerin bu kapasiteyi

yarattigini soylemek miimkiin degildir (Arikboga, 2003: 85)

Insan sermayesi; bireysel olarak kisinin kalitsal ozellikleri, egitimi, tecriibesi

hayat ve isletme hakkindaki tutumlariin kombinasyonundan meydana gelir.

Insan sermayesi ¢alisanin bilgi, beceri, motivasyon ve is yapma sermayelerine
baghdir. Bu sermayeyi gelistirmek ise, calisanlarin fikirlerine deger vererek ve is
gelistirmeye yonelik onerilerini alinarak gerceklestirilebilir. Insan sermayesi, insanin
kendisidir. Bu nedenle firmalar insan sermayesine sahip olamazlar, onu ancak
kiralayabilirler. Insan sermayesi sirkete ait degildir, dolayisiyla direkt olarak
calisanlarin bilgi ve becerilerinin bir toplamidir. Sonu¢ olarak insan sermayesi,

calisanlar ayrildiklarinda firmadan ayrilir.

Insan sermayesinin ii¢ ana unsuru vardir: Yetenek, iliskiler ve degerler. Yetenek,
isletme ici ve digsindan elde edilen yapisal sermayeden faydalanabilme yetenegi olan
profesyonel yetenek, deger yaratic1 faaliyetlerde isletme disi ortaklar ve miisterilerle
birlikte ¢alisabilme yetenegi olan ticari yetenek ve deger yaratici faaliyetlerde baskalari
ile birlikte calisabilmeyi ifade eden sosyal yetenek olarak iige ayrilir. Iliskiler, bilginin
aksiyona doniismesinde kisisel cabalarin yaninda bilginin meslektaglar veya birlikte
calisilan is arkadaglari ile paylagilmasi ile ortaya ¢ikabilir. Degerler bireyin derin veya

yiizeysel iliski kurmasinda 6nemli bir etkendir (Arikboga, 2003: 85-88)

Giin gectikce insan faktoriine verilen defer artmakta ve insan kaynaklari
isletmeler icin en degerli sermaye olarak kabul edilmektedir. Ozellikle 1980 sonrasi
isletme yonetimine iligkin c¢alismalarda, insan kaynaklar1 ve ona iliskin yeni
yaklagimlarin agirlikli oldugu gozlemlenebilir. Teknolojik gelisim ne kadar hizli olursa
olsun ve fiziki giice gereksinim ne kadar azalirsa azalsin buna kars1 egitimli, isletme ile
0zdeslesebilen ve Ogrenebilen, dgrendiklerini sistemli bir sekilde paylasabilen insan

giicline ihtiya¢ artmaktadir (Arikboga, 2003: 82)

Insan sermayesi isletmelerin miilkiyet hakkina sahip olabilecekleri bir unsur

degildir. Isletmeler sadece ¢alisanlarin sahip olduklar1 bilgi ve becerilerden
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yararlanabilir, diger bir ifade ile onu kiralayabilirler. Ciinkii bir igletmedeki insan

sermayesinin sahibi o isletmedeki ¢alisanlardir (Uzay ve Savasg, 2003: 166).

Insan sermayesi isletme tarafindan sahiplenilemediginden, insan sermayesine
baglh olarak ortaya ¢ikan yenilikler, isletmenin {izerinde hak iddia edebilecegi
entellektiiel varliklara donistiirilmelidir. Bu c¢ergevede, entellektiiel sermaye
yOneticisinin en Onemli gorevlerinden bir tanesi, insan sermayesini entellektiiel
varliklara doniistirmek ve bunlara bagli olarak deger yaratmak olmalidir (Ercan,

Oztiirk, Demirgiines, 2003: 111)

Bu durum c¢alisanlarin sahip oldugu bilgi, yetenek ve becerilerin yapisal
sermayeye doniistiirilmesini ifade etmektedir. Bdylece isletmeler hem c¢alisanlarin
Ozelliklerinden yararlanir, hem de onlar isletmeyi terk etmeyecek yapisal sermayeye
dontstiirlir. Artik insan sermayesi isletmeden ayrilinca da bilgi isletmede kalacaktir

(Once, 1999: 23)

Hubert Saint — Onge ise, insan sermayesini ‘misterilere ¢oziimler iiretmek igin
calisanlarin ihtiyag duydugu yeteneklerdir. Insan sermayesi; bireysel olarak kisinin
kalitsal Ozellikleri, egitimi, tecriibesi, hayat ve isletme hakkindaki tutumlarinin
kombinasyonundan olusur. Isletmeler acisindan insan sermayesini calisanlarin
bilgilerini kullanarak en iyi ¢oziimleri yaratmada isletmenin kolektif yetenegidir
seklinde ifade etmektedir. Insan sermayesi, miisterilerin ihtiyaglarmi karsilayacak
cozlimler iiretebilme kabiliyeti, ¢calisanlarin yetenekleri ve fikir yapilaridir (Demirkol,
2007: 65)

Seetharaman, Low ve Saravanan (2004)’in ¢alismasinda kullanilan insan

sermayesi metrikleri agagidaki Tablo 1.6’da gosterilmistir.
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1.3.3.1.1. insan Sermayesi Metrikler

Tablo 1.6°da insan sermayesi metrikler goriillmektedir

Tablo 1.6. insan Sermayesi Metrikler

A\

Calisan Maliyeti ve Egitim Harcamasi

Calisan Tarafindan Yaratilan Gelir

Bilgi Iscisi Basina Piyasa Degeri

Calisanlarin Egitim Seviyesi ve Unvani
Uzmanlik Alaninin Degeri

Bilgi Iscilerinin Devir Orani

Bilgi iscilerinin diger is¢ilere orani

Diger is¢ilerin Bilgi is¢ilerine Doniisiime orant
Calisanlarin Miisterilerle iliskileri

Meslekteki tecriibe yili

YV V.V VYV V V V V V V

Ogrenilen projelerin orani

Kaynak: (Seetharaman, 2004: 523)

1.3.3.2. Orgiitsel (Yapisal) Sermaye

Yapisal sermaye, isletmenin {riiniin {retip dagitmasini saglayan stratejisinin,

yapisinin, sistemlerinin bir toplam olarak kabul edilir (Samiloglu, 2002: 89).

Yapisal sermaye, isletme calisanlarinin verimliligini destekleyen donanim,
yazilim, veri-tabanlari, organizasyonel yapi, patentler, markalar ve benzer seyleri;
birakip evlerine gittiklerinde biirolarinda biraktiklar: her seydir. Yapisal sermaye, ayni
zamanda, Onemli miisterilerle kurulan iliskiler baglaminda ortaya ¢ikan miisteri
sermayesini de beraberinde getirir. Insan sermayesinin aksine, yapisal sermaye isletme
tarafindan sahiplenilebilir ve dolayisiyla da isletmenin ticari yapist igerisinde

kullanilabilir (Samiloglu, 2002: 89)

Yoneticilerin gorevlerinden biri bilgiyi isletmenin icine alip bilginin sirketin

mal1 haline gelmesini saglamaktir. Ancak bu sekilde bilginin devamliligi ve stirekli
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olarak gelistirilmesi saglanabilir. Isletmelerde bilginin isletmeye ait olmasi

saglanabilirse yapisal sermaye de yaratilmis olabilir (Demirkol 2007: 69)

Edvinsson ve Malone, yapisal sermayeyi i¢erdigi farkli bilesenlerden dolay: orgiit
sermayesi, siire¢ sermayesi ve yenilik sermayesi olarak gruplandirmislardir. Orgiitsel
sermaye Orgiitlin i3 yapma becerisini artiracak felsefe ve sistemleri igerir. Siireg
sermayesi, mal ve hizmet dagitimmi saglayan ve gelistiren teknikleri, yontemleri ve
programlar igerir (Samiloglu, 2002: 89). Yenilik sermayesi ise telif haklar1 ve ticari
markalar gibi tescil edilmis entellektiie]l miilkiyet ile isletmenin saglikli bir sekilde
faaliyetlerine devam etmesini saglayan diger tiim teorilerden olusan entellektiiel

varliklari igerir (Ertugrul, 2003: 8).

Her kurulusun kendine 6zgii bir yapisal sermayesi bulunmaktadir ve bu sermaye
kurulus calisanlar1 tarafindan paylasilmaktadir. Teknolojiler, buluslar, tiirleri de

bulunmaktadir (Biiyiikozkan, 2002: 37 ve Samiloglu, 2002: 89).

Yonetim felsefesi, isletme kiiltiirlii, yonetim siireci, bilgi sistemleri, ag bilgi
sistemleri ve finansal iliskileri entellektiiel sermayesinin {iist yapi1 unsurlarini

kapsamaktadir (Samiloglu, 2002: 90).

Organizasyon, yasayan bir varliktir. Saglikli olarak gelismesi ve yasamasi igin
organizasyonu olusturan Kkisilerin, organizasyon yapisinin hangi ama¢ i¢in nasil

kuruldugunu 1yi anlamalar1 gerekir (Samiloglu, 2002: 90).

Isletmelerin yillar boyu yaptiklari arastirmalar ve biiyiik harcamalar karsiliginda
sahip olduklar1 ticari sirlar vardir. Bu sirlar isletmelerin basarilarinin devami icin biiyiik

Onem tasimaktadir.

1.3.3.2.1. Yapisal Sermaye Unsurlari

Yapisal sermaye unsurlari; entellektiiel miilkiyet ve onun disinda kalan iist yap1

unsurlari olarak sdyle siralanir (Demirkol 2007: 72):

Entellektiiel Miilkiyet;

« Patentler,
* Telif haklari,
* Dizayn haklari,
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» Ticari sirlar,
» Ticari markalar,

* Hizmet markalar.

Ust Yap1 Unsurlarr;

* Yonetim felsefesi,
« Isletme kiiltiiri,
* Yonetim siireci,
* Bilgi sistemleri,

* Ag bilgi sistemleri.

1.3.3.3. Miisteri Sermayesi

Miisteri, isletme icin hayati Oneme sahiptir. Isletmelerin varliklarin
siirdlirebilmeleri ve finansal basarilarinin gercek sebebi kabul edilen miisterinin,
beklentilerinin kargilanmasi ve tatmin edilmesi, baska bir deyisle miisteri sermayesi
yaratilmas1 gerekmektedir. Bunun i¢in mevcut miisterinin baglhiligin1 arttirmanin
yaninda, yeni misteri kazanimi 6n goriilmektedir. Miisteri sermayesinin ana konusu
isletmenin pazarlama kanallar1 ve miisteri iligkileri yoluyla edindigi bilgilerdir. Yapisal
sermaye ve insan sermayesi isletme ic¢i unsurlarla daha c¢ok ilgiliyken, entellektiiel
sermayenin diger unsuru olan miisteri sermayesi isletmenin dis ¢evresindeki kisi ve

kuruluslarla yakindan ilgilidir.
Miisteri sermayesinin katma deger yaratan bilesenlerini sOyle siralayabiliriz;

e Markalar,

e Miisteriler,

e Miisteri sadakati,

e Isletme adi,

e Dagitim kanallari,

e Isletme isbirlikleri,

e Lisans anlagmalari,

e Istenen nitelikteki sozlesmeler,

e Franchising anlagsmalari.
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Miisteri iliskileri yalnizca isletmenin bir calisaniyla bir miisterisi arasindaki
iligkiler anlasilmamalidir. Miisterilerin beklentileri, istekleri ve arzulari artmis oldugu
icin miisteri iligkileri, temel olarak isletmenin biitiinlinii ilgilendirir. Bu bakimdan
miisteri iligkilerine sira disi bir 6zen gosterilmesi gerekmektedir. Yogun rekabet
kosullarinda miisterilerine gereken 6zeni gosteremeyen ve onlara uzak kalan isletmeler
basarisiz olmustur. Bu nedenle gerek i¢ gerekse dis miisterilerin beklentilerinin 6tesinde

kaliteli hizmet sunulmasi zorunlu olmustur (Taskin, 2005: 14).

Pazarlama kanallariin ve miisteri iligkilerinin bilgisi, miisteri sermayesinin ana
temasidir. Miisteri sermayesinin 6zii firma icin digsal iliskilerde sakli olan bilgidir.
Miisteri sermayesi siirekliligin bir fonksiyonu olarak olgiilebilir. Sveiby’in Onciiliik
ettigi maddi olmayan varlik tavsiyesi ozellikle “dis yap1” diye isimlendirilen miisteri
sermayesini kapsamaktadir. Misteriler siniflandirilmasina gore isimlendirilen miisteri

sermayesini kapsamaktadir.

Misteriler siniflandirilmasimna gore onlarin nisp1 katkilart sirketlerin maddi
olmayan varliklarinin yaratilma siireclerine katki saglamaktadir. Bu siniflandirmanin
dayandigi temel, maddi olmayan varliklarin artirmasi siirecinde tiim miisterilerin esit
derecede katki saglayamayacaginin goriilmesidir. Sveiby ii¢ tiir maddi olmayan gelir
oldugunu ileri stirmektedir. Birincisi, g¢alisanlarin diisiince ve Ogrenme giiclerinin
gelistirilmest  (egitim  programlar yoluyla), ikincisi bunlarla dig yapmanin
giiclendirilmesi (yeni miisteriler veya prestij saglama), iiclinciisii bunlarla i¢ yapmanin
giiclendirilmesi. Sveby’e benzeri sekilde, kaplan ve Norton’un miisteri sermayesi
yaklasimi “miisteri perspektifide” yoluyla miisterileri gruplara ayirmaktadir. Bununla
birlikte, Sveby’den farkili olarak onlar miisterileri fiyat/kalite, fonksiyon, imaj, lin, iliski

ve hizmet kullanimi 6l¢iitlerine gére siniflandirmislardir (Samiloglu, 2002: 93).
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1.4. ENTELLEKTUEL SERMAYE SINIFLANDIRMALARI

Tablo 1.7. Entellektiicl Sermaye Siniflandirmalari

Gelistiren

Simiflandirma

Brooking (1996)

Petrash (1996)

Pazar varliklari, insan merkezli varliklar1 alt yap1
Varliklari, entellektiiel miilkiyet

Insan sermayesi, 6rgiitsel sermaye ve mi teri sermayesi

Edvinson ve Sullivan (1997)

Insan sermayesi, yapisal sermaye, mii teri sermayesi

Ross (1997)

Sveiby (1997)

Insan sermayesi (diisiinen varhiklar), yapisal
(diistinmeyen varliklar)

Igsel yap1, digsal yapr, bireysel yetenekler

Stewart (1 1997)

Insan sermayesi, yapisal sermaye, miisteri sermayesi

Haanes ve Lowendahl (1997)

Maddi ve maddi olmayan unsurlar

Edvinson ve Malone (1997)

Insan sermayesi, yapisal sermayesi

Granstrand (1999)

Yaraticilik, bilgi, bireylerin nitelikleri

Bontis, Dragonetti, Jacobsen,
ve Roos (1999)

Michalisin, Kline ve Smith
(2000)

Brennan ve Connell (2000)

Insan sermayesi, yapisal sermaye

Isletme itibar1, know-how, orgiit kiiltiirii

icsel yapi, dissal yapi, insan sermayesi

Harrison ve Sullivan (2000)

Danimarka Rehberi (2000)

Insan sermayesi, entellektiiel varliklar, entellektiiel
Miilkiyet

Caliganlar, mii teriler, siiregler, teknoloji

Sanchez, Chaminade ve Olea
(2000)

Andriessen ve Tissen (2001)

Kaplan ve Norton (2001)

Meritum Rehberi (2001)

Insan sermayesi, yapisal sermaye, ili kisisel sermaye

Yetenekler ve ortaya konmamui bilgi, ortak degerler ve
normlar, teknoloji ve agikta bulunan bilgi, 6zel
yetenekler, yonetim siirecleri

Finans boyutu, mii teri boyutu, siire¢ boyutu, 6grenme,
biiylime boyutu

Insan sermayesi, yapisal sermaye, ili kisisel sermaye
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Tablo 1.7 (Devam)

Lev (2001) Kesif, orgiitsel uygulamalar, insan kaynaklari
Schmalenbach Toplulugu, Bulusulmus sermayesi, insan sermayesi, miisteri
Maddi Olmayan Varliklar sermayesi, tedarikgi sermayesi, yatirime1 sermayesi, siireg
Calisma Grubu, Almanya(2001)sermayesi, konum sermayesi igsel yapi, digsal yapr,
Gunther (2001) calisan yetenekleri
McElroy (2002) Insan sermayesi, yapisal sermaye, sosyal sermaye

(dahili sosyal sermaye, harici sosyal sermaye, sosyal
yenilikg¢ilik sermayesi)

Mouritsen, Bukh, Larsen ve Insan sermayesi, drgiitsel sermaye, miisteri sermayesi
Johansen, (2002)

Petty ve Guthrie (2002) Orgiitsel sermaye (yapisal sermaye), insan sermayesi
Marr (2003) Payda kaynaklar1 ve yapisal kaynaklar

Pablos (2003) Insan sermayesi, yapisal sermaye, iliskisel sermayesi
Seetharaman, Low ve Insan sermayesi, yapisal sermaye, iliskisel sermaye

Saravanan (2004)
Kaynak: (Kaufmann ve Schneider, 2004: 376)

Bu agiklamalar dogrultusunda insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri

sermayesi seklinde yapilan siniflandirma ¢aligmada temel olarak kabul edilmistir.

Bu siniflandirmanin hem net olarak anlasilabilir, hem de entellektiiel sermaye
degiskenlerini kapsayict oldugu, ayrica yapilmis simiflandirmalarla da uyumlu oldugu
alinmistir. Kabul edilen siniflandirma ise asagida tanimlanmaktadir (Samiloglu ve

Ozgmar, 2003: 133)
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IKINCi BOLUM

ENTELLEKTUEL SERMAYENIN OLCULMESI

2.1. ENTELLEKTUEL SERMAYENIN OLCULMESI

ABD’nin taninmis ekonomistlerinden John Kendrick’in arastirmalarina gore,
1929 yilinda ortalama olarak bir isletmenin maddi olmayan isletme sermayesi ile maddi
isletme sermayesi oranlari sirastyla %30 ve %70 seklindeydi. 1990°da ise, Kendrick bu
oranin %63’e karst %37 seklinde oldugunu tespit etmistir. Standart and Poors 500
verilerine gore ileri teknoloji alan1 disinda faaliyet gosteren geleneksel firmalarda bile
piyasa degeri, defter degerinden (net varliklar degerinden) 20.ylizyilin sonu itibariyle 5
kat daha biuyliktiir ve piyasa degeri defter degeri oranlar1 son yirmi yilda 1’den 5’e
yiikselmistir. Bu durum geleneksel muhasebe biliminin bu sirketlerin piyasa degerinin
sadece % 10 veya 15’ini olusturan fiziksel varliklarini 6l¢ebildigi anlamina gelmektedir.
O halde piyasa degerinin diger % 85’ini olusturan entellektiiel sermayeyi 6lgmemiz

gerekir (Hand ve Lev, 2003: 4).

2.2. ENTELLEKTUEL SERMAYEYiI OLCME iHTiYACI

Entellektiiel sermaye, isletmelerin en degerli varlig1 ve belki de en 6nemli rekabet
silah1 haline gelmektedir. Bu durumda en 6nemli mesele isletmenin neye sahip
oldugunu bulmasi ve onu kullanmasi olmaktadir. Bu derece 6nemli olan varliklar
gizlidir. Ciinkii bilangolarda goriinmemektedir. Bu noktada, sahip oldugu éneme karsin
bilangolarda goriinmeyen varliklarin ortaya ¢ikarilmast amaciyla Olgiilmesi ve

raporlanmasi giindeme gelmektedir.

Entellektiiel sermaye Ol¢timleri ile finansal verileri birbirine karistirmanin yanlis
olacag1 sdylenebilirse de, bu Ol¢limii hi¢ yapmamak daha biiyiik bir hata olacaktir.
Entellektiiel sermayeyi yonetmek bu sermayeyi izlemeyi saglayan ve finansal sonuglarla
iligkili olan yollar bulmaya baghdir. Elde edilen veriler, dncelikle isletme yonetiminin
yildan yila performansini degerlendirmesine, bir bagka deyisle hedeflere dogru ne
Olclide ilerlendigini belirlemesine ve ikinci olarak isletmeler arasi karsilastirmalar

yapilmasina olanak vermelidir (Demirkol, 2007: 81).
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Entellektiiel sermayeyi Olgmenin temel nedenleri, strateji olusturmak ve
degerlemek, insan davraniglarini etkilemek ve raporlama ve kiyaslamayr igeren

performansi gegerlemektir (Marr, 2004: 562).

Entellektiie] sermayenin Oziinii bilgi ve bilesenleri teskil etmektedir. Soyut
varliklar olmast ve isletmeden isletmeye farklilik arz etmesi nedeniyle bilgi ve
bilesenlerini 6l¢gmek maddi varliklara nazaran daha zor ve karmasik bir hal almaktadir.
Boyle olmakla birlikte isletmelerin sahip olduklar1 entellektiiel sermaye degerlerinin
Ol¢iilmesine yonelik dogruluklari endiseli olmakla birlikte ¢esitli yaklagim ve teknikler
sunulmaktadir (Cikrik¢1 ve Dastan: 23).

Entellektiiel sermayeyi 6lgmedeki en onemli sebep, goriinmeyen tiim varliklar
ortaya ¢ikarmak ve onlar1 organizasyonel hedeflere ulastirmak icin stratejik olarak
gelistirmektir. Entellektiiel sermayenin giin 1518ma c¢ikarilmasi, Olclilmesi ve
raporlanmast isletmelere pek c¢ok acidan rekabet avantaji saglayabilir. Entellektiiel
sermaye Ol¢iimiiniin isletmelere saglayacagi belli basli avantajlar su sekilde siralanabilir

(Cikrike¢1 ve Dagtan: 23) :

> Isletmenin goriinmeyen entellektiiel varhiklarinin goriiniir hale getirilmesi,
isletmenin fon bulma olanaklarin1 6nemli &lciide arttiracaktir. Isletmeler, kredi
kurumlarina sahip olduklar1 entellektiiel varliklar1 (s6zgelimi diger isletmelere gore
yilksek olan “calisanlarinin  becerilerini gelistirme hizin1”) bir teminat olarak
gosterebilirler. Ozellikle teknoloji alaninda girisimde bulunan kiigiik isletmeler igin
entellektiiel sermaye, risk sermayesi bulma olanaklarini arttirabilir.

» Yiksek piyasa degerine sahip bir isletme, bu yiiksek degerin kaynagini
yatirimceilara bu sekilde gostermis olacaktir.

» Halka acik ya da agilmayi diislinen bir isletmenin entellektiiel sermayesini ve
bunun gelecekte yaratacagi gelir potansiyelini gostermesi, isletmenin hisse senetlerinin
fiyat performansini arttirici etki yapacaktir.

» Halka agik olmayan bir isletme herhangi bir amagla degerlenirken 6lgiilmiis
ve raporlanmis entellektiiel sermaye, satici isletme i¢in pazarlik unsuru olacak ve satig

fiyatin1 arttirict etki yapacaktir (Paramatik, 1999: 50-51)
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» Yeni ekonomi kurallarina uyum saglamada, isletmenin rakiplerine karsi ne
durumda oldugunun analiz edilebilmesi, zayif yonlerinin bulunarak gelistirici ¢cabalara

girisilebilmesini saglayacaktir (Cikrik¢1 ve Dastan, 2002: 23)

Entellektiicl sermaye, alan1 kesin ve net tarifler vermeye el vermeyecek kadar
yenidir. Her isletmenin kendi entellektiiel sermaye kaynaklar1 ve kullanim alanlari

tizerinde diistinlip sonuclar ¢ikartmasi gerekir (Stewart, Thomas, 2003: 225 )

Entellektiiel sermayenin Ol¢iilmesini zorunlu kilan faktorler sOyle agiklanabilir

(Yilmaz, 2006: 516).

> Olgiilemeyen seyin yonetilmesi miimkiin degildir. Entellektiiel sermayelerini,
rekabet yeteneklerinin iyilestirilmesi ve bir 6grenen organizasyona doniisme yolunda
gelistirmek isteyen kurumlar, entellektiiel sermaye unsurlarinin dl¢iimiine iliskin gerekli
sistemleri olusturmalidirlar.

» Kurumlar ¢alisanlarin isten ayrilmasi durumunda faaliyetlerinin aksamasi
durumuyla kars1 karsiyadirlar.

> Isi en iyi yapan bilir. Dolayisiyla bir is siirecindeki sorunlarin tespiti, ¢oziimii
Onerilerinin olusturulmasi ve siirecin iyilestirilmesi i¢in ¢alisanlarin goriis ve onerilerini
sistematik olarak igleyen bir sisteme ihtiya¢c duyulmaktadir.

» Yalnizca kurum igindeki degil, kurum disindaki paydaslar da (miisteriler,
tedarikciler, toplum vb.) gerceklestirilen analiz ve iyilestirme calismalarinda goz
onlinde bulundurulmalidir. Kurum faaliyetleri bir zincirin halkalar1 gibidir, bu

halkalarin birindeki zayiflik veya kopma tiim zinciri olumsuz etkileyecektir.

2.3. ENTELLEKTUEL SERMAYEYi OLCMEDE KULLANILAN
YONTEMLER

Entellektiiel sermayeyi 6l¢cme yaklagimlarinin amaci, onun {izerine bir fiyat etiketi
koymak olabilecegi gibi unsurlarin1 ortaya koymak ve bu unsurlar1 iizerinde zaman
icinde olusan gelismeleri izlemek de olabilir. Entellektiiel sermayeyi 6lgmeye yonelik
yaklasimlar iki temel bashk altinda incelenmektedir. Bunlar asagida belirtilmistir

(Demirkol 2007: 86).
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2.3.1. Entellektiiel Sermayenin isletme Bazinda Ol¢iilmesi

Entellektiiel sermayeyi 6l¢meye yonelik olarak finansal analizle iligkili yontemler
onerilmektedir. Bu yaklagimlar isletme performansi i¢inde entellektiiel sermayenin
paymni kabaca ortaya koyar; ancak entellektiiel sermaye unsurlarini ve bu unsurlarda

meydana gelen gelismeleri gostermez.

2.3.1.1. Piyasa Degeri — Defter Degeri Farki (Market Value — Book Value)

Isletmenin piyasa degeri, dolasimda bulunan hisse senetleri igin belli bir tarihte
yatirnmcilar tarafindan 6ddenmeye razi olunan tutardir. Defter degeri ise, isletmenin
bilangosunda yer alan varliklardan borglarin diisiilmesi sonucu elde edilen degerdir. Bu
yontemde isletmenin entellektiiel sermayesi, piyasa degerinden defter degeri
diisiildiikten sonra kalan tutar olarak belirtilmektedir. Piyasa Degeri / Defter Degeri
Orani ise, isletmenin dolasimdaki hisse senetlerinin belli bir tarihte islem gordigi
piyasa fiyatinin, ayni tarihteki hisse senedi basina diisen 6z sermaye payina boliinmesi

suretiyle bulunmaktadir (Cikrike1, Distan, 2002: 7)

Bu iki degerin birbirine oraninin kullanilmasi durumunda oranin yiiksekligi,
isletmenin entelektiiel sermayesinin defter degerine olan etkisinin yiiksekligini

gostermektedir.

Bu yontemde bir firmanin entelektiiel sermayesi, tutar olarak;
Entelektiiel Sermaye = Piyasa Degeri — Defter Degeri esitligi ile oran olarak ise

Entelektiiel Sermaye = Piyasa Degeri / Defter Degeri esitligi ile hesaplanmaktadir.

Oran olarak hesaplanan entelektiiel sermaye degeri, firmanin gegmis yil verileri ve
sektor ortalamalar1 ile karsilastirma imkan1 verdiginden daha anlamli bilgiler

sunmaktadir (Uzay, Savas 2003: 167)

Her sektor i¢in farkli piyasa degeri / defter degeri orani s6z konusu olacagindan
her isletmenin kendi sektdriindeki diger isletmelerle kiyaslanmasi daha dogru sonug

alinmasini saglayacaktir (Arik boga 2003: 119)

Bu metot, diger yontemlere gore basittir. Ancak oldukca basit bir hesaplama

yontemi oldugu igin mevecut durumun karmagiklarmi ¢ok fazla yansitamaz (Once, 2003:
37)
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2.3.1.2. Tobin’in Q Oram Yontemi

Tobin’in Q orant 1970’li yillardan itibaren finans ve ekonomi diinyasinda
isletmelerin performans Olglimlerinde kullanilmaya baslanmis ve genis bir kabul
gormistiir. Yontemin sahibi James Tobin Nobel 6dillii bir iktisat¢idir. Bu yontemi de
yatirim kararlarint makro ekonomik faktorlerden bagimsiz hale getirebilmek igin
gelistirmistir. Amerikan Merkez Bankas1 Baskan1 Alan Greenspan, yiiksek q ve PD/DD
oranlarinin teknolojiye ve insan sermayesine yapilan yatirimlarin degerini yansittigina
isaret etmistir. Bu yoniiyle de entellektiiel sermayenin Ol¢limiinde basta Piyasa Degeri —
Defter Degeri yontemine ¢ok benzetilmesine karsi yine de bir degerlendirme yontemi

olarak literatiirde yerini almistir (Arikboga, 2003: 120 ).

Bu yontem bir firmanin toplam piyasa degeri ile varliklarinin yerine koyma
maliyeti arasindaki iligkiyi ‘Q’ ismi verilen oran yardimiyla agiklamaktadir. Burada
onemli bir yenilik olarak varliklarin yenileme maliyeti kavrami giin yiiziine
cikmaktadir. Bu kavram sahip olunulan varliklarin benzer alternatif yollarla
degerlendirme fikri lizerine insa edilmistir. Baska bir deyisle eger firmanin sahibi
oldugu varliklarin yenileme veya yerine koyma maliyeti ile en azindan piyasa fiyatim

esitleyemiyorsa bu varliklarin bagka bir kanala yatirilmasi1 daha akillica olacaktir.

Tobin’in Q orani su sekilde formiile edilmektedir.

Q = Isletmenin Piyasa Degeri / Isletme Varliklarini Yenilemenin Maliyeti

Cikan sonug Q < 1 ise isletme varligini1 yerine koyma maliyetiyle piyasanin buna
verdigi cevap olan piyasa degeri arasinda isletmenin aleyhine bir durum s6z konusudur.
Isletme varliklarini arttirma yoluna gitmeyecektir. Cikan sonucun Q >1 oldugu durumda
ise isletmenin piyasa degeri varlik yenilemenin veya yerine koymanin maliyetinden

daha fazladir. Dolayisiyla isletme yatirim yapabilir bir konumdadir (Ertugrul, 2000: 67).

Tobin’in g’su yontemi de, PD/DD oran1 yonteminde belirtilen piyasa degerini
etkileyen ayni digsal etkilere konudur ve bu nedenle elestirilir. Bu yontemlerin her iKisi
de ayn1 sektorde faaliyette bulunan, ayni piyasalara hizmet veren ve benzer tiirde maddi
varliklara sahip olan isletmelerin maddi olmayan varliklarinin karsilagtirilmasi ve ayn
isletmelerin  entellektiiel sermayesinin degerinde yillar itibariyle gerceklesen
degisikliklerin karsilastirilmasi icin uygundur. Tobin’in q’su ve PD/DD oram yillar

itibariyle diisiiyorsa, bu, isletmenin maddi olmayan varliklarinin degerinin de diistiiglinii
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gosterir. Bu da isletmenin maddi olmayan varliklarin1 iyi yonetmediginin bir

gostergesidir (Once, 1999: 39).

2.3.1.3. Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi

Bu yontem, NCI Sirketi tarafindan maddi olmayan varliklarinin gergege uygun

degerlerinin hesaplamasi i¢in gelistirilmistir (Once, 1999: 39)

Yontemde maddi olmayan varliklarin degeri, isletmenin hesaplanan toplam

getirisinden maddi varliklara isabet eden kismin diisiilmesi sonucu elde edilmektedir.

Bu hesaplamalar sirasinda 6zellikle sektor oranlar1 kullanilmaktadir. Bu yontemde
sahip olunan maddi olmayan varliklarin degeri 7 adim yardimi ile hesaplanmaktadir

(Cikrike1, Dastan;9 ve Once,1999: 40)

1. Adim: Ug y1l igin ortalama vergi 6ncesi kar hesaplanir.

2. Adim: Dénem sonu bilangosundan ortalama maddi varlik degerleri alinir ve ii¢
yilin ortalamasi hesaplanir.

3. Adim: Kar ortalamasi, maddi varliklarin ortalama degerine bdliinerek maddi
varliklarin getirisi hesaplanir.

4. Adim: S6z konusu {i¢ y1l i¢in sektoriin maddi varliklarinin getiri orani bulunur.
Eger isletmenin getiri oranm1 sektdr ortalamasinin altinda ise bu yoOntem
uygulanamayacaktir. Hesaplamanin birakilmasi gerekir.

5. Adim: Getiri fazlas1 hesaplanir. Sektoriin maddi varlik getiri orani ortalamasi
ile isletmenin ortalama maddi hesaplanir. Bu biiyiikliik, sektordeki ortalama bir
isletmenin maddi duran varliklardan kazanabilecegi tutar1 gostermektedir. Daha sonra
bu biiytiklik, isletmenin birinci adimdaki vergi oncesi karindan ¢ikartilir. Bu deger
isletmenin ortalama bir isletmeden ne kadar fazla kar elde ettigini gosterir.

6. Adim: Ug yil igin ortalama vergi oran1 hesaplanir ve bu fazla kisimla garpilir.
Vergi sonrasi biiylikliige ulasmak icin getiri tutarindan diisiiliir. Bu, maddi olmayan
varliklara ait primdir.

7. Adim: Primin net bugiinkii degeri hesaplanir. Bunun icin isletmenin sermaye

maliyeti esas almarak bu orana boliinebilir. Bu, o isletmenin maddi olmayan

varliklarinin hesaplanmi$1 degeridir ve bilangoda yer almamustir.
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Bu yontem denetlenmis finansal tablolara dayanarak hem sektor iginde hem de
sektor arasinda karsilastirma yapma olanagi saglar. Ancak iki sorun vardir. Birincisi,
getiri fazlaliginin oOlgiilmesinde Maddi Varlik Getiri Oraninin sektor ortalamasini
kullanir. Ortalama degerler, u¢ noktalardaki degerlerden etkilenir ve oldukga yliksek
veya diisiik degerler ¢cikmasina neden olabilirler. Ikincisi, maddi olmayan varliklarin net
bugilinkii degerini isletmenin sermaye maliyeti belirleyecektir. Bununla birlikte
hesaplanmis maddi olmayan varlik degerlerinin sektdr icinde veya sektorler arasinda
karsilastirilabilmesi i¢in sektor ortalamasinin kullanilmasi daha uygun olacaktir. Ancak
ortalamanin ug degerlerden etkilenme olasilig1 yine bir sakinca olacaktir (Once, 1999:

41-42).

2.3.2. Entellektiiel Sermayenin Unsur Bazinda Olgiilmesi

Entellektiiel sermayenin unsurlarini raporlamaya dayanan yaklasimdir. Isletmenin
entellektiie]l sermayesini olusturan unsurlari bulmay1 ve bu unsurlarda zaman iginde
olusan gelismeleri izleyerek, isletme ici ve isletmeler arasi karsilastirmalara olanak
verecek seklinde raporlanmay1 amaglamaktadir. Bu yontemler, genellikle konunun 6nde
gelen isimleri tarafindan baslangicta belirli isletmelerde uygulanmistir. Bu yontemler
isletmenin 0zel sartlar1 dikkate alinarak her isletmeye uygulanabilecegi belirtilmistir. Bu
yontemler; Kurum Karnesi Yontemi, Skandiya Pusulasi, Entellektiie]l Sermaye Endeksi,
Teknoloji Brokeri, Maddi Olmayan Varliklar Cetveli, Entellektiiel sermaye Olgiim
Yontem, Goran Roos’un Biitiinsel Katma Deger Yontemi, Ante Pulic in Entellektiiel

Katma Deger Katsayis1 Yontemi dir (Demirol, 2007: 91).
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Tablo 2.1. Dengelenmis Sonug Kart Yo6ntemi

GECMIS
Entellektied Finansal odak

Sermave
=
1 \ BUGUN

Miisteri < :> Siirec odag:
odagy V

GELECEE
Yenilik ve gelistirme odagi /
Faaliyette Bulumulan Cevre

Dengeli puan tablosu yontemi, ilk olarak Robert Kaplan ve David Norton

tarafindan, 1992 yilinda Harward Business Review’de yayimnlanan “Dengeli Puan
Tablosu — Basariya Yén Veren Olgiitler” (The Balanced Scorecard — Measures That

Drive Performance) adli makalede ortaya atilmistir (Erkus, 2004: 319).

Bu model bir ev olarak goriilebilir. Finansal olarak miisteri ve siire¢ odaklar
duvarlari; insan odaklandigi, evin ruhunu ve yenileme-gelistirme odagi da tabani
olusturmaktadir. Bu basit yaklasim finansal ve finansal olmayan konular arasinda bir
dengenin saglanmasi1 gerekliligini de agik olarak ortaya koymaktadir. Modelin temel
amaclarindan birisi de isletmenin gercek varhi§in1 gosterebilecek bir muhasebe dili

gelistirmektir (Once 1999: 58 ).

Bu anlamda dengeli puan tablosu, bir isletmenin misyon ve stratejisinin fiziksel
Olciitler haline doniistiiriilerek ifade edilmesidir (Kaplan ve Norton, 1999: 12). Strateji
odakl1 bir performans 6l¢lim yontemi olarak da ifade edilebilen dengeli puan tablosunun
hedef ve oOlciitleri de isletmenin vizyon ve stratejisi goz Oniinde bulundurularak

belirlenmektedir. Strateji ve maddi olmayan varliklarin kullanimi fark yaratabilme
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acisindan isletmeler i¢in ¢ok Onemlidir. Dengeli puan tablosu da stratejiler ile maddi
olmayan varliklar1 iligkilendirerek, aynt zamanda isletmeler icin faydali bir yonetim
sistemi islevini listlenmektedir (Celikkol, 2008: 72-73). Dengeli puan tablosu, miisteriye
yonelik organizasyonlar, calisanlarin yetkilendirilmesi, tam zamaninda iiretim ve
lojistikler, Ogrenen oOrgiitler, degisim miihendisligi, risk yoOnetimi, toplam kalite
yonetimi ve deger tabanli faaliyet yonetimi gibi bircok yonetim prensibini kendinde

birlestirmektedir (Akgiil, 2004: 76)

2.3.2.1. Skandia Kilavuzu

Dengeli puan tablosu yontemi, ilk olarak Robert Kaplan ve David Norton
tarafindan, 1992 yilinda Harward Business Review’de yayinlanan “Dengeli Puan
Tablosu — Basariya Yén Veren Olgiitler” (The Balanced Scorecard — Measures That
Drive Performance) adli makalede ortaya atilmistir (Erkus, 2004: 319)

Dengeli puan tablosunda, isletme performansi; finansal, miisteri, i¢sel is siirecleri
ile 6grenme ve gelisme olmak tizere dort farkli boyutta degerlendirilmektedir. Tablo

2.2’de Balanced Scorecard 1n boyutlar: goriilmektedir.

Tablo 2.2. Skandia Kilavuzu

Finansal boyut

] )
., VIZYON VE
Mu$ter1 boyutu STATEJI ......................... > Dahlh Sﬁregler boyutu
%
v

Ogrenme ve

gelisme boytu

Dengeli puan tablosunda, finansal boyut, miisteri boyutu ve igsel is siireci boyutu

yoneticilere isletmenin su anda nerede bulundugunu ve gelecekte nerede olacagim
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gosterirken, 0grenme ve gelisme boyutu ise gelecekteki noktaya nasil ulasilacagini
belirler. Bu boyutta yer alan amaglar, diger boyutlarda yer alan sonuglari elde etmeyi

saglayacak girisimlerdir (Ergiin, 2002: 13).

Dengeli puan tablosunda, her boyut arasinda nedensel bir iliski mevcuttur.
Ornegin, finansal boyutta kar1 artirmak bir sonuctur, bu sonuca miisteri boyutundaki
miisteri baghlig1 ile varilir; miisteri baglilig1 bir sonugtur, bu sonuca igsel is siiregleri
boyutundaki islem siirelerinin diisiiriilmesi ile varilir; islem siirelerinin diisiirtilmesi bir
sonugtur, bu sonuca ise 6grenme ve gelisme boyutundaki calisanlarin memnuniyeti ile
varilir. Boylece, gercekei ve net bir sekilde hazirlanan bir puan tablosu, isletmenin tiim

stratejik akisini gosterir (Erkus, 2004: 321).

Balanced Scorecard, bir igletmenin misyon ve stratejisinin fiziksel 6l¢iitler haline
dontstiiriilerek ifade edilmesidir. Miisteriler, sirket i¢i yontemler, 6grenme ve biiylime
boyutlart gibi etkenlerin her biri, organizasyonun stratejisinden tiiretilmis ve bu
stratejinin gozle goriilebilen, sayisal hedef ve dlciiler seklinde ifade edilmesiyle ortaya
konulmustur. Sadece yeni bir Ol¢ii sistemi degil, ayn1 zamanda ydnetim siirecinin

merkezi ve diizenleyici bir ¢ergevesi olarak kullanilmaktadir (Samiloglu 2002: 204).

2.3.2.2. Entellektiiel Sermaye Endeksi

Bu yontemde, isletmenin entellektiiel sermaye degeri tek bir dl¢iite indirgenerek
degerlendirilmeye ¢alisilmaktadir. Genel bir entellektiiel sermaye degerine ulagmak i¢in
ise, igletmeye ait 6nceden belirlenmis Olciitlere belirli agirliklar verilerek sonuglar tek
bir endekste toplanmaktadir. Bu yontemde de entellektiiel sermayeyi etkileyen unsurlar
ve Olgiitler, isletmenin genel stratejileri ¢ercevesinde belirlenmektedir (Ercan, Oztiirk,

Demirgiines, 2003: 145).

Entellektiiel sermaye endeksi, gelecege yonelik bir 6l¢iim araci olup, yoneticilerin
isletmenin entellektiiel sermayesinin artirilmasi i¢in uygulanan stratejilerin etkilerini
daha iyi anlamalaria ve bu stratejiler arasinda tercih yapmalarina imkan saglamaktadir.
Entellektiiel sermaye endeksi dahilinde entellektiiel sermaye kavrami maddi
varliklardan kesin bir bigimde ayrilmakta ve entellektiiel sermaye degeri, yalnizca
isletmenin kontrolii altindaki maddi olmayan varliklardan elde edilen deger olarak ele

alinmaktadir. Entellektiiel sermaye endeksi, hem isletmeler ve isletme birimleri, hem de
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sektorler arasinda sistematik karsilastirmalar yapilmasima da imkan saglamaktadir. Bu
ozelliklerinden dolayi, entellektiiel sermayenin Olclilmesi ve isletmeler iizerindeki
etkilerinin agiga c¢ikarilmasi ¢ergevesinde, dengeli puan tablosu ve skandia kilavuzu
yaklasimlarima gore daha kapsamli ve saglikli sonuclar verdigi goriilmektedir

(Demirkol, 2007: 95).

Ayrica, entellektiiel sermaye endeksi yonteminde, entellektiiel sermayenin dl¢timii
dort farkli boyutta gergeklesmektedir. Bunlar insan sermayesi endeksi, miisteri
sermayesi endeksi, yenilik sermayesi endeksi ve altyap1 sermayesi endeksidir. Insan
sermayesi endeksinde, personel basina yaratilan deger (satislar ve katma deger gibi),
egitim ve yetistirme kalitesi ile personel morali ve motivasyonu Olgiliir. Miisteri
sermayesi endeksinde, miisterilerle ticari baglarin sayisindaki yiikselis, gliven seviyesi,
miisteri baglhilig1 ve dagitim kanallarinin kalitesi dl¢iiliir. Yenilik sermayesi endeksinde,
tirtinlerin verimliligini yiikseltmeyi hedef alan degisim ve yeni fikir gelistirme becerisi
Olciiliir. Altyapr sermayesi endeksinde ise, firmanin is yapmasma katkida bulunan
maddi ve maddi olmayan varliklar Olciiliir. Entellektiiel sermaye endeksi yonteminin
zayif ve dezavantajli yonlerinden bir tanesi her seyden 6nce oldukca spesifik olmasidir.
Dolayisiyla, tiim igletmelere bahse konu olan durum neticesinde uygulanamaz olmasi da

yontemin bir diger handikapini olugturmaktadir (Samiloglu, 2002: 190).

Yontemin giiclii ve avantajli yonlerinden biri ise, firmalarin entellektiiel
sermayelerinde ve piyasa degerlerinde meydana gelen degismeleri mukayese edebilme

imkan1 sunmasidir (Skandia, 1998: 5).

Bu sayede, firmalarin gelecekteki durumlarina dair fikir sahibi olmak da miimkiin
olmaktadir. Ayrica, entellektiiel sermaye endeksi yontemi sayesinde firma yoneticileri
ve sahipleri, firmalarinin deger yaratma Kkapasitelerini 6grenebilme sansini da
yakalarlar. Yoneticiler, bu yontem sayesinde spesifik stratejilerin isletme entellektiiel
sermayesine ne derece tesir ettiini de gorebilirler. Bahse konu olan durumla baglantili
olarak, yoneticilerin alternatif stratejiler iizerine diisiinmesinin ve bu stratejileri

uygulamasinin da 6nii agilmis olur (Samiloglu, 2002: 191).

Ayrica bu yontem, entellektiiel sermaye dinamiklerine entellektiiel sermaye

unsurlarindan daha fazla konsantre olmaktadir. Bunun yaninda, firmalarin 6nceki
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donem performans degerleri ele alinmakta ve firmalarin piyasa ile olan iliskileri g6z

ard1 edilmemektedir (Ercan, Oztiirk ve Demirgiines, 2003: 147).

Firma performansi genel bir bakis acisiyla incelenmekte, yontemin piyasa ile
olan bag1 sayesinde kendini devamli iyilestirebilmesi ve yenileyebilmesi miimkiin
olmaktadir (Rodov ve Leliaert, 2002: 327). Tiim bunlar, entellektiiel sermaye endeksi

yonteminin diger gii¢lii yonleri ve avantajlari olarak siniflandirilabilir.

2.3.2.3. Teknoloji Broker1

Teknoloji brokeri yontemi, entellektiiel sermayenin parasal degerini hesaplamak
tizere, 1996 yilinda Annie Brooking tarafindan gelistirilmistir. Bu yontem, Brooking’in

entellektiiel sermaye unsurlarina iligkin yaptig1 siniflandirmay1 temel almaktadir.

Brooking’in smiflandirmasi, aslinda entellektiiel sermaye unsurlarindan ¢ok
entellektiiel varliklarin smiflandirmasidir. Daha 6nce de belirtildigi gibi Brooking,
entellektiiel sermaye kavramini, piyasa varliklari, entellektiiel miilkiyet varliklari, insan
merkezli varliklar ve altyapr varliklari olmak iizere dort grupta incelemektedir
(Brooking, 1997: 364). Teknoloji brokeri yontemi de bu dort entellektiiel varlik grubuna
iliskin ¢ok sayida soru igeren ankete verilen cevaplarin incelenmesiyle isletmenin

entellektiiel sermayesinin degerini belirlemeye ¢alismaktadir.

Brooking, entellektiiel sermayenin tanimlanmasi siirecinde, entellektiiel sermaye
gostergesini  olusturmak igin, organizasyona 20 adet sorunun cevaplanmasini
icermektedir. Bu yanitilmada ne kadar fazla zorlaniyorsa, entellektiiel sermaye o kadar

giiclendirilmelidir.
Asagida, bu sorulardan bazi 6rnekler yer almistir:

- Isletmedeki biitiin personelin isleri ve islerinin isletme amaglarina katkis1 hangi
diizeydedir?

- Isletmenin Ar-Ge faaliyetlerinin getiri oran1 ne kadardir?

- Isletmenin sahip oldugu markalarin degeri bilinmektedir?

- Isletmede personelin deger arttirici tavsiyelerini degerlendirecek mekanizma var

mudir?
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- Isletmedeki yenilik siireci nasil isliyor ve personelin bu siirece katilimi

destekliyor mu?

Isletmenin bu sorular1 cevaplamada yetersiz kalmasi, isletmede deger yaratma
acisindan entellektiiel sermayenin etkin kullanilmadigi anlamma gelmektedir. Ikinci
asamada her bir entellektiiel varlik grubuna ait (piyasa varliklar1 - 47, entellektiiel
miilkiyet varliklart - 22, insan merkezli varliklar - 51 ve altyap: varliklar1 — 58 soru)
denetim sorular1 yer almaktadir. Bu sorulara verilen cevaplar sonucunda ise, her bir
varlik grubunun isletmenin entellektiiel sermayesine katkis1 hesaplanmaktadir. Asagida

bu sorulardan bazi drnekler yer almistir:

- Marka isminin korunmasinin yillik maliyeti ne kadardir?

- Isletmenin ismi finans gevresi ve yatirimeilar acisindan ne ifade ediyor?

- Isletmenin sahip oldugu telif haklarinin degeri ne kadardir ve sahip olunan
patentlerden ne derecede yararlanilabiliyor?

- Isletmenin birikmis siparis miktar1 ne kadardir?

- Insan kaynaklar1 biriminin gérevleri nelerdir?

- Personele egitim konusunda tavsiye ya da danigsmanlik hizmeti veriliyor mu?

- Isletmenin gelecege yonelik teknolojik yatirim planlar1 nelerdir?

- Isletme kiiltiirii ile amaclar arasinda bir iliski var midir?

- Isletmenin deger yaratmak icin kullanabilecegi kendine 6zgii bilgi tiirii var
midir? Bilginin faydali dmrii ortalama ne kadardir?

- Isletmenin y&netim felsefesi nedir, bir varlik m1 yoksa yiikiimliiliikk miidiir?

- Veri tabanlar1 kullanicilarin ihtiyaglarini karsilayabiliyor mu?

- Personel basina diisen bilgisayar sayisi kagtir ve internet kullanimi yaygin

mudir?

Son agamada ise, entellektiiel varliklara yonelik denetim sorularina verilen
cevaplardan yola ¢ikarak, isletmenin sahip oldugu entellektiiel varliklarin entellektiiel

sermayeye katkis1 li¢ farkli yaklasimla hesaplanabilir:

o Maliyet yaklasimi (Varliklarin yenileme maliyetini kullanir)
e Piyasa yaklasimi (Piyasa gostergelerini kullanir)

o Gelir yaklagimi (Varliklarin gelir yaratma kapasitelerini kullanir)
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Bu ii¢ asamanin sonucunda ise isletmenin kendine 6zgii entellektiiel sermayesinin

parasal degeri hesaplanmig olur (Bontis, 2001: 50-51; Rodov ve Leliaert, 2002: 328).

Brooking, bir isletmenin entellektiiel sermaye degerinin isletme amaclar ve
piyasanin durumuna bagli oldugundan, entellektiiel sermaye degerlemesi yapilirken
isletmeye 0zgii Olgiitlerin kullanilmasi, isletme 6zelliklerine uygun degerlendirmenin
yapilmas1 gerektigini savunmaktadir. Ayrica, piyasa degisken oldugundan, yapilan
degerlemeler belirli bir zaman dilimi i¢in gecerli olacaktir. Bu nedenle, entellektiiel
varliklarin gelecegine iligkin bilgi vermemesi modelin eksik yonlerinden birisi olarak
gosterilebilir. Bunun disinda, entellektiiel varliklara ait parasal degerlere denetim
sorularma verilen nitel cevaplardan ulasilmasi, yontemin finansal yoOniiniin zayif

oldugunu gostermektedir (Samiloglu 2002: 200).

2.3.2.4. Maddi Olmayan Varliklar Cetveli Yontemi

Maddi Olmayan Varliklar Cetveli yontemi, Karl Eric Sveiby tarafindan
gelistirilen ve Sveiby tarafindan ilk olarak Celemi adindaki isletmede uygulanan
entellektiiel sermaye Ol¢iim yontemidir. Maddi Olmayan Varliklar Cetveli, maddi
olmayan varliklar1 6lgmek i¢in gelistirilmis bir metod ve bu 6l¢tim i¢in kullanilan iliskili
bilesenleri gosteren bir sunu formatidir. Bilesenlerin se¢imi, isletme stratejilerine bagh

olarak degisebilmektedir (Demirkol 2007: 96 ):
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Tablo 2.3. Maddi Olmayan Varliklar Cetveli Yontemi

PAZAR DEGERIT
MADDI NET DEFTER MADDI OLMAYAN
DEGERI GOSTERGELER{ VARLIKLAR

—BUYUME

—YENILENME - - -
MADDI OLMAYAN MADDI OLMAYAN MADDI OLMAYAN

L. VARLIKLAR VARLIKLAR VARLIKLAR

—ETKINLIK

L ISTIKRAR/RiSK |BUYUME —BUYUME —BUYUME
—YENILENME —YENILENME —YENILENME
FETKINLIK FETKINLIK —ETKINLIK
— ISTIKRAR /RISK — ISTIKRAR/RISK — ISTIKRAR/RISK

Maddi olmayan varliklar monitorii yonteminde ii¢ grupta tanimlanan maddi

olmayan varliklar ise Sunlardir (Sveiby,1998):

» Calsanlarm Yetenekleri:

Calisanlarin sahip olduklar1 bilgi, beceri, yetenek ve tecriibelerdir. isletmenin
maddi ve maddi olmayan varliklarinin yaratilmasi siirecinde igsel ve digsal sermayenin

kaynagidir.

i¢sel sermaye:

Patent haklari, kavramlar, modeller, bilgisayarlar ve idari faaliyetler gibi
caliganlar tarafindan yaratilan ve orgiite ait olan konulardir. Orgiit kiiltiirii ve orgiit

iklimi de i¢sel sermaye i¢inde degerlendirilir.

Dagsal sermaye:

Miisteriler, tedarikgiler, markalar, ticari haklar, orgiitiin linii veya imaj1 gibi

konulardir.
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Maddi olmayan varliklar monitoriine gore isletmenin bilgi stratejisi, bireylerin ve
uzmanlarin bilgi iiretmesine dayanmaktadir. Ayrica c¢alisanlar, orgiit ve miisteriler
arasinda siirekli bilgi aligverisi mevcuttur. Bilgi liretiminin temel amaci isletmeyle ilgili
paydaslar i¢in deger iiretmektir. Ogrenme konusu ise modelde 6nemli bir kavram olarak
ele alinmaktadir. Maddi olmayan varliklar monitdrii bir isletmede entelektiiel
sermayenin Ol¢iilmesi amaciyla gelistirilmis bir modeldir. Modele gore OJlgiim
sonucunda elde veriler yillik bazda bir raporda yayimlanir. Baska bir deyisle rapor
Olctim sonucu elde edilen verilerin yayimlanmasina dayanir. Maddi olmayan varliklar
monitori kullanilarak yayimlanan raporlarda degisimleri gézlemlemek kolaydir. Bu

degisimler renk kodlariyla da agiklanmaktadir.

Sveiby, bu metodu Oncelikle stratejik arag¢ olarak degerlendirmekte ve bilgi odakl
stratejilerin  belirlenmesinde isletmelere gerekli veri ve bilgiler saglayacagini
belirtmektedir. ikinci olarak dort temel kriterin degistirilmeden, her isletmenin kendi
yapisina, yonetim tarzina ve Orgiit kiiltiirine uygun farkli gostergelerin, bu yontem
icinde kullanabilecegi goriisline yer vermektedir. Diger bir fayda ise isletmenin bilgi
yonetim sistemlerinin biitlinlestirilmesine imkan tanimasidir. Son olarak Sveiby,
modelin entellektiiel sermayenin raporlanmasi siirecinde kullanilabilecek bir ¢ok konu
ve gostergeyi icerdigini, bunun da isletme yapilarina uygulanmasini kolaylastirdigina

dikkat ¢gekmektedir (European Union, 2003: 173).

Entellektiie] sermaye endeksi yontemi, merkezi Londra’da bulunan ve bir
danigmanlik sirketi olarak bilinen “Intellectual Capital Services” firmasinda Géran Roos
ve Johan Roos tarafindan gelistirilmistir (Erkal, 2002: 91). Bu yontem entellektiiel
sermayenin Ol¢limiinde kullanilan tiim oOlgiitleri birlestirerek isletmeler i¢in tek bir deger

ifade eden endeks sayisina ulagsmaktadi (Skandia, 1998: 5).

Entellektiie]l sermaye endeksinde, strateji, finansal Olciitler, finansal olmayan
Olctitler ve yOnetim katma degeri gibi cesitli faktorler yer almakta olup, sentezleri

yapilmaktadir (Ercan, Oztiirk ve Demirgiines, 2003: 146).
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UCUNCU BOLUM

HESAPLANMIS MADDi OLMAYAN DEGER YONTEM iLE BANKACILIK
SEKTORU UZERINE BiR UYGULAMA

Bu asamada entellektiiel sermayenin hesaplanmasinda kullanilan bazi yontemler
ele alinmistir. Ancak bu yontemlerden matematiksel sonucu birbirinden farklidir. Baz1
yontemlerin hesaplamasi basit olmasina ragmen entellektiiel sermaye degeri konusunda
genel kabul goren sonuglar vermemektedirler. Matematiksel uygulanabilirli§i olan
yontemlerin icinde Piyasa Degeri / Defter Degeri, Tobin’in Q orani, Ekonomik Katma
Deger, Entellektiiel Katma Deger Katsayist ve Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger
Yontemi sayilabilir. Caligmada s6z konusu ydntemler icinden uygulanabilirliginin
yilksek oldugu disiintilen “Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi”
kullanilmigtir. Caligmada, bankacilik sektorii oyuncularmin entellektiiel sermayeleri
hesaplanmaya calisilmigtir. Uygulamada ele alinan bankalarin gerekli verileri
bankalarm kendi web sitelerinden, BIST’in resmi web sitesinden (www.BIST.tr),
Tiirkiye Bankalar Birligi’nin resmi web sitesinden (www.tbb.org.tr) ve Tiirkiye Katilim
Bankalar1 Birligi’nin resmi web sitesinden (www.tkbb.org.tr) temin edilmistir.
Entellektiiel sermaye ol¢limiine yonelik daha 6nce yapilmis calismalara toplu bir sekilde
yer verilen literatiir arastirmasindan sonra yapilan calimsa ile nelerin amaglandigi
anlatilmistir. Uygulamadan once ise uygulamanin kapsamindan bahsedilip kullanilacak

model aciklanmaya calisilmistir.

3.1. ENTELLEKTUEL SERMAYE LIiTERATUR TARAMASI VE IiLGIiLi
CALISMALAR

Entellektiie]l sermaye ile ilgili literatiir incelendiginde, yalnizca entellektiiel
sermaye kavrami degil, ayn1 zamanda maddi olmayan varliklar (intangible assets), bilgi
(knowledge) ve bilgi varliklart (knowledge assets) kavramlart da mercek altina
alimmalidir. Zira entellektiiel sermaye kavraminin tarihsel gelisimi siirecinde maddi
olmayan varliklar, bilgi, bilgi varliklar1 ve entellektiiel sermaye kelimelerinin geddikce

birbirinin yerine kullanildig1 goriilmektedir.


http://www.bi̇st.tr/
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Entellektiiel sermaye konusu iizerinde Tiirkiye’de ve yurt disinda yapilmis

calismalar.

Bilim adamlarinin bahse konu olan vurgulamasinda o&zellikle entellektiiel
sermayenin c¢agimiz rekabet¢i ortaminda isletmelerin ayakta kalabilmesi ve basarili

olabilmesi acisindan tistelendigi rol 6nemli yer tutmaktadir.

Entellektiie]l sermayenin rekabet¢i avantaj saglamasi olduk¢a oOnemlidir, zira
GE’nin (General Electric) eski genel miidiiri (CEO - Chief Executive Officer) Jack
Welch’in “Eger herhangi bir rekabet¢i avantajiniz yoksa hi¢ rekabet etmeyin ve
yarigmayin” sozii konunun hassasiyetini ¢ok net bir sekilde ortaya koymaktadir (Hall,

2008,17)

Spesifik olarak entellektiiel sermaye kavrami ise daha Once belirtildigi gibi
ozellikle son yillarda teorik ve uygulamali yayinlar sayesinde popiilaritesini arttirmastir.
Ozellikle Thomas Stewart’mmn 1994 yilinda Fortune dergisinde yayinlanan “Your
Company’s Most Valuable Asset: Intellectual Capital” isimli makalesi bu noktada
isletmelerin en degerli varliginin entellektiiel sermaye olusunu vurgulamasi bakimindan
onemli olup, entellektiiel sermaye kavraminin popiilaritesini arttirmasi konusunda 6ncii

rol oynamistir (Stewart,1994: 28)

Entellektiie]l sermaye ile ilgili literatiir kapsamli bir sekilde incelendiginde
Edvinsson ve Malone’un 1997 yilinda yayinladiklar1 “Intellectual Capital: Realizing
Your Company’s True Value by Finding Its Hidden Brain Power”, Stewart’in 1997
yilinda yaymladig1 “Intellectual Capital: The New Wealth of Organizations”, Wigg’in
1997 yilinda yaymladigr “Integrating Intellectual Capital and Knowledge
Management”, Basin ve Van Buren’in 1999 yilinda yayinladiklar1 “Valuing Investments
in Intellectual Capital” ile Bontis ve Choo’nun 2001 yilinda yaymladiklart “The
Strategic Management of Intellectual Capital and Organizational Knowledge” isimli
eserlerin de entellektiiel sermayenin popiileritesinin artmasi konusunda epey etkili
olduklarini kesin bir sekilde belirtilebilir. Zira 1997 yilinda Géran Roos, Johan Roos ve
Karl Erik Sveiby, 2001 yilinda ise Baruch Lev, Bernard Marr ve Giovanni Schiuma

entellektiiel sermayenin zaman zaman artan 6nemine dikkat cekmislerdir.

Chun-Yao Tseng ve Yeong-Jia James Goo, “Intellectual Capital and Corporate

Value in an Emerging Economy: Empirical Study of Taiwanese Manufacturers” adli
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calismalarinda en c¢ok kullanilan matematiksel sonu¢ veren yontemlerden Piyasa
Degeri/Defter Degeri Orani, Tobin’in Q Orani ve Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger
yontemlerini kiyaslamiglardir (Tseng, Goo: 196).

Erkus ve Burhan 2005 yilinda “Entellektiie]l Sermayenin Raporlanmasi: Savunma
Sanayinde Faaliyet Gosteren Bir Isletmede Ornek Olay Uygulamasi” isimli calismast,
savunma sanayinde faaliyet gosteren bilgi tabanli, sistem ve yazilim firmasi olan bir
isletmenin yi1l i¢inde entellektiiel sermayesinde meydana gelen degisimleri analiz
etmeye ve bu degisimlerin isletmeyle ilgisi olan miisteri, kurum ve bireylere
aciklanmasini saglayacak bir rapor hazirlamaya calismistir. Ornek olay uygulamasina
iligkin verilerin toplanmasinda miilakat, gozlem ve belgesel tarama teknikleri

kullanilmistir (Erkus ve Burhan, 2005: 32).

Sigorta sektdriinde yapilan bir arastirmada Moslehi ve digerleri (2006) “Iran
Sigorta Sektoriinde Entellektiiel Sermaye Olgiimii I¢in Bir Ara¢ Sunumu”, isimli
calismasinda su dort sorunun cevabi aranmistir (1) iran sigortacilik sektdriinde temel
entellektiiel sermaye stok ve siiregleri nelerdir? (2) Bu entellektiiel sermaye
gostergelerinin mevcut durumu nedir? (3) Bu entellektiiel sermaye gdstergelerinin
potansiyel ve mevcut durumu arasinda ne kadar bosluk vardir? (4) Iran sigortacilik
sektorlinde entellektiiel sermaye gostergelerinin olusturulmasi ve konumlandirilmasi
icin sirketlerin Oncelikleri nelerdir? Arastirma ii¢ asamali olarak gergeklestirilmis ve
belirlenen nihai kriterler 102 ydneticiden toplanan anketler ile degerlendirilmistir. Insan
sermayesi; tutum, yetenek, iletisim becerisi ve yaraticilik bagliklar1 altinda; Miisteri
sermayesi; miisteri destegi, isbirligi, sebeke (networking) ve miisteri iliskileri basliklar
altinda; Yapisal sermaye ise bilgi teknolojileri uygulamasi, temel siireg, entellektiiel

miilkiyet, yenilik ve kiiltiir bagliklar1 altinda incelenmistir (Moslehi ve digerleri, 2006).

Bazi bilimadami ve uzmanlar, entellektiiel sermaye kavramini bir firmanin defter
degeri ile piyasa degeri arasindaki farki aciklamak i¢in kullanmaktadirlar. Karl Erik
Sveiby, Leif Edvinsson ve Michael Malone 1997 yilinda, Baruch Lev ise 2001 yilinda

bu konudaki diistincelerini ifade etmislerdir.

Chun-Yao Tseng ve Yeong-Jia James Goo, “Intellectual Capital and Corporate
Value in an Emerging Economy: Empirical Study of Taiwanese Manufacturers” adli

caligmalarinda en ¢ok kullanilan matematiksel sonu¢ veren yontemlerden Piyasa
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Degeri/Defter Degeri Orani, Tobin’in Q Orani1 ve Hesaplanmig Maddi Olmayan Deger

yontemlerini kiyaslamiglardir (Tseng,: 196).

2005 yilinda Metin Kamil Ercan tarafindan yapilan “Deger ve Entellektiiel
Sermaye” adli ¢alismada Ante Pulic’in Entellektiiel Katma Deger Katsayist (VAIC)
kullanilarak Tiirkiye’de faaliyet gosteren bazi bankalarin 2002 mali tablolar1 araciligiyla
karlilik ve verimlilik ile sermaye etkinligi arasinda bir iliski olup olmadig1 incelenmistir.
Bu calismada verimlilik ve karliligin entellektiiel sermaye unsurlarin yapilan

yatirimlarla arasinda negatif iligski oldugu goriilmiistiir.

Entellektiiel sermaye alaninda yapilan tarihi arastirmalarin ¢cogu ise, entellektiiel
sermaye ile firma performansi arasindaki iliskiyi incelemektedir. Géran Roos ve Johan
Roos’un 1997 yilinda yaymlanan “Managing Your Company’s Intellectual
Performance” isimli eseri bu noktada ilklerden biri olmasi bakimindan énemlidir (Roos

ve Roos 413-426).

Tiirkiye’de de entellektiiel sermaye ile ilgili teorik c¢alismalar ve yayinlar
diinyaya paralel olarak son zamanlarda ciddi anlamda artmistir. Arzum Erken Celik ile
Selguk Percin’in 2000 yilinda yayinladiklar1 ve “Entellektiiel Sermaye nin Isletme
Bazinda Olgiilmesi ve Degerlendirilmesi” ismini tastyan makale bu noktada giizel bir

ornek teskil etmektedir (Celik ve Pergin, 2000: 111-118).

Universitelerde yapilan bir arastirma ise Kok tarafindan, “Yiiksek Ogrenim
Kurumlarinda Bilgi Yonetimi Girisimlerinin Pargas1 Olarak Entellektiiel Sermaye
Yonetimi” isimli ¢alismasini bir Giiney Afrika Universitesinde yapmustir. Insan
sermayesinin parcast olarak iiniversite personelinin beceri ve uzmanhgi tartisilmistir.
Yapisal sermaye yenilik ve entellektiiel miilkiyet haklar1 gibi alanlar1 icermektedir.
Universitelerin miisteri sermayesi ve alandaki paydas bilgileri giderek &nemli
olmaktadir. Arastirma sonucunda, bu bakis agilarinin 6l¢iilmesi ihtiyaci ve entellektiiel
sermayenin Ol¢iimii ve yOnetimi i¢in yeni bir ¢ergeve tartisilmistir. Sonug olarak bir
yiiksek egitim kurumunda entellektiiel sermayenin Ol¢limii i¢in 12 temel basari
faktorlinii (kendini adamis personel, iyi nitelikteki personeli ¢ekme ve tutma, etkili
personel ve dgrenci adalet Olciileri uygulamasi, yliksek gortilebilir pozitif imaj1 koruma,
1yi O6grencileri ¢ekebilme yetenegi, teknoloji destegi, entellektiiel miilkiyetle ilgili kalite

arastirmasi, ilgili 6gretim programlari, entellektiiel varliklarla ilgili kalite arastirmasi,
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uluslararasilagma, vizyoner katilimci stratejik yonetim, misyona baglilik ve kurumun
finansal refahi) ve 67 degiskeni iceren bir model gelistirilmistir ve Orgiit amaglarini
gerceklestirmek i¢in bilesenlerin farkli bakis acilarint 6lgmede kullanilmistir (Yildiz,
2010: 190).

3.2. HESAPLANMIS MADDIi OLMAYAN DEGER YONTEMi IiLE
BANKACILIK SEKTORU UZERINE BiR UYGULAMA

Calismanin  {icilincii  boliimiinde entellektiiel sermayenin hesaplanmasinda
kullanilan baz1 yontemler yer almaktadir. Ve bu yontemlerden matematiksel sonucu
olanlarin kullanilabilirlik dereceleri birbirinden farklidir. Baz1 yontemlerin hesaplamasi
basit olmasimna ragmen entellektiiel sermaye degeri konusunda genel kabul goren
sonuclar vermemektedirler. Matematiksel uygulanabilirli§i olan yontemlerin iginde
Piyasa Degeri / Defter Degeri, Tobin’in Q orani, Ekonomik Katma Deger, Entellektiiel
Katma Deger Katsayis1 ve Hesaplanmig Maddi Olmayan Deger YoOntemi sayilabilir.
Calismada s6z konusu yontemler ig¢inden uygulanabilirliginin yiiksek oldugu ve
isletmenin entellektiiel sermaye degerini diger dis etkenlerden en ¢ok arindirarak
hesapladig1 diisiiniilen “Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi” kullanilmistir.
Calismada, bankacilik sektorii oyuncularinin entellektiiel sermayeleri hesaplanmaya
calisilmistir. Uygulamada ele alinan bankalarin gerekli verileri bankalarin kendi web

sitelerinden, IMKB’nin resmi web sitesinden (WWW.BIST).

Tiirkiye Bankalar Birligi’nin resmi web sitesinden (www.tbb.org.tr) ve Tiirkiye
Katilim Bankalar1 Birligi’nin resmi web sitesinden (www.tkbb.org.tr) temin edilmistir.
Entellektiiel sermaye Ol¢iimiine yonelik daha once yapilmis caligmalara toplu bir sekilde
yer verilen literatiir arastirmasindan sonra yapilan g¢alisma ile nelerin amaclandigi
anlatilmistir. Uygulamadan Once ise uygulamanin kapsamindan sozedilip model

aciklanmaya calisilmistir.

3.3. UYGULAMANIN AMACI

Entellektiie] sermaye degerlerinin yillar bazinda kiyaslanmasi Tiirkiye’deki
bankacilik sektdrii oyuncularmin tarafindan bu uygulama ile yapilmaya calisilacaktir.
Bu uygulama ile bankalar iizerinde entellektiiel sermayenin degeri hesaplamaya

calisacaktir.
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Yapilan bu incelemeler sonucunda elde edilen verilerle bankalarin kendi
iclerindeki entellektiiel sermaye gelisimleri bulunmaya c¢alisilacaktir. Calisma
sonuglarindan birtaneside entellektiiel sermaye gelisimlerinin bankacilik sektorii

geneline yaygin olup olmadigidir.

Yapilan bu uygulamayla bunlarin disinda bankalarin entellektiiel sermaye
degerleri ile net aktif tutar1 ve entellektiiel sermaye ile defter degeri arasinda anlamli bir

iliskinin olup olmadig1 arastirilmstir.

3.4. UYGULAMANIN KAPSAMI

Uygulamada Bankalar i¢cinde Ak bankasi, Alternatif bankasi, Deniz bankasi,
Finanse bankasi, Tekstil bankasi, Tiitk ekonomik bankasi, Tiirkiye Garanti bankasi,
Tiirkiye Halk bankasi, Tiirkiye Is bankasi, Tiirkiye Vakiflar bankas1 ve Yap1 ve Kredi

bankasina yer verilmistir.

3.5. UYGULAMADA KULLANILACAK YONTEM

Uygulamada entellektiiel sermayenin hesaplanmasinda “Hesaplanmig Maddi
Olmayan Deger Yontemi” kullanilacaktir. Bu yontemde bankalarin mali tablolar
entellektiiel sermaye degerinin hesaplanabilmesi i¢in yeterli olmaktadir. Ardisik {i¢ yilin
ortalama verileri kullanilarak hesaplanan entellektiiel sermaye degerleri ile bankalarin
yillar bazindaki entellektiiel sermaye gelisimleri incelenebilmektedir.

Bankalarin kendi web sitelerinden gerekse (www.imkb.gov.tr, www.thb.org.tr,
www.tkbb.org.tr) gibi resmi sitelerden olusan elde edilen mali tablolardan, yontemde
kullanilacak olan net aktif, dis bor¢ ve vergiden dnceki kar rakamlar1 ¢ikarildiktan sonra

bu rakamlar1 diizenli olarak gosteren bir veri tablosu hazirlanmugtir.

Hazirlanan ikinci bir veri tablosu daha sonra her ii¢ ardisik yilin net aktif,
vergiden Onceki kar ve dis bor¢ ortalamalarinin bulup yapmaya ¢alisiimistir.
Entellektiiel sermaye degerlerinin hesaplanmasinda, uygulamaya konu bankalarin maddi

varlik karlilik oranlarindan sektoriin maddi varlik karlilik orani hesaplanmaistir.

Kurumlar vergisi oran1 olarak %20; agirlikli ortalama sermaye maliyeti olarak ise
bu konuda c¢ok farkli Olglimler olmasi nedeni ile sektoriin geneli i¢in %10
kullanilmaktadir. Vergiden Onceki kar ve net aktif rakamlari ve bazi sabit degerler
kullanilarak her banka icin yillar bazinda entellektiiel sermaye degerleri birinci tablo

sonunda hesaplanmistir.


http://www.imkb.gov.tr/

o1

Yine son {ii¢ yilin dig bor¢ rakamlarindan ortalama dis bor¢ rakamlarina

Bankalarin defter degerlerinin tespit ile yapilmistir. Bu nedenle uygulamaya konu

donem sayist da “3” olusturulmustur. Her banka ve her yil i¢in dis bor¢ rakami ile net

aktif rakaminin birlikte kullanilmasindan dolay1 ayr1 defter degerleri hesaplanmistir.

Son tabloda ise, entellektiiel sermaye ile net aktif tutarlar1 ve defter degerleri

arasinda iliskinin bulup bulunmadiginin tespiti i¢in 6nceki iki tabloda bulunan degerler

birlikte kullanilmistir. Uygulamada kullanilan tablolar soyledir:

Tablo 3.1. Uygulamada Kullanilacak Yontem Agiklamalari

1. Entellektiiel Sermaye Degeri Hesaplama Tablosu

Kurumlar Veya Gelir
Vergisi

TANIMLAR ACIKLAMALAR HESAPLAMALAR|[FORMULASYON

3 Y1l igin Vergiden Vergiden 6nceki kazang 2 A

Onceki Kazang

(Donem Kari)

3 Donem igin Firma ortalama maddi varlik 3 B

Firmanin Ortalama tutar1

MaddiVarlik Tutarinin

(Net Aktif)

Maddi Varliklarindan | Vergiden 6nceki kazang / 213 A/B

Elde Ettigi Kazang firma ortalama maddi varlik

Orani (Ortalama tutart

Maddi Varlik Karlilik

Orani)

Sektor i¢in Ortalama Sektor toplam dénem kari / 5 C

Maddi Varlik Karlilik | sektdr toplam maddi varlik

Orani tutari

Normal Kazang Firma ortalama maddi varlik 6=3*5 B*C
tutar1 * Sektor i¢in Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orant

Ek Kazang Vergiden onceki kazang — 7=2-6 A-(C*B)
normal kazang

Ek Kazanca iligkin Ek kazang * %20 8=7*9%20 [A-(C*B)]*%ZO

Degeri

ortalama sermaye maliyeti

Net Ek Kazang Ek kazang - (ek kazang * 9=7-8 {A-(C*B)}-{[A
%20) (C*B)]*%20}

Firmanin Agirliklt Firma agirlikli ortalama 10 D

Ortalama Sermaye sermaye maliyeti

Maliyeti

Entellektiiel Sermaye | net ek kazang / firma agirlikli 11=9/10 ({A-(C*B)}-{[A-

(C*B)]*%20}) / D
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2. Defter Degeri Hesaplama Tablosu

Borg Tutar1

TANIMLAR ACIKLAMALAR HESAPLAMALAR |FORMULASYON
Dis Borg¢ Toplami Yillar itibariyle dis borg rakam 1 A
toplamu
Doénem Sayist Arastirmaya Alman Y1l Sayist Il
B
Ortalama Borg Tutar1 | Yillar itibariyle dis bor¢ rakam v=I1/111
toplami / Arastirmaya Aliman Yil
A/B
Sayisi
Net Aktif Toplamu Yillar itibariyle net aktif rakami \%
toplamu C
Ortalama Net Aktif Yillar itibariyle net aktif rakami VI=V/III
Tutar1 toplami / Arastirmaya Aliman Yil
C/B
Sayis1
Defter Degeri Ortalama Net Aktif Tutar: - Ortalama VII=VI-IV (C/B)-(A/B)

3. Entellektiiel Sermaye Degeri, Net Aktif Tutar1 Ve Defter Degeri Kiyaslama Tablosu

TANIMLAR ACIKLAMALAR HESAPLAMALAR | FORMULASYON
Entellektiiel Sermaye 1.sayfada bulunan entellektiiel a 11
sermaye rakami
Tutar
Defter Degeri 2.sayfada bulunan defter degeri b Vil
Ortalama Net Aktif Entellektiiel Sermaye Tutar1 / c VI
Tutar Defter Degeri
Entellektiiel Sermaye Entellektiiel Sermaye Tutart / d=a/b 11/VvIl
Defter Degeri Orani Defter Degeri
Entellektiiel Sermaye Net | Entellektiiel Sermaye Tutar1 / Net e=alc 11/VI

Aktif Orami

Aktif Tutar

3.6.

HESAPLANMIS MADDI

OLMAYAN DEGER YONTEMIi

iLE

BANKALARIN ENTELLEKTUEL SERMAYELERININ OLCUMU VE
CESITLI KRITERLER BAZINDA KIYASLANARAK YORUMLANMASI

Calismamizin uygulama boliimiinde daha 6nce hazirlanis1 ve bdliimleri anlatilan

tablolar araciligi ile Tiirkiye’de faaliyet goOsteren bankalarin entellektiiel sermaye

degerleri incelenmistir. Her banka i¢in ayr1 ayr1 hazirlanan tiger farkli tablo ekler

boliimiinde yer almaktadir.
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3.7. UYGULAMA KAPSAMINDA YER ALAN BANKALAR

» Tirk Ekonomik Bankasi; uygulama kapsamindaki her yil mali tablolarinda
zarar beyan edildigi i¢in sonug¢ hesaplanmamustir. Zarar agiklarken, maddi varlik karlilik
orani sektoriin altinda kalmistir. Entellektiiel sermaye degeri azalirken defter degeri
artmaya baglamistir. Ayn1 zamanda entellektiiel sermaye / defter degeri ve entellektiiel
sermaye degeri / net aktif oranlar1 4 sene iginde diismiistiir.

» Tirk Garanti Bankast A.S; baktigimizda 2008- 2011 yilina kadar sektoriin
ortalama maddi varlik karlilik oraninin {izerinde bir karlilik oranina sahip olmus ve
2008 ile 2011 yilar1 arasinda entelektiiel sermaye degeri ¢ok artig gostermektedir.
Bankanin defter degerinde yillar iginde artan bir seyir izlemistir. Bunun yaninda
entelektiiel sermaye degeri / defter degeri ve entellektiiel sermaye degeri / net aktif
tutar1 oranlar1 2008 den 2011 e kadar artis gdstermistir.

» Alternatif Bankasi; uygulama kapsamindaki her yil gelir tablolarinda kar
aciklarken, maddi varlik karlilik orani sektoriin altinda getiri elde edebilmistir. Bu
nedenle bankanin entellektiiel sermaye degerleri konusunda yorum yapilamamaktadir.

» Deniz Bankasi; 2008 yilinda bankanin maddi varlik karlilik orani sektor
ortalamasinin altinda kalmistir. Diger yillara bakildiginda ise sektoriin ortalama maddi
varlik karlilik oraninin iizerinde bir karlilik oranina sahip olmustur. Bankanin defter
degerinde yillar i¢inde artan bir seyir izlemistir. Bunun yaninda entellektiiel sermaye
degeri / defter degeri yillar icinde artmistir. Entellektiiel sermaye degeri / net aktif tutar
oranlar1 ve entellektiiel sermaye 2008’de negatif olarak seyrederken 2009 ve sonraki
yillarda giderek artmistir. Ve bu artis bankanin 2008 krizinin getirdigi olumsuzluklardan
etkilenmedigini gosterir

» Tirkiye Vakif Bankasi; uygulama kapsamindaki her yil gelir tablolarinda kar
aciklarken, maddi varlik karlilik oran1 2008, 2009, 2010 yillarinda sektoriin altinda
kalmistir. Bu nedenle bankanin entellektiiel sermaye degerleri konusunda yorum
yapilamamaktadir. Ancak 2011 yilinda, maddi varlik karlilik orami sektoriiniin esit
olmasina ragmen, defter degeri artig gostermektedir. Hesaplanan diger iki orani ise yani
entellektiiel sermaye degeri / defter degeri yillar i¢inde artmistir. Entellektiiel sermaye
degeri / net aktif tutar1 oranlar1 ve entellektiiel sermaye degeri de ayni sekilde artmistir.

» Finans Bankasi; 2008’den 2011’e kadar bankanin maddi varlik orani sektor

ortalamsinin lizerindedir. Sadece 2009 yilinda maddi orani sektdr ortalamasinin altinda
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kalmis. Defter degerleri yillar gectikge artmaktadir. Entellektiiel sermaye defter degeri
orani ve entellektiiel sermaye degeri / net aktif tutar1 oraninda anlamli bir veri elde
edilememistir.

> Tiirkiye Is Bankasi, incelenen her yil igin kar elde etmistir. Ancak 2011
yilinda maddi varlik karlilik orani sektdr ortalamasinin altinda kalmistir. 2011 yilina
kadar artan entellektiiel sermaye degeri 2011 yilinda diismiis, bankanin defter degeri
yillar i¢inde siirekli artis gostermekte olup, hesaplanan diger iki oran da artmaktadir.
Yalniz 2011 yilinda bu iki oran maddi varlik karlililk oraninin sektor altinda
kalmasindan dolay1 azalmistir.

» Yapi ve Kredi Bankast A.S; her yil maddi varlik karlilik orant sektor
ortalamasinin iizerinde bir karlilik oranina sahip olmus ve entellektiiel sermaye degeri
2009 yili haricinde artis gostermektedir. Defter degeri ise her yil daha da artmis ve
entellektiiel sermaye defter degeri orani, entellektiiel sermaye net aktif oran1 belirgin bir
hareket gostermemistir.

» Tirkiye Halk Bankasi; bu bankanin uygulama kapsamina baktigimizda her yil
maddi varlik karlilik orami sektor ortalamasinin iizerinde bir karlilik oranina sahip
olmus. Ve entellektiiel sermaye degeri de her yil artmaya baslamistir. Bu bankanin
defter degeri yillar i¢inde stirekli artmistir. Hesaplanan diger iki oran ise 2011 yil1 harig
artis gostermistir.

» Tekstil Bankasi, her yil maddi varlik karlilik orani sektdér ortalamasinin
altinda kaldig1 i¢in bu konuda yorum yapilamadi. Ancak, anladigimiz kadariyla sektor
ortalamasinin altinda kaldig: i¢in entellektiiel sermaye degeri negatiftir. Defter degerleri
artmaya baglamstir.

» Akbank her yil maddi varlik karlilik orani sektor ortalamasinin {izerinde bir
karlilik oranina sahip olmus ve yillar i¢inde entellektiiel sermaye degeri artmustir.
Bankanin defter degeri de yillar i¢inde artan bir seyir izlemistir. Bunun yaninda
entellektiiel sermaye degeri / defter degeri ve entellektiiel sermaye degeri / net aktif

tutar1 oranlar1 yillar gectikge artmustir.
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Tablo 3.2. Bankalar Verileri Listesi Tirkiye Halk Bankasi

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yilicin Vergiden Onceki 3 1264366 2058773 2635547 2353010
Kazan¢ (Dénem Karn)
3 Donem i¢in Firmanin 4 50997878 60782791 73026879 92160657
Ortalama Maddi Varhk Tutarmin
(Net Aktif)
Maddi Varhklarindan Elde Ettigi Ya 0,024 0,033 0,036 0,025
Kazan¢ Oram (Ortalama Maddi
Varhik Karlhilik Orani)
Sektor i¢in Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Oram
Normal Kazan¢ 7=4*6 968959 1458787 1533564 1658891
Ek Kazang 8=3-7 295407 599986 1101982 694119
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%20 59081 119997 220396 138824
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 236325 479988 881585 555295
Firmamin Agirhikh Ort. Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 2363250 4799880 8815850 5552950
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplami 11 46807068 55006641 65654554 83599787
Donem Sayis 11 3 3 3 3
Ortalama Bor¢ Tutar: IV=I1/111 15602356 18335547 21884851 27866595
Net Aktif Toplam V=4 50997878 60782791 73026879 92160657
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/iI 16999292 20260930 24342293 30720219
Defter Degeri VI=VI-IV | 1396936 1925383 2457442 2853624
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 2363250 4799880 8815850 5552950
Defter Degeri VIl 1396936 1925383 2457442 2853624
Ortalama Net Aktif Tutari VI 16999299 20260930 24342293 30720219
Entellektiiel Sermaye Defter 12/VII 1,69 25 3,587 1,945
Degeri Oram
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 0,139 0,24 0,36 0,18
Orani
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Tablo 3.2 (Devami) Tiirkiye Garanti Bankas1 Anonim Sirketi

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yilicin Vergiden Onceki 3 2161988 3778528 4281247 4276409
Kazan¢ (Dénem Karn)
3 Donem i¢in Firmanin 4 88940860 105462054 | 136794933 163475323
Ortalama Maddi Varhk Tutarmin
(Net Aktif)
Maddi Varhiklarindan Elde Ettigi Ya 0,024 0,035 0,0313 0,0261
Kazan¢ Oram (Ortalama Maddi
Varhk Karhlik Oram)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazan¢ 7=4*6 1689876 2531089 2872693 2942555
Ek Kazang 8=3-7 472112 1247439 1408554 1333854
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 94422 249487 281710 266770
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 377690 997952 1126843 1067084
Firmanmin Agirlikh Ort. Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 3776900 9979520 11268430 10670840
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplami 79471786 92146367 120119515 | 145575539
1
Dénem Sayist 3 3 3 3
111
Ortalama Borg¢ Tutari 26490595 30715455 40039838 48525179
IV=I1/111
Net Aktif Toplam 88940860 105462054 136794933 | 163475323
V=4
Ortalama Net Aktif Tutar 29646953 35154018 45598311 54491774
VI=V/iI
Defter Degeri VII=VI-IV | 3156358 4438563 5558473 5966595
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 3776900 9979520 11268430 10670840
Defter Degeri VII 3156358 4438563 5558473 5966595
Ortalama Net Aktif Tutari Vi 29646953 5540957 45598311 54491774
Entellektiiel Sermaye Defter 12/VII 1,19 2,248 2,027 1,788
Degeri Oram
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 0,127 1,80 0,247 0,195
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Tiirk Ekonomik Bankasi (BIN TL)

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil igin Vergiden Onceki 3 225618 290468 289731 283337
Kazan¢ (Donem Karr)
3 Donem i¢in Firmanin 4 16994458 17038432 19031105 38091738
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varhklarindan Elde Ettigi | % 0,013 0,017 0,015 0,007
Kazan¢ Oram (Ortalama Maddi Varhk
Karhlik Oram)
Sektor i¢in Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 322894 408922 399653 685651
Ek Kazang 8=3-7 -97276 -118454 -109922 -402314
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 -19455 -23690 -21984 -80462
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 -77820 -94763 -87937 -321851
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -778200 -947630 -879370 -3218510
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplami 15446342 15205124 17218242 33878427
11
Donem Sayis 3 3 3 3
11
Ortalama Bor¢ Tutar: 5148780 5068374 5739414 11292809
IV=I1/111
Net Aktif Toplam 16994458 17038432 19031105 38091738
V=4
Ortalama Net Aktif Tutari 5664820 5679477 6343701 12697246
VI=V/iI
Defter Degeri VII=VI-IV | 516039 611103 604287 1404437
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 -778200 -947630 -879370 -3218510
Defter Degeri Vil 516039 611103 604287 1404437
Ortalama Net AKktif Tutar Vi 5148780 5679477 6343701 12697246
Entellektiiel Sermaye Defter 12/VII -1,50 -1,55 -1,45 -2,291
Degeri Orani
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/VI -0,15 -0,166 -0,138 -0,25
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Alternatif Bank

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil igin Vergiden Onceki 3 55590 84947 41432 44644
Kazan¢ (Dénem Karn)
3 Donem i¢in Firmanin 4 3761845 3662554 4305729 6495823
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varhiklarindan Elde Ettigi Ya 0,014 0,023 0,0096 0,0068
Kazan¢ Oram (Ortalama Maddi
Varhk Karhilik Oram)
Sektor i¢in Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 71475 87901 90420 116925
Ek Kazang 8=3-7 -15885 -2954 -48988 -72281
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 3177 590 9797 14456
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 -12708 -2364 -39191 -578250
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -127080 -23640 -391910 -578250
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplami 11 3381274 3215201 3824313 5990101
Doénem Sayisi 111 3 3 3 3
Ortalama Bor¢ Tutar1 1IV=I1/111 1127091 1071733 1274771 1996700
Net Aktif Toplanm V=4 3761845 3662554 4305729 6495823
Ortalama Net Aktif Tutar VI=VI/II 1253948 1220851 1435243 2165274
Defter Degeri VI=VI-IV | 126857 149118 160472 168574
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 -127080 -23630 -391900 -578250
Defter Degeri VII 126857 149118 160472 168574
Ortalama Net Aktif Tutar: Vi 1253948 1220851 1435243 2165274
Entellektiiel Sermaye Defter 12/VII -1 -0,15 -2,44 -3,43
Degeri Orani
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/VI -0,10 -0,019 -0,27 -0,26
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Deniz Bank

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil icin Vergiden Onceki 3 393652 777495 779478 916890
Kazan¢ (Dénem Karr)
3 Donem i¢in Firmanin 4 24222070 25942895 33853164 44756282
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi Y 0,016 0,029 0,023 0,020
Kazan¢ Orani (Ortalama Maddi
Varhk Karhlik Orani)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 460219 622630 710916 805613
Ek Kazang 8=3-7 -66567 154865 68561 111277
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 -13313 30973 13712 22255
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 -53254 123892 54848 89021
Firmanin Agirhikh Ort Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -532540 1238920 548480 890210
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplam 1 21934928 22974947 30193959 40114819
Dénem Sayist 111 3 3 3 3
Ortalama Borg¢ Tutari IV=I1/111 7311642 7658315 10064653 13371606
Net Aktif Toplam V=4 24222070 25942895 33853164 44756282
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/iI 8074023 8647631 11284388 14918760
Defter Degeri VII=VI-IV | 762381 989317 1219735 1547154
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 -532540 1238920 548480 890210
Defter Degeri \1 762381 989317 1219735 1547154
Ortalama Net Aktif Tutar: Vi 8074023 8647631 11284388 14918760
Entellektiiel Sermaye Defter 12/V1I -0,698 0,125 0,44 0,575
Degeri Oram
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 -0,065 0,143 0,048 0,059
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Tiirkiye Vakif Bankasi

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil igin Vergiden Onceki 3 994534 1562014 1446514 1702545
Kazan¢ (Dénem Karn)
3 Donem i¢in Firmanin 4 54541607 67009838 76834902 93460544
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi Y 0,018 0,023 0,018 0,018
Kazan¢ Orani (Ortalama Maddi
Varhk Karhhik Orani)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 1036290 1635040 1613532 1682289
Ek Kazang 8=3-7 -41756 -73026 -167018 20256
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 -8351 -14605 -33403 4051
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 -33405 -58420 -133614 16205
Firmanin Agirhikh Ort Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -334050 -584200 -1336140 162050
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplam 1 48609378 59431259 68255819 83862342
Doénem Sayisi 111 3 3 3 3
Ortalama Bor¢ Tutari IV=I1/111 16203126 19810419 22751940 27954114
Net Aktif Toplam V=4 54541607 67009838 76834902 93460544
Ortalama Net Aktif Tutar: VI=V/iI 18180535 22336612 25611634 31153514
Defter Degeri VI=VI-IV | 1977409 2526193 2859694 3199400
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 -334050 -584200 -1336140 162050
Defter Degeri \1 1977409 2526193 2859694 3199400
Ortalama Net Aktif Tutar: Vi 16203126 22336612 25611634 31153514
Entellektiiel Sermaye Defter 12/V1I -0,17 -0,231 -0,467 0,05
Degeri Oram
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 -0,02 -0,0261 -0,052 0,005
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Finans Bank

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil igin Vergiden Onceki 3 574483 645528 117425 1181955
Kazan¢ (Dénem Karn)
3 Donem i¢in Firmanin 4 30090644 | 30271843 39253924 47230833
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi Y4 0,019 0,021 0,029 0,025
Kazan¢ Oram (Ortalama Maddi
Varhk Karhilik Oram)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 571722 726524 824332 850155
Ek Kazang 8=3-7 2760 80996 351092 331800
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 552 16199 70218 66360
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 2207 64796 280873 265440
Firmanin Agirhikh Ort. Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 22070 647960 2808730 2654400
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplam 1 26826066 26377781 33867457 41319510
Dénem Sayist 111 3 3 3 3
Ortalama Borg¢ Tutari IV=I1/111 8942022 8792593 11289152 13773170
Net Aktif Toplamm V=4 30090644 30271843 39253924 47230833
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/1I 10030215 10090614 13084641 15743611
Defter Degeri VII=VI-IV | 1088192 1298021 1795489 1970441
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutar1 12 22070 613170 280873 2654400
Defter Degeri Vil 1088192 1298021 1795489 1970441
Ortalama Net Aktif Tutar1 VI 10030215 10090614 13084641 15743611
Entellektiiel Sermaye Defter 12/V1I 0,02 0,47 0,156 1,347
Degeri Orani
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 0,002 0,06 0,02 0,168
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Deniz Bankasi

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil i¢in Vergiden Onceki 3 393652 777495 779478 916890
Kazan¢ (Dénem Karn)
3 Donem i¢in Firmanin 4 24222070 25942895 33853164 44756282
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi Y4 0,016 0,029 0,023 0,020
Kazan¢ Orani (Ortalama Maddi
Varhk Karhilik Oram)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 460219 622630 710916 805613
Ek Kazang 8=3-7 -66567 154865 68561 111277
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 -13313 30973 13712 22255
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 -53254 123892 54848 89021
Firmanin Agirhikh Ort Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -532540 1238920 548480 890210
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplam 11 21934928 22974947 30193959 40114819
Dénem Sayist 111 3 3 3 3
Ortalama Borg¢ Tutari 1IV=I1/111 7311642 7658315 10064653 13371606
Net Aktif Toplamm V=4 24222070 25942895 33853164 44756282
Ortalama Net Aktif Tutar VI=VI/II 8074023 8647631 11284388 14918760
Defter Degeri VII=VI-IV | 762381 989317 1219735 1547154
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 -532540 1238920 548480 890210
Defter Degeri Vil 762381 989317 1219735 1547154
Ortalama Net AKktif Tutar: Vi 8074023 8647631 11284388 14918760
Entellektiiel Sermaye Defter 12/VII -0,698 0,125 0,44 0,575
Degeri Orani
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 -0,065 0,143 0,048 0,059
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Tiirkiye is Bankasi

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil igin Vergiden Onceki 3 2215722 3367509 3920627 3097909
Kazan¢ (Dénem Karn)
3 Donem i¢in Firmanin 4 111208031 128916476 150810736 | 183935830
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi Y4 0,02 0,026 0,026 0,017
Kazan¢ Oram (Ortalama Maddi
Varhk Karhilik Oram)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 2112952 3093995 3167025 3310898
Ek Kazang 8=3-7 102770 273514 753602 -212989
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 20554 54708 150720 -42597
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 82216 218810 602882 -170392
Firmanin Agirhikh Ort Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 822160 2188100 6028800 -1703920
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplam 1 99216780 113610551 131824081 163628261
Dénem Sayist 111 3 3 3 3
Ortalama Borg¢ Tutari IV=I1/111 33072260 37870183 43941360 54542753
Net Aktif Toplam V=4 111208031 | 128916476 150810736 183938830
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/iI 37069343 42972158 50270245 61312943
Defter Degeri VII=VI-IV | 3997083 5101975 6328885 6770190
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 822150 2188100 6028800 -1703910
Defter Degeri \1 3997083 5101975 6328885 6770190
Ortalama Net Aktif Tutar: Vi 37069343 42972158 50270245 61312943
Entellektiiel Sermaye Defter 12/VII 0,020 0,428 0,95 -0,25
Degeri Oram
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 0,022 0,05 0,12 -0,27
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Yapi ve Kredi Bankas1 A.S

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil igin Vergiden Onceki 3 1614468 1908438 2793699 2876164
Kazan¢ (Dénem Kar)
3 Donem i¢in Firmanin 4 70872227 71734484 92814058 117450131
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi Y 0,0227 0,0266 0,03 0,024
Kazan¢ Oram (Ortalama Maddi
Varhk Karhilik Oram)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 1346572 1721627 1949095 2114102
Ek Kazang 8=3-7 267895 186810 844603 762061
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 53579 37362 168920 152412
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 214315 149447 675683 609648
Firmanin Agirhikh Ort. Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 2143150 1494470 675683 6096480
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplamu 1 64008546 63248344 82068289 104814897
Doénem Sayisi 111 3 3 3 3
Ortalama Bor¢ Tutari IV=I1/111 21336182 21082781 27356096 34938299
Net Aktif Toplam V=4 70872227 71734484 92814058 117450131
Ortalama Net Aktif Tutar: VI=V/iI 23624075 23911494 30938019 39150043
Defter Degeri VII=VI-IV | 2287893 2828713 3581923 13050014
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 2143150 1494470 675683 6096480
Defter Degeri Vil 2287893 2828713 3581923 13050014
Ortalama Net AKktif Tutar: Vi 23624075 23911494 30938019 39150043
Entellektiiel Sermaye Defter 12/VII 0,93 0,53 0,188 0,467
Degeri Orani
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 0,09 0,062 0,021 0,155
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Tekstil Bankasi (BIN TL)

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil igin Vergiden Onceki 3 7466 19564 25947 30693
Kazan¢ (Dénem Kar)
3 Donem i¢in Firmanin 4 2140007 2571380 3503111
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi Y4 0,009 0,01 0,0087
Kazan¢ Oram (Ortalama Maddi
Varhk Karhilik Oram)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 51360 53998 53055
Ek Kazang 8=3-7 -31796 -28051 -32363
Ek Kazanca iliskin Kurumlar 9=8*%620 -6359 -5610 -6472
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 -25436 -22440 -25890
Firmamin Agirhikh Ort. Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -254360 -224400 -258900
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplam 11 1677196 2074836 2985321
Doénem Sayisi 111 3 3 3
Ortalama Bor¢ Tutari 1IV=I1/111 559065 691612 995107
Net Aktif Toplam V=4 2140007 2571380 3503111
Ortalama Net AKktif Tutar: VI=VI/II 713335 857126 1167703
Defter Degeri VII=VI-1V 154270 165514 172596
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 -254360 -224400 -258900
Defter Degeri Vil 154270 165514 172596
Ortalama Net Aktif Tutar: Vi 713335 857126 1167703
Entellektiiel Sermaye Defter 12/V1I -1,65 -1,35 -1,5
Degeri Oram
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 -0,35 -0,26 -0,22
Oram
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Tablo 3.2 (Devami) Ak Bankasi (BIN TL)

UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
3 Yil igin Vergiden Onceki 3 2151710 3289039 3764522 3205181
Kazan¢ (Dénem Karr)
3 Donem i¢in Firmanin 4 93092635 102833447 120069727 139907132
Ortalama Maddi Varhk Tutarinin
(Net Aktif)
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi Y4 0,023 0,031 0,31 0,022
Kazan¢ Orani (Ortalama Maddi
Varhk Karhhik Orani)
Sektor icin Ortalama Maddi 6 0,019 0,024 0,021 0,018
Varhk Karhlik Orani
Normal Kazang 7=4*6 1805997 2468002 2521464 2518328
Ek Kazang 8=3-7 345713 821037 1243058 686853
Ek Kazanca iligkin Kurumlar 9=8*%620 69142 164207 248611 137370
Veya Gelir Vergisi
Net Ek Kazang 10=8-9 276570 656829 994445 549483
Firmanin Agirhikh Ort Ser Mal 11 0,10 0,10 0,10 0,10
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 2765700 6568290 9944450 5494830
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Dis Bor¢ Toplami 1 81761897 88386097 102122133 121775753
Dénem Sayist 111 3 3 3 3
Ortalama Borg¢ Tutari IV=I1/111 27253965 29462032 34040711 40591917
Net Aktif Toplam V=4 93092635 102833442 120069727 139907132
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/iI 31030878 34277815 40023242 46635710
Defter Degeri VI=VI-IV | 3776913 4815783 5982531 6043793
UYGULAMA
TANIMLAR 2008 2009 2010 2011
Entellektiiel Sermaye Tutari 12 2765700 6568290 9944450 17585170
Defter Degeri Vil 3776913 4815783 5982531 6043793
Ortalama Net Aktif Tutar: Vi 31030878 34277815 40023242 46635710
Entellektiiel Sermaye Defter 12/VII 0,732 1,364 1,662 2,909
Degeri Oram
Entellektiiel Sermaye Net Aktif 12/V1 0,089 0,191 0,248 0,377
Oram
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SONUC

Tiirkiye’de, finansal sektoriin temelini bankacilik olusturmaktadir. Bunun da
temel sebebi; finansal kaynaklarin biiyiik cogunlugunun bankalar tarafindan toplanip ve
onlar tarafindan kullandirilmasidir. Gelismis {ilkelerdeki bir¢ok biiyiikk ve kiiclik
bankanin milyarlarca dolar zarara wugradigi, iflaslarin  oldugu, c¢ok biiyiik
devaliiasyonlarin yasandigi, iilkelerin neredeyse topraklarini satma derecesine getiren
2008 krizinden, Tiirk bankaciligi neredeyse hi¢ etkilenmemistir. Bunun en 6nemli
nedeni 2000-2001 krizinde ¢ok biiyiik olumsuzluklar yasayan Tiirkiye ekonomisinin bu
krizden ders alarak bankacilik sektoriinde kokli degisikliklere gitmesidir. Tirkiye
ekonomisi bankacilik sektorii, kiiresel finansal krizin reel sektor iizerinde etkilerini en
fazla hissettirdigi 2009 yilinda karlilik oranini1 6nemli dlglide yiikseltebilmistir. Bunun
en onemli nedeni ekonomik krizde giivenli bir liman arayan biiylik yatirimeilar Tirkiye
ekonomisini bir¢ok iilkeden daha saglam gormiislerdir. Ve Tiirkiye’ ye biiyiik yatirimlar
ile milyarlarca dolar sermaye girmistir. Bu da Tirkiye ekonomisini daha da
giiclendirerek krizi avantaja ¢eviren nadir iilkelerden biri yapmistir. Bu sebeple, kiiresel

finansal krizin bankacilik sektdriindeki olumsuz etkileri, sinirlt diizeyde kalmistir.

Kiiresel finansal krizin Tiirkiye ekonomisinde bankacilik sektoriine etkileri
incelendiginde, Tiirkiye ekonomisinde 2001 donemindeki yapilandirma sonrasinda
bankacilik sektoriiniin mali yapis1 ciddi anlamda giiclenmistir. Kiiresel finansal kriz
doneminde, net faiz marjindaki degisim, bankacilik sektoriinde, karlilik yapisim1 da
sekillendirmistir. Tiirkiye ekonomisinde, i¢ ve dis finansal krizlerden bankacilik
sektoriiniin daha az etkilenmesi i¢in makroekonomik temellerin ve finansal sektoriin
mali yapisinin siirdiiriilebilir bir sekilde giiclendirilmesi gerekmektedir. Bunun i¢in
Tiirkiye yerli ve yabanci yatirimcilara daha istikrarlt bir ekonomi ortami olusturmasi
gerekmektedir. Bu sebeple, bir yandan makroekonomik politikalarin, diger yandan
bankacilik sektoriiniin risk yOnetim politikalarinin  etkinlikle tasarlanmasi ve

uygulanmasi gerekmektedir.

Calismanin uygulama boliimiinde ortaya cikan sonuglara bakildiginda, banka
genelinde 2008 yilinda krizden dolayr maddi varlik karlilik orani dusiiktiir. Diisiik
olmasmin sebebi biiylik yatirimeilarin sermayelerini riske atmak istememelerinden

dolay1 yatirimlarimi asgari diizeye indirmeleridir. Daha sonra yatirimcilar piyasa
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arastirmalarinda Tiirkiye’ nin krizi basarili bir sekilde yonettigini gérmiislerdir. Ve bu
durum yatirimeilarin eski yatirnmlarint gelistirmekle kalmayip yeni yatirimlarmi da
Tirkiye’ye yapmasii saglamistir. Boylece yillar gectikge defter degerleri artmaya
baslamig, hemen hemen tiim bankalarin yillar i¢inde defter degerlerinin arttig1 ¢cok agik
bir sekilde goriilmektedir. Entellektiiel sermaye degeri, genel olarak yiikselme
egilimindedir. Bunun ana nedeni de bankacilik sektoriiniin 2008 krizden etkilenmemis

olmasidir.

Yine genel anlamda sektdrde net bir sekilde goriilen diger bir konu da entellektiiel
sermaye degerleri ve defter degerleri ne olursa olsun bankalarin entellektiiel sermaye
degeri / defter degeri ve entellektiiel sermaye degeri / net aktif tutar1 oranlari

artmaktadir.

Uygulamada ¢ok net ortaya cikan diger bir sonug ise ekonomide her ne tiir bir
gelisme olursa olsun bankalarin defter degerlerinin artmaya devam ettigidir. Bu konuda

onemli olan nokta, Tiirkiye nin geligmekte olan bir ekonomik yapiya sahip olmasidir.

Zaman i¢inde bir¢cok kriz meydana gelmesine ragmen, insanlarin biran Once
krizden ¢ikmak istemeleri ve yabanci yatirimcilarin spekiilatif kazanclar elde edebilme
umuduyla i¢ piyasaya girisleri ekonominin diizelmesine fayda saglamaktadir. Bu
nedenle Tiirkiye’de her sektorde oldugu gibi bankacilik sektoriinde de isletmelerin

defter degerleri, siirekli olarak artis gostermektedir.

Calismanin sonuclarindan digeri ise genel olarak hem entellektiiel sermaye
degeri/defter degeri hem de entellektiiel sermaye degeri/net aktif tutar1 oranlarinin yillar
icinde artmasidir. Bunun nedeni, yillar icinde hem defter degerinin, hem net aktif
tutarinin hem de entellektiiel sermayenin artmasidir. Bu nedenle de bankalar veya diger
herhangi bir sektdrde faaliyet gosteren isletmelerin entellektiiel sermaye degerlerinin
artirtlabilmesi i¢in 6nemli boyutta c¢aligmalar yapilmasi ve gelisme yolunda biiyiik

adimlar atilmas1 gerekmektedir.

Tirkiye’de faaliyet gosteren bankalar iizerinde yapilan ¢calismanin sonucu olarak,
bankacilik sektoriiniin entellektiiel sermaye agisindan bakildiginda 2008 ekonomik

krizin etki gostermedigi sdylenebilecektir.

Yine Tirkiye’deki bankalarin yabanci yatirimcilar tarafindan tercih edilmelerinin

bir diger sebebi olarak Tiirkiye ekonomisinin son yillarda giderek daha giivenilir ve
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giiclii hale gelmesini gosterebiliriz. iste bu nedenlerden dolay: Tiirkiye’deki bankalarin
sermaye piyasasindaki giivenirliligi ve giicii Avrupa’daki bankalara kiyasla daha iyi
durumda oldugu i¢in birgcok yatirimci devlet Tiirk bankalarini tercih etmektedir. Bu
tercihlerin  hepsinin anlami  Tiirkiye’nin  entelektiiel sermayesinin  oldugunu

gostermektedir.
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