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OZET

Marka degeri yaklasimiyla hesaplanan sirket degeri, yonetim agisindan finansal bir maddi
olmayan duran varlik, tiiketici agisindan ise miisteri odakli bir kavram olarak goriilmektedir.
Marka degeri temelinde hesaplanan sirket degeri, hissedarlar, potansiyel yatirimcilar,
yoneticiler ve finans kuruluslar1 gibi isletme paydaslarinin karar siireclerinde, isletmenin
gelecekteki basarist ve planlamasi i¢in 6nemli bir performans degiskeni olarak
goriilmektedir. Isletmelerin sirket degerlemesi yapmasi, sirket degeri belirlemesi disinda
pazarlama stratejileri ve politikalarinin olusturulmasina olumlu katki saglamaktadir. Sirket
degerlemesinin onemli hale gelmesi ile birlikte sirket degerlemesi yapilmasi glindeme
gelmigstir. Bu calismada sirket degeri, marka degerleme yaklasimi ile hesaplanmustir.

Kurumsal yonetim ve siirdiiriilebilirlik gibi kavramlar Tiirk Ticaret Kanunu’nda ve Sermaye
Piyasasi Kanunu’nda 2012 yilindaki yenilikten sonra yer almistir. Isletmelerin rekabet
ortamlarindaki avantajlarinin sadece finansal avantajlara bagli olmadig diisiintilerek marka
degeri ve sirket degeri kavramlarinin arastirilmasi gerektigi diisiiniilmiistiir. Bu ¢alismanin
uygulama kisminda, siklikla kullanilmayan Sermaye Piyasalarmi Esas Alan Marka
Degerleme Yontemi kullanilarak, BISTBANKA endeksinde yer alan belirli sirketler
lizerinde marka degeri yaklasimiyla sirket degeri hesaplanmasi yapilmistir. Yontem
icerisinde yer alan “piyasa degeri” degiskeni hesaplamasina yenilik getirilerek, iki parga
seklinde borsaya bagli ve borsaya bagli olmayan kisim seklinde hesaplama yapilmistir.
Getirilen bu yenilikle birlikte yontem daha fazla firmaya uygun hale gelmistir ve sirket
degerleme yontemi olarak kullanilabilecegi onerilmistir.
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ABSTRACT

Company value, calculated by brand equity approach, is seen as a financial intangible asset
for management and as a customer-oriented concept for consumers. Company value,
calculated via brand value, is an important performance variable for future success and
business planning in decision processes of business stakeholders such as shareholders,
potential investors, managers and financial institutions. Company valuation contributes
positively to creation of marketing strategies and policies, apart from determining company
value. With the company valuation becoming important, it has come to the fore. In this study,
company value was calculated by brand valuation approach.

Concepts such as corporate governance and sustainability took place in the Turkish
Commercial Code and the Capital Market Law after the reform in 2012. Considering that
the advantages of businesses in competitive environments do not depend only on financial
advantages, it is thought that the concepts of brand value and company value should be
investigated. In the application part of this study, using the Brand Valuation Method Based
on Capital Markets, which is not used frequently, the company value is calculated by brand
value approach on certain companies in the BISTBANKA index. By bringing innovation to
the calculation of the “market value” variable in the method, the calculation was made in
two parts as the part connected to the exchange and the part not connected to the exchange.
With this innovation, the method has become suitable for more companies and it has been
suggested that it can be used as a company valuation method.

Science Code : 112203

Key Words: Brand, Brand Value, Brand Valuation Methods, Company Value, Company

Valuation Methods, Brand Value Accounting
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GIRIS

Marka degeri, bir isim veya sembole bagli, iirlin ya da hizmetin miisterilere ve isletmeye
aktarilan katma degeri etkileyen, aktif ve pasif unsurlardir (Aaker, 2009, s. 26). Marka
degerlemesi temelinde sirket degerlemesi yapmak; birlesmeler, devralmalar, yatirim
iligkileri, i¢ iletisim, pazarlama yonetimi vb. sekilde isletmeye finansal bir gii¢ saglamaktadir
(Temporal, 2011, s. 21-22). Marka degeri yaklasimiyla sirket degeri hesaplanmasi ve
raporlanmasi, basta isletmenin kendisi olmak iizere, isletme paydaslari igin, stratejik

anlamda finansal ¢ikarlari i¢in 6nem tasimaktadir (Durgut, 2015, s. 244).

Bu caligmanin amaci, Tiirkiye’de sirket degerinin marka degeri yaklagimiyla hesaplanmasi,
muhasebelestirilmesi ve finansal raporlarda sunumudur. Tiirk Ticaret Kanunu’nun, kiiresel
gelismeler sonucunda yetersiz oldugu goriilmiistiir ve 2012 yilinda yenilenerek
yayimlanmistir (Akdogan & Bozkurt Yazar, 2012, s. 23). Sermaye Piyasasi Kanunu, 2012
yilinda yeni haliyle yiirirliige girmistir. Eski kanuna kiyasla, yeni kanunla beraber
“Kurumsal Yonetim” kavrami daha detayli olarak yer almistir (Dayan, 2014, s. 259).
Isletmelerin rekabet ortamimda varliklarini siirdiirebilmeleri, artik sadece finansal
avantajlara baglh degildir. Sosyal ve cevresel sorumluluklar etrafinda kurumsallik ve
stirdiirtilebilirlik kavramlari 6ne ¢itkmaktadir (Temiz & Acar, 2018, s. 1971). Aytekin ve Erol
(2018) yiirtittiikleri ¢alismada, kurumsal siirdiiriilebilirligin iyi yonetilmesinin, sirketin
finansal performansi ile pozitif yonde iliskili oldugu sonucuna ulagmistir. Bu bilgilere
bakildiginda, biitiin bunlarin marka degeri kavramina yeni boyutlar eklemesi ve kurumsal
yonetim, slirdiiriilebilirlik kavramlari gibi marka degeri ve sirket degeri kavramlarinin da

mevzuatlarda daha fazla yer almasi gerektigi diisiiniilerek arastirilmasi amag¢lanmistir.

Sirket degeri, finansal ve pazarlama agisindan stratejik karar siireclerinde isletme
paydaglarinin karar siireclerini etkileyen Onemli bir faktordiir. Literatiirde bulunan
caligmalar incelendiginde Sermaye Piyasalarini Esas Alan Yontem kullanilarak ¢ok fazla

calisma yapilmadigi goriilmiistiir, bu nedenle bu ¢alismanin yontemi olarak secilmistir.
1



Yontem sermaye piyasalarinda yer alan sirketler {izerinden hesaplama yaptigi i¢in, en fazla
hacme sahip olan BISTBANKA da yer alan bankalar 6rneklem olarak secilmistir.
Hesaplamada kullanilan veriler herkese agik olarak agiklanan ortamlardan, ikincil veri olarak
erisilmistir, bu nedenle etik kurul onay1r gerektirmemektedir. Arastirma sonucunda elde

edilen degerler Brand Finance yontemi ile hesaplanan marka degerleri ile karsilastirilacaktir.

Yapilan bu arastirmada, “piyasa degeri” faktortii iki pargaya ayrilarak hesaplanmistir. Birinci
parca, borsaya bagli olan hisse senedi sayisi iizerinden; ikinci parga ise sirketin finansal
tablolarindan ulasilan 6denmis sermaye ve diger ilgili kalemlerin toplaminin, borsaya bagl
olmayan yiizde kismu ile carpilarak hesaplanacaktir. Bu hesaplanan iki deger toplanarak ilgili
faktor hesaplanmis olacaktir. Yapilan bu hesaplama, Sermaye Piyasalarini Esas Alan Marka
Degerleme Yonteminin, sadece borsaya kote olan firmalara uygulanabilmesi zorunlulugunu

ortadan kaldirmistir ve yontemin daha fazla firmaya uygun olabilecek sekilde diizenlemistir.

Sirket degerinin marka degeri temelinde hesaplanmasi ve raporlanmasi, finansal stratejiler,
potansiyel yatirimcilar, kredi pazarliklari, yatirim sozlesmeleri vb. uygulamalarda fayda

saglayabilir.

Bu tez calismasi iic boliimden olugmaktadir: birinci béliimde marka, deger, degerleme,
marka degeri, sirket degeri ve sirket degerleme kavrami iizerinde durulacaktir; ikinci
boliimde marka degerinin hesaplanmasi, marka degerleme yontemleri, marka degerinin
muhasebelestirilmesi ve finansal raporlarda sunumu ile sirket degerleme yontemleri ve

onemi konusu agiklanacaktir; li¢lincli boliimde literatiir taramasi ve uygulama yer alacaktir.



BIiRINCi BOLUM

1. KAVRAMSAL CERCEVE

1.1. Marka Kavram ve Onemi

Marka kavrami pazarlama bilim dali igerisinde, mevcut tiriinleri, rakip {iriinlerden ayirmaya
yarayan ve pazardaki iirtinlerin taninmasii saglayan, sembol ve yazilarin birlesiminden
olusan, hatirlatict unsur olarak tanimlanmistir (Altunisik, Ozdemir, & Torlak, 2017, s. 317).
Tirk Dil Kurumu (TDK) ise markayi, “Bir ticari mali, herhangi bir nesneyi tanitmaya,

benzerinden ayirmaya yarayan, 6zel ad veya isaret” olarak tanimlamistir.

Bir mal veya hizmet {iretiminin, kaliteli bir sekilde gergeklestirilmesi disinda, pazarlamasi
ve tiiketicilerin arz sekli de bir o kadar isletme i¢in 6nemlidir. Uriiniin pazarlamasi1 ve
tiiketicilere tanitimi, marka ile dogrudan iliski icerisindedir. Biiylik isletmelerin kendilerini
pazara dogru tanitabilmek i¢in, imaj olusturabilmek i¢in ve yaratici kimliklere sahip
olabilmek i¢in markalara yatirnm yaparak, insasini ve gelistirilmesini Gnemsedikleri

goriilmektedir (Ina¢ & Yacan, 2018, s. 318).

Markanin ge¢misine bakildiginda, eski caglarda insanlarin bir malin ireticisi veya
sahipligini gostermek amaciyla marka isaretlerini ticari faaliyetlerde kullandiklarini
goriilmektedir. Magaralara ¢izilen hayvan figiirleri ve biiylikbas hayvanlara sicak demir ile
damgalama yapmalar1 markanin temeli olarak gosterilebilir. Marka kelimesi koken olarak
hayvanlara yapilan damgalama isleminden, “brandr” kelimesinden “brand” kelimesine
tiiretilmistir. Eski Misir’da tugla ireticileri, tuglalarinin ayirt edilebilmesi icin semboller
kullanmistir. Orta Cag Avrupasi’nda ise ticaret topluluklari, tiikketiciye tutarli bir sekilde
kaliteyi saglamak ve ticaret isletmelerini pazar ortaminda koruyabilmek i¢in “ticari marka”
kavramindan yardim almistir. Ancak “marka ismi” kavrami ilk olarak 16. yilizyilinin
baslarinda ortaya ¢ikmistir (Farquar, 1989, s. 24). Marka, kavram olarak ise 18. yilizyilda
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endiistriyel donemde fabrikalarin kurulmasi ve seri liretimin artmasi ile birlikte kullanilmaya
baslanmigtir. Bu seri liretim sebebi ile fabrikasyon iiretim ambalajli tirtinler, yerli iiretim
iriinlerden daha ¢ok satilmaya baslanmasi nedeni ile isletmeler, kendi iiriinleri i¢in marka

ve logo gelistirmek zorunda kalmislardir (Inag & Yacan, 2018, s. 318).

Uluslararas1 Standartlar Teskilat1 (International Organization for Standardization) (ISO
10688: 2010) standardi incelendiginde, marka “iriin, hizmet veya bunlarin birlesimini
tanimlamay1 amaclayan isimler, isaretler ve logolar ya da bunlarin kombinasyonundan
olusan, paydaslara ekonomik fayda/deger saglayan pazarlama unsuru” olarak

tanimlanmaistir.

Marka, sadece iiriinleri tanitan bir isim ya da sembol olarak goriilmemelidir, ¢linkii markalar
belirli bir degeri temsil eder ve isletme ile paydaslari arasindaki iletisimi saglamaktadir
(Saglamyiirek Tasdemir & Yildiz, 2020, s. 12). Marka, tiiketicilerin satin alma davranislarini
etkiler ve tiiketicilerin tirtin ile ilgili fikirlerini géstermesini kolaylastirir. Tanitim ve reklam
acisindan ise markalar, firmanin yeni ¢ikaracagi iriinlerin pazara girisinde, taninmasina
yardimci1 olmaktadir. Marka, rekabet ortamlarinda farklilagsma ve siirdiiriilebilirlik saglamasi
sebebi ile isletmeler i¢cin 6nemli varliklardan birisi sayilmaktadir. Markanin 6nemli olmast,
marka degerlerinin sermaye olarak anilmasina ve pazarlama stratejileri ile politikalarinin
belirlenmesinde tstiin faktor olarak yer almasini saglamaktadir (Altundal Biyan, 2019, s.
162).

Miisteriler, satin alma siirecinde; gereksinim, fiyat, kullanim kolaylig1 vb. gibi unsurlardan
etkilenmektedir. Tiim bu unsurlarin yaninda, satin alinacak {iriiniin marka olup olmamasi da
satin alma siirecinde belirleyici unsurlardandir (Tekin & Oztiirk, 2010, s. 10). Marka,
tiiketicinin {irtin ve hizmetler ile ilgili fikrini gdstermesinin yani sira, firmalar i¢i rekabette
one ¢ikan en 6nemli unsur olmaktadir. Uretimini yaptiklari mal veya hizmetlerin siirekli
olarak talep edilmesini isteyen firmalar, bununla birlikte diizenli olarak satig hasilat1 ve nakit
akimmi saglamak isterler (Giinay, 2017, s. 366). Bundan dolayr marka, tiiketiciler ve

firmalar i¢in 6nemli hale gelmektedir.

Bir markanin sahip oldugu iiriinlerin, pazarda rakip tiriinlere kiyasla ne derece tercih edildigi

veya ne derecede baglanildigi, markanin pazardaki durumunu 6zetleyen gostergelerdendir.

Markalar, isletmelerin fazladan satis yapmasini saglayarak satis hacmini ve finansal kazanci

artirmaktadir. Markalar; halkla iliskiler, sponsorluklar, etkinlikler, reklamlar, sosyal

kuliipler vb. birgok ¢esitli tanitim unsurlarinda kullanilmasi ile gelismektedir. Reklamlar tek
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basina markanin insa edilmesinde yeterli olmamaktadir. Ancak reklamlar hayatin her
yerinde tiiketicilerin karsisina ¢ikabilecek stratejiler oldugu icin miisterilerin agizdan agiza
iletisimi ile markanin daha ¢ok bilinirligini ve giivenli bir sekilde bilinmesini saglayacaktir

(Kotler, 2009, s. 78).

Iyi bir markanin belirli 6zellikleri tasimas1 gerekmektedir. Kisa ve sade olmali, kolay
hatirlanabilmeli ve okunabilmeli, her dilde telaffuz edilebilir olmali, ambalaj ve etiketlere
uyumlu olmali, {irlinii animsatabilmeli ve marka haklarina yasal olarak uygun olmalidir

(Altumsik, Ozdemir, & Torlak, 2017, s. 318).
1.1.1. Marka Bilesenleri

“Marka” kavrami; “marka ismi” ve “marka simgesi” olarak iki ana bilesenden meydana
gelmektedir. Marka ismi, markanin sozlii olarak ifade edilen boliimiinii; marka simgesi ise
sOzlii olarak ifade edilmesi zor, fakat gozle goriilmesi halinde, marka isminin hatirlanmasin
saglayan, mevcut markaya Ozgli sekil, sembol ve renklerin birlesimi olarak

tamimlanmaktadir (Altunisik, Ozdemir, & Torlak, 2017, s. 318).

Bir markanin, {iriine sagladigi en biiylik islevlerinden birisi markanin pazarda rakip
iriinlerden ayrnstirilabilme o6zelligidir. Bu islevi markaya saglayan belirli bilesenler
bulunmaktadir. Bu bilesenler isim, logo, sembol, slogan ya da ambalaj vb. unsurlardan
olusmaktadir. Ayn1 zamanda bu bilesenler; 6zgiin, akilda kalici, sunulan iiriin veya hizmetin
amacina uygun bir sekilde se¢ilmelidir. Markay1 olusturan bilesenler asagida verilmistir ve

aciklanmustir.

Marka ismi, 6nemli bir se¢cim olarak bilinmektedir, ¢linkii bir {irliniin ya da hizmetin ana
temasini ve temel iliskilerini ilk olarak kuracak olan unsur marka ismi olmaktadir. Uriinii
tanimlayan kelimelerden ya da markay1 hatirlanabilir yapmak i¢in kullanilan sézciik ya da
sozciikler marka ismi olarak tanimlanabilir. Diinyadaki ¢ogu markalarin ismi iiriiniin
iiretildigi yerleskelerden, isletmenin sahibi olan insanlarin soyadlarindan, isletmenin
kuruldugu bolgelerden ya da bazi varliklardan esinlenerek olusturulmustur. Ford, Opel,
Honda, Dell, Louis Vitton, Ulker, Komili markalar1 soyadlarindan olusan markalara; BMW,
American Express, British Petrol bolge isimlerinden esinlenilen markalara; Apple elmadan,

Shell deniz kabugundan esinlenilmis markalara 6rnek verilebilirler.

Marka isimleri, son derece etkili ve kisa bir iletisim araci olarak goriilmektedir. Reklam filmi

yarim dakika, bir satis goriismesi saatlerce siirebiliyorken, marka isminin fark edilmesi ve
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tilketicinin {irtin hakkindaki diistincelerini hatirlamasi birkag¢ saniye siirmektedir. Bu neden

ile marka ismi 6nemli ve degistirilmesi zor bir bilesen olmaktadir (Keller, 2013, s. 148).

Isletmenin faaliyetleri ya da iiriinleri ne olursa olsun, marka ismi olusturulurken hem firma
faaliyetlerini hem de firma karakterini tamimlayan, iyi diistiniilmis, hitap edilen pazara
uygun ve Uriinii ¢agristiracak sekilde bir marka ismi olusturulmasi gerekmektedir (Ak, 2006,
S. 27). Marka ismi ayn1 zamanda, imaj gelistirmelerinde pozitif sonug verecek, taklit
edilmemis, {iriinii tanitan, ilgi uyandiran ve tiiketiciyi tiriin hakkinda meraklandiracak

sekilde belirlenmelidir (Mercanoglu Erin & Durmaz, 2020, s. 31).

Marka logosu ve sembolii, bir markayi, lirlinii tanimlayan ve hatirlatan; sekil, harf, resim vb.
materyallerden olusturulmus gorsellere logo denir. Sembol ise gorsel kimligini olusturan ana
unsurdur. Markay1 temsil eden her sey bir logo ya da sembol olabilmektedir. Markayi kolay
hatirlanabilir ve pazardaki rakip iriinlere karsi, tiiketici géziinde taninabilir yapmak i¢in

giiclii bir logo ya da sembol segilmelidir (Aaker, 2009, s. 100).

Diinyada logolar marka isminin 6zel harf veya karakterler ile yazilmasi seklinde ya da tiriin
ile iliskili gorseller seklinde olabilmektedir. Samsung, Asus, Nutella, Amazon markalar
isim logolu markalara; bir peynir markasi olan La Vache Qui Rit logo olarak giilen inek
kullanmas1 iiriin ile alakali markalara Ornek verilebilir. Uriin ile alakali olmayan
gorsellerinde logo olarak se¢ildigi markalar bulunmaktadir. Telefon, bilgisayar vb. {iriinler
iireten Apple markasinin sirilmis elma seklinde logosu olmasi; Lacoste markasinin
logosunda timsah olmasi gibi markalar, bu tiir logo kullanan markalara 6rnek olarak

verilebilir.

Iplik¢i (2016) c¢alismasinda, logolarin marka degerine olan etkisi ile ilgili literatiirii
incelemistir. Caligma sonucunda logolarin marka gekiciligi ile marka farkindaligin1 olumlu

yonde etkiledigini ve marka degerine fayda sagladigint s6ylemistir.

Marka slogani, igletmenin iiriinii piyasaya siirerken, pazardaki rakip triinlere kars1 iistiinliik
saglamasi amaciyla marka vaatleri veya markayr hatirlatan ciimleler slogan olarak
tanimlanabilir. Marka sloganlar1 iirlinii tanitacak, merak uyandiracak ve tiiketicinin
ihtiyacimi cagristiracak sekilde olusturulmalidir. Kisa ve 6z olmalidir. Sloganlara 6rnek
olarak; “Ikea Evinizin Her Seyi” (Ikea), “Mutluluga Kapak A¢” (Coca- Cola), “Just Do It”
(Nike) verilebilir.



Sloganlar genellikle reklamlarda goriiniirler ama diger pazarlama stratejilerinde de 6nemli
rol oynayabilmektedir. Sloganlar, marka degeri olusturmak i¢in giiglii ve verimli kisa yollar
sunar. Tiiketiciler i¢cin markanin ne anlama geldigini ve {iriin hakkinda deneyimlerini

hatirlamasi igin yardimei bir islev olarak da goriilebilmektedir (Keller, 2013, s. 158).

Diger marka varliklar1, ambalaj, ses, renk, koku, tat, sekil, igerik, karakter, internet sitesi vb.
varliklar markayr olusturan diger bilesenlerdir. Ayni sekilde diger bilesenler gibi bu
varliklarin kullanilma amaci ve beklentisi de markanin tiiketici zihninde hatirlanabilirligini

saglamaktadir.

Ambalaj, bir {riiniin sunumu i¢in kullanilan kap veya koruyucu dis kisim olarak
tanimlanabilir. Ambalajlar tiriinliniin dig goriinlislinii olusturduklari i¢in 6nemli bir unsur
olmaktadir. Ciinkii satin alinan iirlinlin tiiketici ac¢isindan gorselligi 6nemli bir faktordiir.

Toblerone markasinin kullandigi tiggen ambalaj ile taninmasi1 6rnek verilebilir.

Ses, marka i¢in bestelenmis olan sarki veya melodiler olarak tanimlanabilir. Ses, marka
bilinirligini arttiran en degerli unsurdur. Genellikle, tiiketicilere eglenceli yollar ile marka
isminin tekrarlatilmasini saglar ve akilda kaliciligi artirir (Keller, 2013, s. 164). Aygaz
markasiin araglarinin mahalle aralarinda caldigi melodi tarafindan bilinebilmesi 6rnek

verilebilir.

Renk, koku, tat, i¢erik gibi marka varliklar1 da triiniiniin pazarlanmasi ve piyasada
tutunabilmesinde o6nemli rol oynamaktadir. Doritos markasinin “licgen cips”, Ruffles
markasinin “tirtiklt cips” olarak kullandig1 sekiller ile taninmasi, parfiim markalarinin
kendilerine has kokularinin ve aromalarinin bulunmasi bu varliklara ornek olarak

sOylenebilir.

Karakter, insan ya da gercek yasam 6zellikleri tasimayan 6zel bir marka semboliidiir. Marka
karakterleri genellikle reklam yolu ile tanitilir, kampanyalarda veya ambalaj tasarimlarinda
yer alir. Ornek olarak Cheetos markasinin “Chester Cheetah” isimli citay1 kullanmasi,
Yumos markasmin “Yumos Ayicig1” kullanmasi, Algida Max markasinin “Aslan Max”

kullanmasi ornek bu karakterlere olarak verilebilir.
1.1.2. Markanin Fonksiyonlari

Miisterilerin, marka ile ilgili pazarlama faaliyetlerine gosterdikleri tepkilerinde, marka

fonksiyonlarmin rolii biiyiiktiir. Marka fonksiyonlari, tiiketicilerin tekrar satin alma



davranigini olumlu yonde etkiler ve {iriin degistirme davraniglarini en aza indirir (Marangoz,

2006, s. 124). Markanin fonksiyonlar1 dort boyutta ele alinmaktadir.

Kalite ve giivence fonksiyonu, miisterilerin markasiz iiriinlere ve hizmetlere kiyasla, markali
irlinleri tercih etmelerinin baglica sebeplerinden birisidir. Bunun sebebi satin alma
gerceklestikten sonraki beklenti ile ilgili riskin diisiik olmasidir. Tiiketicinin tirlinii daha 6nce
deneyimlemesi ya da kullanmasi gerekmeden, sadece markay: tanimasi, hatirlamasi ile
markali liriiniin diisiincesi olusur Ve tiiketici bu diislinceye gore satin alma kararii yonetir
(Marangoz, 2006, s. 109). Ozellikle yetersiz bilgi ile gerceklesen satin almalarda, tiiketiciler
en c¢ok bildikleri markay: tercih etmektedir. Bilinen marka iiriinlerinin satin almalarinda,

tiiketicilerin algiladiklari risk az olmaktadir ve iiriin i¢in yiiksek fiyat 6deyebilmektedir.

Kisisel kimlik fonksiyonu, tiiketicilerin, kendi benligi ile belirli markalar1 6zdeslestirmesi
ve markalara kars1 egilim gdstermesi olarak tanimlanabilir. Her insanin kendi dahil ettigi bir
imaj grubu bulunmaktadir. Insanlarin imajinda zihinsel unsurlar disinda somut belirli
nitelikleri de yer almaktadir. Ornegin ev, araba, kiyafet, koku vb. iiriinler insanin
cevresindeki bu se¢imler imajinin olusturulmasinda etkili olan niteliklerdendir (Marangoz,
2006, s. 109). Tiketiciler, gogunlukla kendilerini yansitan veya kendi tarzlarina yakin
hissettikleri tirtinleri tercih etmektedir. Kisisel kimlik fonksiyonundan dolayi isletmeler, yeni
bir {irlinlin piyasa siiriilmesi halinde, tanitim i¢in kullanacagi reklamlarda hedef Kitlenin

imajin1 yansitan karakter ya da oyuncular1 kullanmaktadir.

Sosyal kimlik fonksiyonu, insanlar kendini dahil ettigi imaj ile iriinlerin imajlarini
karsilastirirken sosyal bir ¢evreye ihtiyag duymaktadir. Bu sosyal ¢evre tiiketicinin tarzi ile
uyum saglayan tiiketicilerden olusmaktadir. Bu sebep ile insanlarin bu gruba dahil
olabilmesi i¢in belirli imajlar1 yani tirtinleri tercih etmesi gerekmektedir. Bu sebepten dolay1
bazi markalar sosyal kimlik fonksiyonu tagimaktadir ve tiiketiciler tarafindan tercih
edilmektedir. Bu imajlar bazen kisilerin, kendilerini sosyal gruplardan soyutlamasini da
saglayabilmektedir (Marangoz, 2006, s. 109). Ornek olarak, “Harley Davidson” markali
motosikletlerden olusan bir motorcu kuliibiine dahil olabilmek i¢in ayn1 marka motosiklete

sahip olmak gerekmesi verilebilir.

Statii fonksiyonu, sosyal cevrelerde birgok iiriin tiiketilmektedir ve kullanilmaktadir.

Miisterilerin kullandigi Girtinler ve tercih ettigi markalar kisisel statiisii hakkinda bazi bilgiler

vermektedir. Ornegin tiiketicilerin kullandig1 araba, kiyafet ve teknik iiriinlerin markalari,

statii saglayan unsurlar olarak gosterilebilir (Marangoz, 2006, s. 109). Bazi markalar
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tilketicilere kisisel bir statli katmasi sebebi ile tercih edilmektedir. Ayni zamanda, statii

fonksiyonu igletmelerin slogan belirlerken dikkat ettikleri faktrlerden birisidir.
1.1.3. Marka ile Tlgili Mevzuat

Marka ile ilgili ilk yasal diizenlemeye ornek olarak, ilk marka kanunu 1857 yilinda
Fransa’da, hemen onu takip eden 1862 yilinda ingiltere’de ve 1870 yilinda da Amerika’da
yuriirlige girmistir (Acar, 2020, s. 52). Osmanli zamaninda ise ilk diizenleme 1871 yilinda
marka tescilini esas alan bir nizamname yayinlanmasi ile gergeklestirilmistir. Daha
sonrasinda eksiklikleri fark edilince 1888 yilinda yeni bir nizamname ylriirliige girmistir. 3
Mart 1965 tarihli 551 Sayili Markalar Kanunu’yla birlikte bu nizamnameler yiiriirliikten
kaldirilmistir (Kiranlar, 2019, s. 645). En son diizenleme ise 10 Ocak 2017 tarihinde resmi
gazetede yaymlanan “Sinai Miilkiyet Kanunu” dur (SMK). Marka ile ilgili diger bir
diizenleme ise “556 Sayil1 Markalarin Korunmas1 Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname”

dir (556 S. KHK).

556 S. KHK’da marka kavrami, bir igletmenin iiriin veya hizmetlerini, baska bir isletmenin
iirlin veya hizmetlerinden ayirt edilebilmesini saglayan, kisi adi, kelime, sekil veya harfler

vb. bigimlerde ifade edilebilen ¢ogaltilabilen her tiirlii isaretler, seklinde tanimlanmustir.

SMK’ nin amaci, marka, tasarim, patent, cografi isaret, faydali modeller ve geleneksel {iriin
isimlerine iliskin haklar1 korumak, tescil ile tescil sonrast haklarin ihlaline kars1 cezai ve

hukuki yaptirimlar yapmak olarak agiklanmistir (SMK, s. 1. Md.).

SMK kapsaminda, bir unsurun marka olarak sayilabilmesi i¢in saglamasi gereken ii¢ sarti
bulunmaktadir: Sekil, harf, renk vb. bir isaret icermeli, rakip iiriinler arasinda kendisinin
ayirt edilebilme 6zelligine sahip olmali ve marka sahibine koruma saglamasi i¢in sicilde

kesin ve acik olarak gosterilebilir olmalidir (SMK, s. 4. Md.).

Marka, isletmenin sahip oldugu iiriin veya hizmetlerini tanimlayan ve bunlari rakip
isletmelerden ayirmayi amaglayan isim, terim, sembol, isaretler kombinasyonu olarak
tanimlanabilir. Marka hem igletmeyi hem de iiriinii kapsayan tanimlayici bir varliktir. 556 S.
KHK uyarinca, marka adinin kalic1 olarak kullanilmasi ve korunabilmesi i¢in markanin
tescil ettirilmesi gerekmektedir. Marka tescil hakki, son kullanma tarihi bulunan patentler ve
telif haklari gibi diger haklardan farkli olmaktadir (Tuominen, 1999, s. 66).

556 S. KHK 6. Madde uyarinca markasini tescil ettirmek isteyen gercek veya tiizel kisiler

Tiirk Patent Enstitiisii’'ne (TPE) bagvuruda bulunmalidirlar. Tescil edilen marka 10 yil

9



boyunca tescilli sayilir ve 556 S. KHK tarafindan korunur. Siire bitiminde markanin tekrar
tescil ettirilmesi gerekmektedir. Markanin sahip oldugu iiriinlere yatirim yapabilmek ve
gelistirebilmek icin markanin tescilli olmasi, rakip firmalarin avantaj saglamamalari
acisindan gereklidir. Aksi durumda rakip isletmeler, isletmenin sahip oldugu miisteri
kitlesini yaniltacak stratejiler uygulayarak, markanin imajini ve sohretini olumsuz yonde
etkileyebilir. Bunlarin disinda markanin tescil ettirilmesinin isletmeye bir¢ok faydasi
bulunmaktadir. Bu faydalar; marka kullanim haklarinin lisans ile devredilebilir hale gelmesi;
franchising sozlesmeleri ile isletmeye dogrudan kazang saglamasi ve finansman kaynagi

bulmada yararli olabilmesi gibi faydalardir (TPE, 2003, s. 5).
1.1.4. Marka Tiirleri

Kotler (2009)’ e gore isletme iiriinlerinin sahip oldugu her sey, bir ¢agrisim ya da bir anlamin
yiiklii oldugu her kelime, her etiket birer markadir. Isletmeler marka yaratmak icin ¢ok caba
gostermelidir ve ¢alismalidir, ¢iinkii marka isletmelere para; tiiketicilere ise zaman
kazandirmaktadir. Diinya {lizerinde pek ¢ok marka tiirii bulunmaktadir. Markalar ile ilgili
literatiire bakildiginda ¢ok sayida siniflandirma yapildigr goriilmiistiir. Bu siiflandirma

asagida incelenmistir.

Amaglarin yonelik markalar: isletmeler markayi; iiriinlerinin ya da hizmetlerinin piyasadaki
rakip firmalardan ayristirabilmek amaci gibi belirli amaglara ulasabilmek igin
kullanmaktadirlar. Bu tiir markalara, amaca yonelik marka denir. Amaca yonelik marka

tiirleri; ticaret markalar1 ve hizmet markalar1 olarak ikiye ayrilmaktadir.

e Ticaret markalari; frlinlerin, piyasaya hangi isletme tarafindan ¢ikarildigini
belirtmek amaciyla kullanilmaktadir. Ayn1 zamanda, rakip firma tiriinlerinden ayirt
edilebilmesini saglayan ticari isaret olarak tanimlanmaktadir. Ticaret markalari,
marka isminin tescil ettirilebilmesini ve hukuki olarak korunmasini saglamaktadir.

e Hizmet markalari; giinimiizde hizmet sektoriiniin 6nemi ve sektordeki yiiksek
rekabet sebebiyle; bankacilik, sigortacilik, saglik, turizm, egitim gibi alanlardaki
isletmelerin, sunduklar1 hizmetler i¢in bir marka kullanmalarin1 zorunlu kilmustir.
Hizmet markalariin, belirli bir iiriin ile iliskisi yoktur. Sadece sunulan bir hizmeti,
rakip isletme hizmetlerinden ayirmaya yarayan isaretlerdir. Ticaret markalariin
baskalarina kullandirilmasi igin “lisans” sodzlesmesi, hizmet markalarinin,
bagkalarina  kullandirilabilmesi  igin  “franchising” sdzlesmesi  yapilmasi
gerekmektedir (Tekin & Oztiirk, 2010, s. 12-13).
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Sahiplerine gore markalar: Bir tiriinii tanitmaya ve rakiplerinden farklilagtirmaya yarayan

markalarin, marka hakkinda kararlari veren sahipleri bulunmaktadir. Sahiplerine gore

markalar; ortak marka, bireysel marka ve garanti markasi olmak iizere tige ayrilmaktadir.

Ortak marka, iiretim, ticaret ve hizmet isletmelerinin iiye oldugu bir 6rgiitiin mal ve
hizmetlerini, rakip isletmelerin mal ve hizmetlerinden ayirmak i¢in kullandig:
isaretlere denir. Ortak marka, yapilan sartnamede belirtilen kurallara aykir1 olmayan
isletmeler ve marka sahibi Dbirligi {yesi olan isletmeler tarafindan
kullanilabilmektedir (Taskin, 2018, s. 20). Ortak marka kullanan isletmeler, eger var
ise ortak marka yaninda ferdi markalarin1 da kullanabilirler (Uzunalli, 2019, s. 31).

Bireysel marka, gergek ya da tiizel kisilerin ferdi olarak kullandiklari markalara
denir. Bireysel markalar birden ¢ok kisi adina tescillenebilir. Bu tescil elbirligi ya da
miisterek hak sahipligi bigimlerinde gergeklesebilmektedir (Uzunalli, 2019, s. 30).

Garanti markasi, 556 Sayili KHK 54. Maddesinde, sahibinin kontrolii altinda bir¢ok
isletme tarafindan kullanilan, isletmelerin ortak Ozelliklerini, tiretim usullerini,
cografi menselerini ve Kkalitesini garanti etmeye yarayan isaret, seklinde
tamimlanmastir. Marka sahibi tarafindan kontrol edilen isletmelerin trettikleri mal
veya hizmetleri, cografi 6zelliklerini ve iriinlerin kalitesinin garantisini saglayan

isaretler olarak da tanimlanmaktadir (Taskin, 2018, s. 20).

Bicimlerine gore markalar: Marka tiirlerinden bir digeri ise, bi¢cimlerine gore ayrilan

markalardir. Markalar; kisi adindan olusan, kelime, harf ve sayi, sekil, renk, ses, koku ve tat,

iic boyutlu, pozisyon ve hareket markalar1 olmak iizere, bi¢cimlerine gore siniflandirilmistir.

Kisi adindan olusan marka, bir kisi adi veya soyadi marka ismi olarak
kullanabilmektedir. Adi kullanilacak kisinin marka sahibi olmasi gerekmez
(Uzunalli, 2019, s. 24). Haksiz rekabet olusturmamak ve tgiincli kisilerin fikir
haklarin1 zedelememek sarti ile bagkasina ait isim, soyadi, miistear ad ve unvanlar da
marka ismi olarak segilebilir (Kiiciikali, 2009, s. 75). Ornek olarak “Kemal Tanca”,
“Kigil1”, “Boyner” gibi markalar 6rnek verilebilir.

Kelime markasi, belirli bir anlami olan veya olmayan kelimeler, marka ismi olarak
secilebilirler. Kelimeler, ayirt edilebilme 06zelligine sahip ise marka olarak
kullanilabilmektedir. Marka olarak secilecek olan kelimenin dilimizde ya da yabanci

bir dilde bir anlama gelmesi sart1 aranmaz. Kelime iiriiniin kendi isimden anlamca
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uzaklastikca ayirt ediciligi artar (Kiigiikali, 2009, s. 75). Ornek olarak “Apple”,
“Puma” gibi kelimeleri kullanan markalar verilebilir.

Harf ve say1 markasi, belirli harfler ya da sayilar marka olarak kullanilabilir. Harf
secimi herhangi bir alfabeden yapilabilmektedir. Harfin marka olarak kullanilmasi,
bu harfin kullaniminin bir kisinin elinde olmasina yol acacagi i¢in marka olarak
kabul edilmesi, ayirt edicilik 6zelliginin olmasi ile miimkiin olacaktir (Kiigiikali,
2009, s. 76). Ornegin “MNG Kargo”, “A4Tech”, “Samsun 216” gibi markalar harf
ve sayl markalarina 6rnektir.

Sekil markasi, her tiirlii ¢izim, amblem, resim vb. iiriinii hatirlatict 6zelligi olan
markalar sekil markasi olarak isimlendirilir ve tescillenebilir.

Renk markasi, marka belirli renklerden veya tek basina bir renkten olusabilir. Somut
bir sekle bagli olmaksizin soyut bir renk, marka olarak segilir ise renk markasi olur.
Renk veya renklerin sekil ile birlikte kullanilmasi durumunda renk markasi olarak
sayllmaz (Uzunall, 2019, s. 25). Ornegin mor renk “Milka” markas: tarafindan
tescillenmis ve kullanilan bir renk markasidir.

Ses markasi, belirli bir melodi ya da giiriiltii marka olarak olusturulabilir. Markanin
tescili i¢in sesin elektronik ortamda dinlenmeye ve saklanmaya elverigli bir hali tescil
edecek kuruma sunulmalidir (Uzunalli, 2019, s. 26). Ornegin “MGM Studios”
firmasinin “aslan kiikremesi sesi” tescillenmis bir ses markasidir.

Koku ve tat markasi, SMK 4. maddesindeki sinirlayict olmayan sayim sebebiyle,
koku ve tatlarmn marka olarak tescillenebilmesi miimkiindiir. Ancak sicilde
gosterilmesi gli¢ oldugu i¢in tat markasimin, marka olarak tescillenmesi zordur
(Uzunalli, 2019, s. 26). Uriine 6zgii olan ve her iiriinde ayn1 hissedilen tat, marka
olarak alinmaz ama {irlinii farklilastiran bir tat var ise tat, marka olarak kabul
edilebilir (Kiigiikali, 2009, s. 82).

Ug boyutlu marka, iiriinlerin ambalaj ya da kutu tasarim sekilleri marka olarak
kullanilabilmektedir. Ornegin, ¢ikolata iireticisi “Toblerone” markasmin iicgen
prizma seklinde kutu tasarimi {i¢ boyutlu bir markadir.

Pozisyon markasi, bir unsurun, mal tiizerinde siirekli olarak ayni pozisyonda
bulunmasina pozisyon markasi denir. Ornek olarak otomobillerin iizerinde bulunan
amblemlerin pozisyonu ve sporcu formasi iireten markalarin logolarini1 formada

koyduklar1 pozisyonu verilebilir.
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e Hareket markasi, elektronik cihazlarin acgilis ekranlarindaki ya da kapanis
ekranlarindaki hareketli goriintiiler ve isletmeler ile ya da kisiler ile 6zdeslesmis
hareketlerden olusan markalar olarak tanimlanabilir. Ornek olarak “Nusr-Et”

markasinin “Salt Bae” isimli tuz ekme hareketi verilebilir.
1.1.5. Markanin Faydalari

Markalar, iyi bir sekilde gelistirildiginde ve yonetildiginde isletmeye biiylik finansal faydalar
saglamaktadir. Marka kullanan isletmeleri ve markasiz isletmeleri piyasa degerleri
tizerinden karsilagtirdigimizda, marka kullanan isletmelerin daha degerli oldugu
goriilmektedir. Bu iki isletmenin arasindaki fark “marka degeri” olarak agiklanabilmektedir.
Marka degeri, genelde bulundugu isletmeden daha degerli bir varlik olmaktadir. Bu sebeple
markalar biiyiik meblaglara satilirlar veya alinirlar (Temporal, 2011, s. 22).

Marka hem isletmeler agisindan hem de tiiketiciler agisindan gesitli faydalar saglamaktadir.
Bu nedenle markanin faydalari, isletmeler agisindan marka faydalari ve tiiketiciler agisindan

marka faydalar1 olmak tizere iki baslik seklinde incelenebilir.

Isletme acisindan markanm faydalar;; markalarin isletmeler acisindan birgok faydasi
bulunmaktadir. Tiketiciyi satin almaya tesvik ederek, tiikketicinin isletmeye olan giivenini
artirir. Isletmeye siireklilik kazandirarak, personellerin daha etkili ve verimli calismasina
tesvik ederek, daha kaliteli iiriinler veya hizmetler tiretilmesini saglar (Ak, 2006, s. 24). Ayni
zamanda markalar, tiiketicilerin, mevcut iriinler ile piyasada bulunan rakip triinlerin
karsilastirilmasini saglayarak, markaya sadik bir misteri kitlesi olusturulmasina yardimci
olur. Bu olusturulan miisteri kitlesinin, zihninde marka konumlandirmasi tamamlandigi i¢in
isletmenin piyasaya yeni bir iriin stirmesi durumunda, iriiniin piyasaya tutunmasi daha

kolay ve verimli gerceklesecektir (Toksar1 & Inal, 2012, s. 43).

Markalar, isletmelerin pazardaki rakiplerinden farklilasmasini hedefleyerek, miisteri
gdziinde imaj ve sohret olugsmasmi saglar. Imaji ve sohreti yiiksek markalar, miisteri
kitlesinin zihninde giivenilir, itibar sahibi bir isletme olarak hatirlanir (TPE, 2003, s. 5).
Biitiin bu faydalarin disinda markalar, tiriiniin benzersiz igerikleri ve 6zellikleri igin yasal bir
koruma sunmaktadir. Marka, fikri miilkiyet haklarmmi koruyarak isletmeye yasal haklar
vermektedir. Tescillenen ticari markalar ile isletmeler sahip oldugu marka lisans haklarini

kiralayarak ya da satarak gelir elde edebilmektir (Keller, 2013, s. 35).
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Tiiketiciler agisindan markanin faydalari; markalarin tliketiciler agisindan birgok faydasi
bulunmaktadir. Markalar, tiikketicilerin satin alma siireglerinde, tiriinlerin taninmasini ve ayirt
edilmesini kolaylastirir, trtinlerin kolay karsilastirilabilmesini saglar. Bunun ile birlikte,
tilketicilere garanti ve kalite anlaminda giivence vererek satis sonrasi uygulamalarda ulasim
kolaylig1 saglar. Ayni zamanda isletme imajinin olusturulmasinda 6nemli rol oynamaktadir
ve tiiketicinin marka gilivenini artirarak satin alma kararlarinda kolaylik saglamaktadir

(Altumsik, Ozdemir, & Torlak, 2017, s. 320).

Marka, bir {iriinlin veya hizmetin kaynagimi ve ireticisini tanimlayan isaretlerdir. Bu
tanimlama, miisterilerin bir sorun ile karsilagsmalar1 halinde kendilerine bir sorumlu
bulabilmelerinde kolaylik saglamaktadir. Ayni zamanda tiiketiciler, yillar igerisindeki
biriktirdikleri gegmis marka deneyimleri ile hangi {iriinlerin ihtiyaclarimi karsilayacagini ve
karsilamayacag ile ilgili belirli bir bilgi birikime sahip olmaktadir. Tiiketiciler marka
hakkinda ne kadar ¢ok bilgi sahibi olur ise iiriinii satin alirken karar verme siireci daha
giivenilir ve kolay bir sekilde gerceklesecektir. Karar verme siirecinin kolay gergeklesmesine
ekonomik taraftan bakacak olundugunda, marka; tiiketicilerin iriin arama maliyetlerini

azaltmalarina yardimei olmaktadir (Keller, 2013, s. 34).

Pazarda bir¢ok triin bulunmaktadir. Marka, pazarda bulunan birgok {irliniin tiiketici
tarafindan yorumlanmasini; edinilen bilgilerin islenmesini ve bu bilgilerin tiiketicinin
zihninde depolamalarina yardimci olmaktadir. Depolanan bu bilgiler, tiiketicilerin satin alma
sirasinda gecmis kullanim deneyimlerini ve iiriin 6zelliklerini hatirlayarak, {iriinleri satin

alirken daha giivenli bir sekilde gergeklesmesini saglamaktadir (Aaker, 1991, s. 10).

Markanin hem tiiketiciler hem de isletmeler icin belirli rolleri bulunmaktadir. Bu roller

asagidaki sekilde gosterilmistir:
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Markanin Rolleri

Tiiketiciler Ureticiler
_ -Uriin kaynagimnin tanimlamasi -Uriin takibi i¢in tanimlama arac1
-Uriin treticisi olarak sorumluluk sahibi -Uriinii yasal olarak koruma arac1
-Risk azaltici -Memnun miisterilerde kalite gostergesi
-Arama maliyeti diisiirtic -Uriinii benzersiz yapma araci
-Urlin iireticisi ile anlagma -Rekabet avantaji kaynagi
-Sembolik hatirlatic -Finansal getiri kaynagi
-Kaliteli tirtin

Sekil 1. Markanin Rolleri, Kaynak: (Keller, 2013, s. 34)

1.2. Marka Degeri

Marka degeri, bir iiriin veya hizmetin isletmeye ve miisterilerine aktarilan katma degeri,
artiran ya da azaltan, bir ismi veya sembole bagli, aktif ve pasif unsurlar olarak
tanimlanmaktadir (Aaker, 2009, s. 21). Bir {irin veya hizmetin marka olarak
degerlendirilebilmesi i¢in, s6z konusu olan {iriin veya hizmetin marka degerine sahip olmasi
gerekmektedir. Ancak bir degere sahip ise, marka olarak sayilabilmesi miimkiin olacaktir
(Ozdemir & Onciil, 2016, s. 207). Isletmeler, marka degerini artirabilmek igin yapilan
harcamalara belirli bir siniflandirma getirmelidir ve markaya deger katacak olan

maliyetlerden kaginmak yerine, 6zen gostermelidir (Kotler, 2009, s. 26).

Srivastava ve Shocker (1991), Pazarlama Bilimi Enstitiisii (Marketing Science Institute) i¢in
hazirladig1 teknik raporda gore marka degerini; tiiketiciler, dagitim kanali paydaslari,
tedarikciler, personeller gibi isletmenin i¢ ve dis c¢evresini olusturan biitiin unsurlarin,
markaya kars1 tutumlar1 ve davranislarinin birlesiminden olusan bir kavram olarak

tanimlamistir. Ayni zamanda isletme satiglarina olan olumlu etkilerinden bahsetmistir.

Marka degeri, 1990 yillarinin basinda ortaya ¢ikmis bir kavramdir. Yonetim agisindan,
finansal bir maddi olmayan varlik ya da bir iliski kavrami, tiiketici acisindan ise miisteri
odakl1 bir kavram olarak goriilmektedir. Marka degerinin ana boyutlari; marka sadakati,
marka bilinirligi, algilanan kalite ve marka iliskileri olarak aciklanabilir. Marka degerine

sahip olmanin ii¢ yolu bulunmaktadir; birincisi markay1 olusturmak, ikincisi markayi lisans
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ile gecici olarak kullanmak, iciinciisii ise markayr satin almak olarak sodylenebilir

(Tuominen, 1999, s. 65).

Marka degeri, pazarlama ag¢isindan ve finansal agidan ele alinmaktadir. Finansal temelli
arastirmalarda markanin parasal degerini gosteren “brand value” kavrami, pazarlama temelli
aragtirmalarda ise markanin algilanan degerini gosteren “brand equity” kavrami

kullanilmaktadir (Yaras, 2005, s. 350).

Ulkemizdeki literatiirlerde ise tek basina “marka degeri” kavrami kullanilmaktadir. Demirci
ve Arslan (2019, s. 1109) bu konu ile ilgili yaptig1 ¢alismalarinda, literatiiri inceleyerek
marka degerinin (brand value), marka denkligini (brand equity) kapsayan genis bir kavram
oldugunu belirterek, iki kavramin birbirinden O6nemli farkliliklar bulundurdugunu
gozlemlemislerdir. “Equity” kavraminin Tiirk¢e’ de herkes tarafindan kabul gormiis bir

karsilig1 bulunmamasi sebebi ile kavram ve anlam karmasasi oldugunu sdylemislerdir.

Aaker (2009) “Giiglii Markalar Yaratmak” kitabinda “brand equity” kavrami Erdem Demir
tarafindan “marka 6zvarlig1” olarak ¢evrilmistir. Ayni1 sekilde Temporal (2011) “leri Diizey
Marka Yonetimi” kitabinda da “marka 6zvarlig1” olarak ¢evrilmistir. Marka degeri ve marka
Ozvarligr c¢ogunlukla karistirilan terimlerdir. Marka degeri, markanin finansal degeri
anlammna gelmektedir. Varlik kavraminin finansal kokenli olmasma ragmen, “marka
ozvarlig1” kavrami ise gorseller, semboller gibi markanin fiziksel 6zellikleri veya markanin
tilketici algist olarak tanimlanmaktadir. Bu kavram, tiiketicinin kafasindaki soyut

gorlislerden meydana gelmektedir (Temporal, 2011, s. 22).

Pazarlama agisindan marka degeri, bir markanin bilinirligini, miisteri algilarini, markanin
rakip markalardan ayirt edilebilmesini saglayacak olan marka ¢agristmlarini ve pazarlama

esaslar1 gibi unsurlar1 igermektedir (Zor & Kandil Goker, 2015, s. 57).

Finansal a¢idan marka degeri, parasal bir deger olarak birlesme ve devralma, lisanslama,
telif hakk ile ilgili konular ve ek finansman ihtiyaci i¢in verilen kararlarda finansal tablo

kalemleri ile birlikte kullanilmaktadir (Zor & Kandil Goker, 2015, s. 62).

Pazarlama ve finansal konular disinda marka degeri, isletme satin almalar1 ve
birlesmelerinde pazarlik konusu olan bir deger olarak goriildiigii icin muhasebe agisindan da
onemli olmaktadir. Fakat yasal diizenlemelerin eksik kalmasi ve yasal bosluklarin bulunmasi
nedeni ile marka degerinin dogru ve giivenilir dl¢lilmesi zorlasmaktadir (Bengii, 2009, s.

65).
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1.2.1. Marka Degerinin Onemi ve Nedenleri

Isletmeler arasi rekabetin yiiksek oldugu ortamlarda siirdiiriilebilirlik saglamak amaci ile
isletmeler, ellerinde bulundurduklari maddi olmayan varliklari, degerlerini artiracak ve
koruyacak bir sekilde yonetebilmedir. Marka haklarinin alimi1 ya da satimi halinde, marka
bedelinin hesaplanamamasi, marka ticaretinde zorluklar yagsanmasina sebep olmaktadir. Her
kesim tarafindan kabul gormiis bir marka degerleme yoOnteminin bulunmamasindan ve
marka degerinin hesaplanmasimin zorlugu sebebiyle bazi iilkelerde ve standartlarda marka
degerinin bilangolarda yer almamasi1 gerektigi soylenmektedir (Karatas Aract & Bekci,
2017, s. 32). Isletmeler igin en degerli varliklardan birisi olan markanin degeri, dogasi geregi
0znel olmaktadir. Bu degerin bilancolarda yer alabilmesi i¢in sayisal bir degere ulagmasi

gerekmektedir (Mishra, 2016, s. 45).

Marka degerinin hesaplanmasi ancak, marka degerlemesi ile miimkiin olmaktadir. Marka
degerleme kavrami, isletmeler i¢in hem finansal hem de pazarlama anlaminda stratejik
olarak 6nemli bir kavramdir. Goreceli olan bu kavram, 6lgiilmesinin zor olmasi ile birlikte,
belirli varsayimlar ve yontemler ile tutarli sonuglara ulasmaya caligsmaktadir. Marka
degerlemesinin temelini olusturan ve sonucun giivenilirligini etkileyen {i¢ fonksiyon vardir

bunlar: karhlik, biiyiime ve risktir (Ozdemir & Onciil, 2016, s. 220).

Ik olarak 1980°1li yillarda kullanilmaya baslanan marka degerleme; isletme birlesmeleri ve
devralmalan ile birlikte biiylik 6nem kazanmistir. Satin alma asamasinda isletmelerin,
degerinin oldugundan daha diisiik olarak hesaplanmasi halinde, satis konusu olan igletmenin;
oldugundan daha yiiksek belirlendiginde ise satin alan isletmenin; biiyiik zarar ile
karsilagsmas1 s6z konusu olmaktadir. Bu sebeple isletmelerin bilangolarinda yer alan, maddi
ve maddi olmayan varliklarinin degerleme islemlerinin dogru bir sekilde yapilmasi
gerekmektedir. Maddi olmayan varliklar iginde 6nemli bir yeri bulunan marka degerlemesi

de bu sebeple 6nemli hale gelmektedir (Celik, 2006, s. 206).

Marka degeri, hissedarlar, potansiyel yatirimcilar, yoneticiler ve finans kuruluslar1 gibi
isletme paydaslarinin karar siireglerini etkileyen, 6nemli bir degisken olarak goriilmektedir.
Finansal ve stratejik sebeplerden dolayr marka degerleme ve yoOnetimi, isletmenin
gelecekteki basarist ve planlamasi i¢in Onemli bir stratejidir. Markanin, finansal bir
performans degiskeni olarak goriilmesi, isletme yatirimcilari, hissedarlari, c¢alisanlari,
tiketicileri, kredi kurumlar1 ve rakipleri i¢cin de dnemli oldugunu gostermektedir (Giinay,
2017, s. 368).
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Marka degerlemesi ile birlikte giiclii bir marka, isletmeye finansal bir gii¢ saglamaktadir. Bu

glicler su sekilde agiklanabilir (Temporal, 2011, s. 21-22):

* Birlesmeler ve devralmalar: Marka degerlemesi yapmak, satin alma islemlerinde biiyiik rol
oynamaktadir. Markali bir iirline sahip isletmeyi satin alacak olan alicilar, isletme degerinin
icerisinde, maddi olmayan duran varliklarinda biiyiik bir pay1 oldugunu bilerek satin almay1

gerceklestirirler.

*Harici yatinmeci iliskileri: Bazi biiyiik isletmeler, diinya standartlar1 seviyesinde olan
markalardan olusan bir portfoy olusturmayi kendilerine amag¢ edinmistir. Bu gibi
yatirimlarda, marka degerinin somut olarak hesaplanabilmesi i¢cin marka degerleme

uygulanmaktadir.

o I¢ iletisim: Marka degerlemesi yapmak, motive edici bir ydnetim stratejisi olarak
kullanilabilir ve isletme performansini aciklamada yardimci olabilir. Marka degeri
iceresindeki, imtiyazlarin ortaya c¢ikarilmasi, isletmeler i¢in kurumsal faydalar

kullanabilecekleri anlami tasimaktadir.

* Pazarlamaya biitce tahsisi: Marka degerlemesi islemi, yonetimin pazarlama biitcesi kararini

verirken sistematik bir temel gostererek kolaylik saglamaktadir.

« Dahili pazarlama yonetimi: Ust diizey ydneticilerin kullandiklari, marka stratejileri ile
pazarlama bdliimiiniin  performanslarinin  karsilastirmas1  yapilabilmesi igin, marka

degerleme teknigini stratejik kullanmak faydali olmaktadir.

* Bilango raporu: Diinyanin belirli kesimlerinde satin alinan markalar, maddi olmayan duran
varlik olarak muhasebelestirilmektedir ve amortismani ayrilmaktadir. Marka degerlemesi,

bu islem i¢in kolaylik saglamaktadir.

» Lisans verme ve franchising: Franchising ve marka lisanslariin, gercekei bir sekilde

icretlendirilebilmesi i¢in, dogru bir marka degerleme islemi yapilmasi gerekmektedir.

* Teminatl kredi alimi: Disney ve Levi Strauss gibi markalar, isimleri sayesinde biiylik

miktarda kredi kullanabilmistir.

* Hukuki destek: Marka degerlemesi; markalarin tasfiyesi ve yasa dis1 kullaniminin konu

oldugu davalarda, marka degerini gostererek kolaylik saglamaktadir.
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* Diiriist ticaret sorgulamasi: Markalarin roliinii ortaya koymak, marka olusturmak ve
stirdiiriilebilirligini saglamak amaci ile yiiksek miktarda yatirim yapan igletmeler agisindan,

marka 6nemini gosterebilmek amaciyla kullanilmaktadir.

* Vergi planlamasi: Zaman ilerledikg¢e bir¢ok firma kendi marka portfoyiinii olusturmaktadir
ve bu markalarin telif haklarindan elde edecekleri gelirler icin gerekli alt yapiy:

planlamaktadir.

* Yeni iirlin ve pazar Olglimii: Marka degerlemesi yapmak, en iyi marka, en iyi pazar
yayillimi, en iyl pazar ve en iyl miisteri grubunun tespit edilmesi ile yeni is stratejileri

gelistirilmesinde kullanilmaktadir.

Urlin, hizmet, teknoloji, fikir ve rekabetin artmasi nedeniyle marka satin almalari ve
birlesmeleri de artig gdstermektedir. Finansal araglar ¢esitlenmekte ve pazarlama ¢alismalari
siirekli gelisim ve degisime ugramaktadir. Isletmeler i¢in bu sartlar altinda marka degerleme
kavrami 6nem kazanmistir ve parasal anlamda bir zorunluluk olusturmustur (Ozdemir &

Onciil, 2016, s. 207).

Bir isletmenin marka degerinin hesaplanmasi, sadece o isletmenin marka degerinin
belirlenmesini saglamaz, ayn1 zamanda; pazarlama stratejileri ve politikalarinin
olusturulmasi, bu stratejilerin degerlendirilmesi, marka yonetim performansinin 6l¢iilmesi,
lisans s6zlesmesi kurallarinin belirlenmesi, isletme hisse senetlerinin dogru analiz edilmesi
ve finans kuruluslar ile arasindaki kredi pazarliklarina olumlu fayda saglayabilecek bir

uygulamadir (Celik, 2006, s. 207).

Soyut bir kavram olan markay1 somutlastirmak; diger bir sOyleyisle marka degerlemesinin
yapilmasi satig veya satin alma durumlarinda fiyat belirlenebilmesi i¢in; menkul kiymet gibi,
finansman saglamak i¢in teminat goOsterirken kullanilmak {izere; yeniden degerleme
yapabilmek ve muhasebelestirmek i¢in; yillik raporlarda bilgi vermek ve vergi planlamasi
amaciyla; yonetime bilgi saglayarak, yatirnm planlamasi ve stratejik kararlar alirken

yardimci olmasi i¢in, marka degerleme yapilmaktadir (Yilmaz & Giizel, 2012, s. 143).

Bunlarin disinda, marka degerinin finansal tablolarda yer almasi ile birlikte bir¢cok bilginin
kamuya aciklanmasi, rekabeti etkileyecek faktorlerin ve 6nemli sirket sirlarinin agiga ¢ikma
riski bulunmaktadir. Marka degerleme islemlerinin ek bir maliyet bulundurmasi sebebi ile
ihtiya¢ disinda marka degerleme isleminin yapilmas1 gereksiz maliyet ortaya cikaracaktir

(Kaya, 2005, s. 129).
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1.2.2. Marka Degerinin Boyutlari

Aaker (1991, s. 27), marka degerini olusturan bes boyut oldugundan ve marka degerinin hem

misteri icin hem de isletme i¢in deger yarattigindan bahsetmistir.

Marka sadakati, diger bir ismi ile marka bagliligi, markanin tercih edilme giicii olarak
anlamlandirilmaktadir. Tiiketicinin belirli donemlerde tekrarlanan satin almalar ile
belirlenir (Barig, 2012, s. 122). Biitiin isletmeler marka sadakati olusmus tiiketici
gruplarina sahip olmak isterler. Gli¢lii bir marka olabilmek i¢in sadik miisterilere sahip
olmak gerekmektedir. Marka sadakatinin saglanmasi isletmeler igin {istlinliik
saglamaktadir (Ozyurt Kaptanoglu, Kilicarslan, & Tosun, 2019, s. 258).

Marka bilinirligi, tiiketicinin zihnindeki marka varliginin giicii olarak tanimlanabilir.
Aaker (2009, s. 25), marka bilinirligini bir tiiketicinin bir iiriin kategorisinde markay1
tanimasi1 ve hatirlamasi olarak ifade etmistir. Tanima, marka ile eski karsilasmalardan
dolayi elde edilen asinalig1 gostermektedir. Hatirlanma ise bir markanin, ait oldugu {iriin
grubundan s6z edildigi zaman tliketicinin aklina gelmesi durumu olarak
tanimlanmaktadir.

Algilanan kalite, soyut bir kavram oldugu igin tanimlamak zordur. Ornek olarak, {iretimi
kaliteli yapilan {iriin ayn1 zamanda kaliteli sayilmayabilir. Tiiketicilerin kalite algisi,
farkli tirtin gruplari icin degiskenlik gostermektedir. Sonug olarak, algilanan kalite; diger
algilanan 6l¢iitlerin gogunun tiiketici zihnindeki son durumu olarak tanimlanabilir (Acar,
2020, s. 67).

Marka cagrisimlari, tiiketicinin marka adi ile ilgili zihninde olusan marka ile ilgili her
sey olarak tanimlanabilir (Aaker, 1991, s. 30). Marka kimligi tarafindan yonlendirilir ve
giiclii marka olusturmak i¢in marka kimligi gelistirmek kilit noktadir (Aaker, 2009: 39).
Diger marka varliklari, patent, ticari marka ve dagitim kanali iligkileri gibi diger tescilli

marka varliklar1 olarak agiklanabilir (Aaker, 1991, s. 31).

Altag (2004) yiiriittiigi ¢alismasinda, marka degerini olusturan unsurlari incelemistir;

miisteri beklentilerini karsilayan ve marka degerini olusturan bu unsurlar1 6zenle yoneten

sirketlerin, pazarda daha kalic1 olabilecekleri ve pazar paylarimi artirmak igin firsat

yakalayabilecekleri sonucuna ulagmstir.
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Marka Bilinirligi Algilanan Kalite Marka Cagrisimlari

l

. Diger Marka
Marka Sadakati Marka Degeri Vgarhklan
Miisteri i¢in yarattig1 deger ile; Isletme igin yarattig1 deger ile;

e Bilginin islenmesini ve e Pazarlama planlarinin

yorumlanmasini, etkinligini ve verimliligini,
e Satin alma kararindaki e Marka sadakatini,

giiveni, e Fiyatlari/kar marjini,
e Kullanim memnuniyetini e Marka genisletme firsatini,

saglar. e Ticari tistlinliigilini,

e Rekabet avantajini artirir.

Sekil 2. Marka Degeri Kavrami, Kaynak: (Aaker, 1991, s. 28)

1.2.3. Marka Degerinin Maddi Olmayan Duran VarhKlar ile fliskisi

Maddi olmayan duran varliklar, fiziksel olarak var olmayan ve igletmenin bir yildan uzun
stiredir kullandig1, hukuki olarak belirli sartlar altinda himaye edilen haklar ve serefiyeler
olarak tanimlanmaktadir. Tekdiizen Hesap Plani’nda (THP) 26. Hesap Grubunda yer
almaktadir. Tiirkiye Muhasebe Standardi 38 Maddi Olmayan Duran Varliklar (TMS 38) ise
maddi olmayan duran varliklari; fiziksel 6zelligi bulunmayan, ayristirilabilir ve belirlenebilir
olan varliklar olarak tanimlamistir (TMS 38, s. 11.ve 12. Md.). Ayn1 zamanda markalar,
marka isimleri, yaymn haklari, lisanslari, fikri miilkiyet haklar: ilgili standart kapsaminda

maddi olmayan duran varlik olarak agiklanmistir (TMS 38, s. 9. Md.).

1.2.3.1. Entelektiiel Sermaye

Bir isletmenin biiylimesini ve karliligini etkileyen, isletmelerin finansal tablolarinda yer
almayan, bu sebeple yatirimcilar icin “goériinmez” niteligi tasiyan kaynaklara entelektiiel

sermaye denir (Arslan, 2004, s. 78). Entelektiiel sermayenin temel unsuru bilgidir.
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Literatiirde bulunan tanimlarina bakilarak, bir isletmenin katma deger yaratmasini saglayan
ve rekabet avantaji veren bilgi, insan ve tecriibe kaynaklar1 olarak da tanimlanmaktadir
(Barut, Karabayir, & Torusdag, 2019, s. 171). Muhasebe yoniinden entelektiiel sermayenin
Olciilebilmesi ve raporlanabilmesi i¢in hangi unsurlar tarafindan olusturuldugunun bilinmesi
gerekmektedir (Y1lmaz, Sahin, & Giiler, 2005, s. 95). Entelektiiel sermaye ti¢ temel unsurdan

olusmaktadir.

e Insan sermayesi, isletme ¢alisanlarinin sahip oldugu biitiin becerileri igeren, drgiitsel
sermayenin temelini olusturan, miisteri sermayesinde ise liderligi tistlenen bir unsur
olarak tanimlanmaktadir (Y1ilmaz, Sahin, & Giiler, 2005, s. 96).

e Yapisal sermaye, calisanlarin verimliligine yardimci olan yazilim, donanim, veri
tabanlari, patentler, markalar vb. unsurlardan olugsmaktadir (Cetin, 2005, s. 362).

e Miisteri sermayesi ise, isletmelerin pazarda is yaptig1 ¢cevresi (miisteri, dagitici, toptanci
vb. paydaslari) ile arasindaki iliskileri olarak aciklanmaktadir.

Entelektiiel sermayenin temelini olusturan bilginin iiriinii olarak, marka gosterilmektedir.

Entelektiiel sermaye, finansal tablolarda yer almayan maddi olmayan duran varliklar olarak

tanimlandig1 icin isletme ic¢i gelistirilen markalar1 igermektedir, satin alinan markalari

icermemektedir (Salinas, 2009, s. 18).

Entelektiiel Sermayenin Teorik Kapsami

« ~\ ~ ~\ I R
- \J \J \J \J -
______ I I |
| r 1 | iitii

| Bilgi I | Bilgi + bilgi 1 | Tanlnma_yan : Butun. |
I I (marka I : olmayan : olmayan |
I I, patent vl,:) I, varliklar ve ;  varliklarve |
I I I | kaynaklar | kaynaklar !
SBSUUN S MU s o
! Markayr | | Markayt | 1 fgerirveya | 1 Markays |
I icermez | : igerir | : icermez | : igerir |
Fm———————— J.__I __________ l._.l. _________ J__l. _________ J
I | I | I | I |
o - - - - I G o - - - I - o o - I - o o - I
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Sekil 3. Entelektiiel Sermaye ile Markanin Iliskisi, Kaynak: (Salinas, 2009, s.
17)

1.2.3.2. Haklar

Haklar, THP ‘de 260 Haklar hesab1 lizerinden takip edilmektedir. Bu hesapta imtiyaz, patent,
ticari marka, lisans ve unvan gibi belirli bir bedel karsiliginda elde edilmis olan maddi
olmayan varliklar izlenmektedir. Elde edilen haklar, maliyet bedelleri {izerinden bu hesaba

borg olarak kayit edilmektedir.

1.2.3.3. Serefiyeler

Bir isletmenin devralinmasi sonucunda, katlanilan maliyet ile s6z konusu olan isletmenin
rayi¢ bedelinin arasindaki olumlu farka, serefiye denir. Serefiye hesaplanirken rayi¢ bedelin

tespit edilememesi durumunda, net defter degeri esas alinmaktadir.

Serefiye, sirketlerin birlesmesinden ortaya ¢ikan, ayri olarak kaydedilemeyen ve tek olarak
aciklanamayan, diger varliklardan edinilmis, gelecekteki ekonomik fayda olarak da
tanimlanmaktadir (TFRS 3, s. EK A).

Serefiye, THP ’de maddi olmayan duran varlik olarak raporlanmaktadir ve 261 Serefiyeler
hesabinda muhasebelestirilmektedir. Fakat mevzuat ve standartlara bakildiginda serefiye,
maddi olmayan duran varlik olarak aktiflestirme kriterlerini igermemektedir. Diger bir
soyleyis ile diger varliklardan ayristirilmadigr ve onlardan ayri satilip, somut bir tiretimde
kullanilmadigi igin, TMS 38 uyarinca muhasebelestirilememektedir (Syzdykova, 2016, s.
27).

1.3. Deger ve Muhasebede Degerleme

Deger kavrami “bir seyin para ile dl¢iilebilen karsiligi, bedel, kiymet ve bir seyin dnemini
belirten soyut 6l¢ii” olarak tanimlanmistir (TDK). Deger kavrami, her bilim dal1 ve kisi igin
farkli anlamlarda kullanilmaktadir. Bilim dallar1 i¢in baktigimizda deger kavrami; finans
bilimi agisindan hisse degerini, pazarlama bilimi igin ise tiikketici degerini akla getirmektedir
(Toksart & 1Inal, 2012, s. 49). Pazarlama bilimi, bir iiriin veya hizmetin satiginin
gerceklestirilmesinin genel amacini, tiiketici degeri olusturmak ve olusturulan bu tiiketici

degerinin siirdiirebilirligini saglamak olarak agiklamistir. Deger kavrami, bir siire¢ olarak
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tiriinlin sunulmasi i¢in se¢ilen hedef pazarda; hizmet, fiyat ve kalite gibi 6zelliklerin uygun

bir sekilde kombinasyonun yapilmasini ve sunulmasini igcermektedir.

Gozen (2019), yirittiigii ¢alismada deger kavramini incelemistir ve farkli yaklagimlarca
tanimlamaya ¢alismistir. Psikoloji agisindan deger sadece bir inang olarak kullanilmaktadir.
Felsefe agisindan, nesneye ya da 6zneye gore degiskenlik gosteren, goreceli bir kavram
olarak ele alinmaktadir. Sosyoloji, nesnel bir bakis agis1 olarak incelemistir. Sosyologlar ise
degeri belirli bir kesimin kabul gordiigii eylem veya normlar olarak tanimlamistir. Ekonomi
acisindan deger kavrami emek, fayda ve kitlik ile a¢iklanmistir. Finans agisindan, gelecege
odaklanarak agiklanmaya calisilmistir. Genel olarak 6zetlenecek olursa, deger kavrami
kullanildig1 disipline gore farkli anlamlar icermektedir. Bu nedenle goreceli bir kavram

olmaktadir.

Deger, finansal piyasalar i¢in bir varligin parasal karsiligini gésteren iktisadi bir unsurdur.
Deger, genis bir anlama sahip bir kavramdir. Ornegin isletme bilim dalinda deger; vergi,
finans, iktisat ve muhasebe acisindan farkli anlamlara gelmektedir (Sipahi, Yanik, & Aytiirk,
2016, s. 13). Deger, soyut bir kavram olmak tiizere nitel bir ifadedir ve gbzlemlenmesi
miimkiin degildir. Degeri nicel bir ifade olarak gostermek igin fiyat kullanilmaktadir. Fiyat,
bir varligin belirli bir zaman igerisindeki piyasadaki degerini gosteren nicel bir unsurdur

(Giindogdu, 2017, s. 480).

Bir varligin degerinin belirlenmesi siirecine degerleme denir. Degerleme, bir varligin
degerini hesaplama disinda, gelecekte yaratabilecegi faydalar hakkinda da bilgi verir. Bu
fayda, bir isletmenin piyasa degeri ile defter degeri arasindaki fark ile agiklanir. Bu fark,
isletme finansal raporlarinda yer almayan varliklara baglanabilir (Gilindogdu, 2017, s. 481).
Baska bir ifade ile isletmenin finansal tablosunda yer alan unsurlarinin degerini hesaplama

islemine, degerleme denir.

Degerleme esaslar1 ve kullanilan Olgiitler, isletmenin faaliyet sonuglarini ve finansal
gorliniisiinii  etkilemektedir. Degerleme yapilirken uygun degerleme dlgiitleri
kullanilmalidir. Uygun degerleme 6Slgiitlerinin kullanilmasi, degerlenecek olan varlik ya da
kaynaklarin gercege en yakin sekilde hesaplanmasini saglarlar. Kullanilmamasi halinde,
finansal tabloda yer alan varlik ya da kaynak degerleri yanlis bir sekilde hesaplanmis olur
(Tungez, 2019, s. 209).

e Nominal deger, anonim sirketler ortakliga koymay1 planladiklari sermaye tutarini

belirleme agamasinda Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) uyarinca, hisse senedinin fiyatini ve
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adedini belirlemek zorundadir. Isletme ana sdzlesmelerinde yazili olan fiyata, nominal
deger denir (Lok, 2015, s. 160). Baska bir tanim ile, bir hisse senedinin tizerindeki yazili
olan fiyatin1 ifade eder. Tiirkiye’ de pay senetlerinin nominal degeri 1 Tiirk Liras1 ya da
katlar1 seklinde belirlenmektedir (Berk, 2015, s. 60).

Thrag degeri, finansal varliklarin ilk olarak ihrac edildigi fiyatina, ihra¢ degeri denir.
Ihra¢ degeri ayn1 zamanda finansal varliklarda; nominal degerden yiiksek ise primli,
diisiik ise iskontolu, esit ise basa bas ihrag edildigini gosterir. Hisse senetlerinde, ihrag
degerinin nominal degerden fazla olmasi halinde, bu ortaya c¢ikan fazlalia emisyon
primi denir. Nominal degerin altinda hisse senetlerinin ihrag edilmesi, yasalarca
engellenebilmektedir (Sevil, 2013, s. 36).

Defter degeri, bir varligin defter ya da muhasebe degeri; varligin edinildigi tarihteki
deftere kayit edilen degeridir. Bu deger, isletme bilancosunda kayitli 6z kaynaklar
toplaminin, hisse senedi sayisina bdliinmesi ile hesaplanmaktadir. Kayith sermaye,
O0denmis sermaye, 6denmemis sermaye, yedek akgeler, deger artislari, donem net kari,
birikmis karlar veya zararlar ile hisse senedi ihra¢ primleri gibi kalemler 6z kaynaklar
kalemini olusturur (Lok, 2015, s. 160).

Tasfiye degeri, isletmenin faaliyetlerini durdurmasi durumunda, varliklarin satis
gelirinden, borg¢lar, vergiler, satis giderleri personel ticretleri vb. diistildiikten sonraki
kalan degere tasfiye degeri denir. Varliklarin tasfiye degeri, varliklarin satilmasi ile
birlikte elde edilen nakit degerdir (Berk, 2015, s. 60).

Isleyen tesebbiis degeri, faaliyetleri devam eden bir isletmenin, organizasyon olarak
birlikte bagka bir isletmeye, kurulusa veya kisiye satilmasi1 durumundaki degerine isleyen
tesebbiis degeri denir. Hisse senedi sayisina boliinmesi ile hisse senedi basina olan
isleyen tesebbiis degeri bulunur (Erdogan M. , 2009, s. 290).

Gergek deger, varliklarin degerlerini etkileyen belirli faktérler bulunmaktadir. Bu
faktorlerin, varlik degerini hesaplarken dikkate alinmasi ile birlikte hesaplanan degere
gercek deger denir. Bir varliin saglayacak oldugu nakit akimlarini, yatirnrmdan istenilen
getiri orani ile bugiine indirgeyerek, gergek deger tespit edilir. Yatirimdan istenilen getiri
orant ve varligin gelir yaratma potansiyeli, gercek degeri etkileyen en Onemli
unsurlardandir (Sevil, 2013, s. 34).

Hurda degeri, bir varligin ekonomik omriinii bitirmesinden sonra elde edilen piyasa
degerine denir. Diger bir tanim ile kullanimi1 ekonomik bir fayda saglamayan varligin,

elden cikarilmasiyla elde edilen gelire hurda degeri denir. Amortisman paylar1 6denmis
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olan bir sabit kiymet, muhasebe kayitlar1 agisindan hurda olarak kabul edilir (Sevil, 2013,
s. 37).

e Piyasa degeri, piyasasi bulunan bir varligin ya da varliklarin, piyasada satilabilecegi
degere piyasa degeri denir. Menkul kiymetlerin piyasa degeri, borsa veya serbest
piyasadaki alim satim fiyatlarinca belirlenmektedir (Erdogan M. , 2009, s. 290).

e Aktif deger ve Net aktif deger, isletmenin toplam varliklarinin cari degerine aktif deger
denir. Isletme aktif degerinden, borglarin cari degerinin ¢ikarilmasi ile net aktif deger
bulunur. Net aktif deger ve aktif degerin hesaplanabilmesi igin varliklarin bilango
kalemlerinde ger¢ek durumunu yansitabilmesi i¢in diizenlemeler yapilmalidir (Sevil,
2013, s. 36). Net aktif degerinin hesaplanmasi durumu; tasfiye halindeki isletme aktif
kalemlerinin tek tek paraya cevrilmesine benzetilebilir. Ancak, tasfiye hali olmamasi
durumunda, isletmenin bir biitiin olarak degeri, tek tek satilmasindan daha fazla

olabilmektedir (Erdogan & Tata, 2012, s. 45).
1.3.1. VUK’ a Gore Degerleme

Degerleme, bir varligin finansal piyasalardaki degerinin, ger¢cek degerine olan olumlu ya da
olumsuz degisimini gérmemize yardimci olan temel analizdir (Aydin Y. , 2012, s. 90).
Degerlemede Onemli olan gelecektir. Biitiin varliklar degerlenebilmektedir. Fakat bazi
varliklar1 degerleme asamasi daha kolaydir ve degerleme ile ilgili detaylar duruma bagh
olarak degiskenlik gosterebilmektedir. Bununla birlikte degerlemede bir belirsizlik s6z
konusu olur ve belirsizlik ¢ogunlukla degerleme yapilan varliktan agiga ¢ikar (Sipahi, Yanik,
& Avytiirk, 2016, s. 20). Vergi Usul Kanunu (VUK) 258. Maddesi ise degerlemeyi, vergi

matrahlarinin hesaplanmasi ile ilgili iktisadi kiymetlerin tespit edilmesi olarak tanimlamistir.

Degerleme isleminin, VUK’ a gore Olciitleri bulunmaktadir. Bu 0lciitler asagidaki tabloda

aciklanmustir.
Tablo 1. Degerleme Olgiitleri

Maliyet bedeli Maliyet bedeli, bir varligin satin alinmasi ya da degerinin
artirtlmasi sebebi ile yapilan katlanilan giderlere denir (VUK,
S. 262. Md.).

Borsa rayici Borsalarda kayithh olan kiymetlerin degerleme isleminden
onceki son giliniinde borsadaki degerine denir (VUK, s. 263.
Md.).
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Tasarruf degeri Degerleme giiniinde iktisadi kiymetlerin sahibi i¢in olan gergek
degeridir (VUK s. 264. Md.).

Mukayyet deger Varligin muhasebe kayitlarinda bulunan defter degeridir
(VUK, s. 265. Md.).

itibari deger Hisse senetleri ve tahvillerin iizerinde yazili olan deger olarak
tanimlanmaktadir (VUK s. 266. Md.).

Vergi degeri Emlak Vergisi Kanunu 29. Maddesine gore tespit edilen varlik
degeridir (VUK s. 268. Md.).

Rayi¢ bedel Varligin, degerleme yapilan gilindeki normal alim satim
degerine denir (VUK, s. 266. Md.).

Emsal bedeli ve iicreti | Ger¢gek degeri belli olmayan veya bilinmeyen varliklarin,
degerleme giiniinde emsalinin degerine gore degerlenmesine
denir (VUK, s. 267. Md.).

1.3.2. TTK ve TMS/ TFRS’ ye Gore Degerleme

Degerleme esaslari, finansal raporlama acisindan dolayli ya da dogrudan olmak iizere
herkesi etkilemektedir. Degerleme yapilirken uygulanacak olan kalemlerin gosterilmesi,
degisiklikler, degerlerin belirlenmesi, tanimlar1 ve kapsamlar1t Tiirkiye Muhasebe
Standartlarina (TMS) bagli olarak gergeklestirilmelidir (TTK, s. 80. Md.). Degerleme ayn1
zaman da ekonomik sektorler ve isletmeler icin sermaye dagitiminin planlanmasinda
yardimet olur (Ulusan, 2007, s. 528). Degerleme yapmanin kesin amaci, varligin gergege
uygun olan piyasa degerinin hesaplanmasidir. Gergege uygun deger, bir varligin bir piyasada
satis1 halinde 6denecek olan fiyat olarak tanimlanabilir (Sipahi, Yanik, & Aytiirk, 2016, s.
22). Hisse senedi yatirimi yaparken, degerleme iglemleri sonucunda elde edilen degerler ile
piyasada olusan fiyatlar karsilastirilir. Bunun sayesinde hisse senedi alimi, satimi veya elde

tutulmasi ile ilgili kararlar verilebilmektedir (Sevil, 2013, s. 38).

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarina (TFRS) gore finansal tablolarda yer alan
unsurlarin dért 8l¢iim esas1 bulunmaktadr. ilgili standart degerleme kavramini: varlik ya da
kaynaklarin, bilangco ve gelir tablosunda gosterilecekleri parasal bedellerinin, uygun

degerleme esasi ile belirlenmesi olarak tanimlanmaktadir.

o Tarihi Maliyet Esasi, bir varligin elde edilme zamaninda 6denen bedeli veya bedele

karsilik gelen varliklarin gercege uygun degeri ile degerlenmesidir. Borglarda,
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karsiliginda elde edilen varligin tutar1 ile veya nakit benzeri tutarlar ile
gosterilmektedir. Bu maliyet esasina gore, kaydi yapilan varliklarin yillar ile birlikte
degerlemesi yapilmis olsa bile, piyasa degerleri degerlemesi ile ulasilan sonuglar
bilanco giiniindeki degerden farkli ¢ikabilmektedir. Ornek; imara kapali olarak alinan
bir arsanin, imara acilinca degerinin degismesi; yillar 6nce alinmis ve sehir gelisimi
ile birlikte degeri artan bina veya arsa vb. varliklarin degerinde meydana gelen
degisimler, tarihi maliyet yontemi ile bilancoda gercege uygun olarak
muhasebelestirilememektedir. Bu durum tarihi maliyet esasini elestiren bir konu
olmustur (Duman & Yiicenursen, 2017, s. 1316).

Cari Maliyet Esas1, TFRS’ ye gore: varliklar igin, varligin ya da varlikla ayn1 degerde
olan bir varligin satin alinmasi halinde gereken bedel olarak agiklamistir. Borglar igin
ise borcun ifast i¢in gereken bedelin iskonto edilmemis tutarlar1 olarak
tanimlanmistir. Cari maliyet esast, giris temelli bir 6l¢tim seklidir. Bagka bir ifade ile
varligin degerleme yapilacak olan giin satin alinmasi halinde, isletmenin 6demesi
gereken tutar cari maliyet olarak a¢iklanmaktadir ve degerleme yapilirken bu tutar
esas alinmaktadir (Tungez, 2019, s. 210).

Gergeklesebilir Deger Esasi, bir varligin normal kosullarda satilmasi halinde elde
edilecek olan nakit bedel olarak tanimlanmaktadir. Borglarda ise, borcun ifasi igin
normal kosullarda 6denmesi gereken tutar olarak tanimlanmaktadir. Bu degerleme
esast, varligin ticari bir yol ile satilmasi halinde elde edilecek olan net nakit tutarini
esas alarak degerleme yapmaktadir. Bu sebep ile gerceklesebilir deger, 6deme degeri,
cikis degeri veya satis degeri gibi farkli ifadelerde de tanimlanmaktadir (Tungez,
2019, s. 211).

Bugiinkii Deger Esasi, TFRS’ ye gore: varliklar i¢in, isletmenin normal kosullarinda,
gelecekte neden olacaklar1 net nakit giris hareketlerinin bugiinkii degerleri ile
gosterilmesidir. Borglar igin, isletmenin normal kosullarinda, ileride 6denmesi
gereken net nakit ¢ikiglariin bugiinkii degerleri ile gosterilmesidir. Bugiinkii deger
esasl, piyasa degerinin belirlenemedigi hallerde degerleme yapmak igin
kullanilmaktadir. Degerleme yaparken bu esas standartlara gore, ‘“‘geleneksel
yontem” ve “beklenen nakit akislar1 yontemi” olmak tizere iki yontemin kullaniminm

onermektedir (Duman & Yicenursen, 2017, s. 1317).

Geleneksel yontem, genelde “riske uygun oran” ismi ile tanimlanmis olan tek bir

iskonto oranmi ve tek bir tahmini nakit akis1 seti kullanmaktadir. Bu kullandig1 tek
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iskonto oraninin; gelecekteki saglanabilecek olan nakit akisini ve uygun risk primleri
gibi beklentileri karsiladigini varsaymaktadir. Bu sebep ile gelencksel yontemde
iskonto oraninin tespit edilmesi 6nemli olmaktadir. Ancak bu yontem, maddi
olmayan varliklarin o6lglilmesi gibi belirli bir piyasast bulunmayan veya
karsilastirilma yapilabilecek ~ bir  benzeri bulunmayan varliklarda

kullanilamamaktadir (TMS 36, s. A4. ve A.6 Md.).

. Beklenen nakit akis1 yontemi, bazi1 durumlarda bu yontem geleneksel yonteme gore
daha etkili olabilmektedir. Geleneksel yonteme kiyasla tek bir muhtemel nakit akist
yerine, birden ¢ok muhtemel nakit akislar1 kullanarak tiim beklentilerden faydalanir.
Bu sebeple beklenen nakit akis1 yontemi, dogrudan nakit akislarina yoneldigi i¢in ve
degerlemeyi daha acgik bir varsayima dayandirdigi i¢in geleneksel yontemden

farklidir (TMS 36, s. A7. Md.).

Duman ve Yiicenursen (2017, s. 1315) yaptigi calismada “gercege uygun deger” kavraminin
TMS ve TFRS’ de ¢ok sik vurgu yapildigini sdylemislerdir ve besinci degerleme esasi olarak

incelemislerdir.

J Gergege Uygun Deger Esasi, isletmelere 6zgii bir degerleme tiirti degildir, piyasaya
dayali degerleme gergeklestirir. Mevcut piyasa kurallarinda, piyasa katilimcilart
arasinda gerceklesecek olan bir varligin satis1 veya kaynagin devrine yonelik olarak,
olagan bir islemin fiyatin1 tahmin edilmesi siireci olarak tanimlanabilmektedir. Bazi
varlik veya kaynaklarin gézlemlenebilecegi bir piyasa bulunmamaktadir (TFRS 13,

S. 2. Md.). Bu sebep ile gergege uygun deger esas1 uygulanmasi zor olmaktadir.
1.4. Sirket Degeri

Sirketin sahip oldugu varliklar, organizasyon yapisi, kullandig1 teknolojiler ve kaynaklarin
analiz edilerek, cari deger olarak Olgiilen deger, sirket degeri olarak tanimlanmaktadir. Bir
sirketin degeri, gelecekte saglayacagi gelir akis1 ve bu gelir akisinin elde edilirken sahip
oldugu riske baghdir. Sirket degerinin belirlenmesi, sirket finansmani, satin alma ve
birlesme islemlerinde fikir sagladigindan; potansiyel yatirimcilar, alicilar, saticilar vb.

isletme paydaslari agisindan 6nem tagimaktadir (Kiiciikaraba, 2012, s. 14-15).

Bir sirketin piyasa degerinin tespit edilmesinin genel amaci, sirket degerlemesinin amacini
olusturmaktadir. Piyasa degeri, iki taraf arasinda degerleme tarihinde bir varligin el

degistirdigi tahmini miktardir (Yavuzarslan, 2007, s. 43). Isletme mali yapisinin yeniden
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diizenlenmesi, yeni yatirimlara finansman saglanmasi, iflas nedenli tasfiye durumu, ipotek,
birlegsme veya satin alma, isletmenin halka arz edilmesi, kar dagitim politikalarinda yenilik

gibi nedenlerde sirket degerlemesinin yapilmasi miimkiindiir (Sahin, 2017, s. 14).

Sirket degerini etkileyen belirli faktorler bulunmaktadir. Bunlar; ekonomik faktorler olarak:
milli gelir, para arzi, enflasyon orani, faiz oranlari, istihdam diizeyi, sektor ile ilgili olarak:
karlilik oranlari, bliylime oranlari, liretim ve satis oranlari, rekabet boyutu, firma ile ilgili
olarak: sermaye maliyeti, sermaye yapisi, kar dagitim politikalari, biiylime orani, serefiye,
artik deger, nakit akimlar, finansal oranlar seklinde agiklanmaktadir (Kiigiikaraba, 2012, s.
79).
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IKiINCi BOLUM
2.MARKA DEGERININ BELIRLENMESI VE
MUHASEBELESTIRILMESI

2.1. Marka Degerleme Yontemleri

Deger kavrami, “maliyet” ile “fiyat” gibi daha objektif ve Olgiilebilir olan kavramlara
kiyasla, siibjektif bir kavramdir. Bu sebepten dolayr deger ve degerleme i¢in farklh
yaklagimlar ve farkli algilar bulunmaktadir. Deger kavraminin goreceli olmas1 sebebiyle
farkl1 kurumlarca yapilan marka degerleme calismalarinin, farkli sonuglanmasi olagan

olmaktadir (Ozdemir & Onciil, 2016, s. 207).

Marka degerlemesinin, isletmeler i¢in onemli hale gelmesi ile birlikte marka degerinin
belirlenmesinin, nasil yapilacagi sorusu giindeme gelmistir. Akademisyenler, danigmanlik
firmalar1 ve konu ile ilgili olan analistler marka degerlemesinin nasil yapilmasi gerektigiyle
ilgili birgok yontem ve modeller gelistirmistir. Marka degerleme ile ilgili bircok model
bulunmaktadir. Marka degerleme yoOntemlerinin birbirinden tutarsiz bir sekilde sonug
vermesi; marka degerini hesaplamak isteyen isletmeleri, kararsiz duruma diigiirmektedir ve
cogu diinya tilkesinde markalar1 finansal varlik olarak kabul etmeyerek, finansal tablolarda
yer almamasina sebep olmaktadir (Karatas Arac1 & Bekci, 2017, s. 32). Marka degerleme
yontemleri kendi aralarinda; finansal yontemler, davranisa dayali yontemler ve karma

yontemler olmak tizere tice ayrilmistir (Giinay, 2017, s. 370).
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Marka Degerleme
Yontemleri

\ 4

Finansal Yontemler

Maliyete Dayal1 Yontemler

©)
@)

Tarihi Maliyet Yontemi
Ikame Maliyet Yontemi

Piyasa Degerine Dayal1 Yontem
Sermaye Piyasasina Bagli Yontem
Gelire Dayal1 Yontemler

O O O O O

Fiyat Primi Y 6ntemi
Bilesik Analiz Yontemi
Hedonik Yontem
Crimmins Yo6ntemi

Arz Etkileri Dikkate Alarak
Degerleme

[sim Haklarindan Kurtula Y6ntemi
Hirose Yontemi

A\ 4

Davramisa Dayah Yontemler
Aaker YoOntemi

Keller Yontemi

Biel Yontemi

Kapfferer Yontemi

Young & Rubicam

Y ontemi

Karma Yontemler
Interbrand Y 6ntemi
Brand Finance Yontemi
Millward Brown Yontemi
Financial World Yontemi

v

A.C. Nielsen Ydntemi
Brand Rating Yontemi
BBDO Yontemi

[ ]
[ ]
[ ]
[ ]
[ ]
[ ]
[ ]
e Semion Yontemi

Sekil 4. Marka Degerleme Y ontemleri

Aciklanamayan ve bilinirligi yiiksek olan birgok marka degerleme yontemi ise Tablo 2. de

verilmistir.

Tablo 2. Bilinirligi En Yiiksek Marka Degerleme Y 6ntemleri

Yil Gelistirici Koken Yaklasim
AbsoluteBrand 2003 Whitwell, ABD Karma

Stuart Yaklagim

AUS 1983 - ABD Gelir Yaklasimi
Consultans
Brandient 2004, 2006 Brandient Romanya Gelir Yaklasimi
BrandMetrics 1998 R. Sinclair Giiney Gelir Yaklasimi
J. De Viliers Afrika
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Consor 1989, 1991 W. Anson ABD Karma
Yaklasim
Damodaran’s 1994 A. Damodaran ABD Gelir Yaklasimi
Valuation
Model
FutureBrand 1999 FutureBrand ABD Gelir Yaklasimi
GfK- PwC- 2002 GfK- PWC- Almanya Gelir Yaklasimi
Sattler Sattler
Advanced
Brand
Valuation
Model
Herp’s Model 1982 Herp Almanya Gelir Yaklagimi
Houlian 1986 Bilinmiyor ABD Gelir Yaklasimi
Advisors
Intangible 2001 S. Whitwell Ingiltere Karma
Business Yaklasim
Kern’s x- 1962 W. Kern Almanya Gelir Yaklagimi
Times Model
Lev’s 1999, 2002 B. Lev, F. Gu ABD Gelir Yaklasimi
Intangibles
Scoreboard
Motameni and 1998 R. Motameni, ABD Gelir Yaklasimi1
Shahrokhi’s M. Shahrokhi
Global Brand
Equity
Valuation
Model
Prophet 2003 S. Kumar Ingiltere, ABD | Gelir Yaklagim
Repenn’s 1998 W. Repenn Almanya Karma
Brand Yaklasim
Valuation
Model (System
Repenn)
Sander’s 1995 Sander Almanya Gelir Yaklagimi
Hedonic Brand
Valuation
Method
Sattler’s Mode 1997 Sattler Almanya Gelir Yaklagimi
The Nielsen 1989, 2001 Shulz ve ABD Diger
Company Brandmeyer
Brand Balance
Sheet and
Brand
Performance
Trout & 2000 J. Trout ABD Gelir Yaklasimi
Partners
Villafane & 2002 E. Moreno, I. Ispanya Gelir Yaklagimi
Associates’ Rivilla
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Competitive
Equilibrium
Model

Kaynak: (Ozdemir & Onciil, 2016, s. 216-217-218)
2.1.1. Finansal Yontemler

Finansal yontemler, tiiketicinin marka ile ilgili diistincelerini ve bakis ag¢ilarimi dikkate
almadan, sayisal yontemler kullanarak markanin parasal ederini hesaplayan yontemlerdir.
Finansal yontemler, genellikle isletmelerin birlesme, devredilme, lisanslama veya finansal
analiz islemlerinde marka degerini hesaplamak i¢in kullanilmaktadir. Markanin parasal
degerini ortaya koyabilecek bir¢cok yontem bulunmaktadir (Saglamyiirek Tasdemir & Yildiz,
2020, s. 14). Finansal yontemler ile belirlenen marka degeri i¢in literatiirde “brand value”
kavrami kullanilmaktadir. Bu kavramdaki marka degeri; finansal muhasebede kullanilmakta
olan “kullanim degeri” kavrami ile benzer niteliktedir. Kullanim degeri; varliklarini
yonetirken, isletmenin sahip oldugu ozelliklerden dolay1 ortaya cikan sahsi varliklarin,
yaratmis oldugu artan isletme degeri olarak tanimlanmaktadir (Zor & Kandil Goker, 2015,
s. 53).

2.1.1.1. Maliyete Dayalh Marka Degerleme Yontemleri

Maliyete dayali yaklagimlarda; markanin defter degeri, markanin ortaya ¢ikisindan bugiine
kadar yapilan harcamalar, markanin benzeri bir markaya gore sagladigi katma deger,
markanin yeniden olusturulmasi istendigi varsayimi ile hesaplanan marka olusturma
maliyeti, markanin tasfiye edilmesi varsayimi ile hesaplanan marka tasfiye degeri gibi
hesaplamalar esas alinmaktadir (Ozdemir & Onciil, 2016, s. 212). Bir isletmenin sahip
oldugu markanin degeri, maliyete dayali bir degerleme yontemi ile hesaplanirken iki farkli
yontem kullanilmaktadir. Bu yontemler: tarihi maliyet yontemi ve ikame maliyet
yontemidir. Tarihi maliyet yontemi, markaya yapilan yatirnmlara dayali varlik olarak
degerleme yapmaktadir. Ikame maliyet yontemi ise sifirdan esdeger bir marka olusturmanin,
bugiinkii maliyeti lizerinden degerleme yapmaktadir. Marka degerinin maliyete dayali
olarak degerlemesi yapilirken, marka icin yapilan maliyetlerin tiimiiniin toplamindan,
markadan saglanan gelirlerin ¢ikarilmasi islemi yapilir. Her iki yontem, asagidaki formiil ile

aciklanabilmektedir (Zimmermann, Klein-Bolting, Sander, & Murad-Aga, 2001, s. 34).
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to to
Marka Degeri = Maliyetleryarkaya ait — Gelirleryarkaya ait
t—x t—x

Tarihi maliyet yontemi, isletmenin markay1 satin alirken ya da degerinin korunmasi igin
yapilan, biitlin harcamalarin toplaminin alinmasi ile marka degeri hesaplama yontemine,
tarihi maliyet yontemi denir (Kaya, 2002, s. 6). Tarihi maliyet yonteminde, marka igin
yapilan arastirma ve gelistirme harcamalari, marka test harcamalari, piyasa ve pazar
arastirmalari, reklam, halkla iligkiler gibi tutundurma ¢alismalar1 maliyetleri vb.
parametreler kullanilmaktadir. Tarihi maliyet yonteminin, marka degerleme islemi igin, iyi
bir yaklasim oldugunu sdylemek zordur. Ciinkii bu yaklagimda rakiplerin durumu, piyasa
sartlar1 vb. etkenler g6z Oniine alinmandan, marka degerleme yapilmaktadir. Ayrica, uzun
zamandir pazarda bulunan markalarin degerlemesi bu yonteme gore zordur, zira markanin
omrii uzadik¢a enflasyon orani ve piyasa sartlari gibi bir¢ok etken degisime ugramaktadir.
Bu dezavantajlardan dolayi, tercih edilen bir yontem degildir (Ozdemir & Onciil, 2016, s.
212).

Ikame maliyet yontemi, degistirme maliyeti veya yerine koyma maliyeti olarak da literatiirde
yer almaktadir. Bu yontem ile marka degerlemesi yapilirken giinlin sartlar1 gz alinarak
marka yeniden yaratilmak istendiginde, yapilacak olan biitiin harcamalar hesaplanarak
marka degeri belirlenmektedir. Yapilacak olan harcamalar ile belirli bir parasal degere
ulagsmak, diger finansal yontemlere kiyasla uygulanmasi ve anlasilmasi daha kolay bir
yontemdir (Celik, 2006, s. 198). Fakat diger bir gorlise gore, ayn1 degerde bir markay1
olusturmak i¢in ne kadar maliyete katlanilmak gerektiginin belirlenmesi, tamamen siibjektif
hesaplamalara dayanmaktadir. Bu maliyetler belirlenirken, uzman goriislerine bagl kalma

zorunlulugu yontemin saglikli hesaplama yapmasina engel olusturmaktadir (Kaya, 2002, s.
6).

2.1.1.2. Piyasa Degerine Dayalh Marka Degerleme Yontemi

Piyasa degeri yaklasimina gore piyasada bulunan, benzer markalarin referans alinmasiyla
birlikte degerleme islemi yapilmaktadir. Fakat, menkul kiymetler borsasi, vadeli islemler
borsasi, altin borsasi gibi bir “marka borsasi” bulunmadigi i¢in ve benzer sektorde referans
marka bulmak zor oldugu i¢in, degerleme uygulamalar1 ¢ogu zaman kolay olmamaktadir.
Bu etkenlerden dolayr “Emsallerine Uygunluk ilkesi (Arm’s Length Principle)” &nem
kazanmaktadir. Bu ilke degerlemenin, bagimsiz ve esit kosullarda olmasi gerektigini

soylemektedir. Piyasa degerine gore marka degerlemesi yapilirken, elde edilecek olan marka
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degerinin, gergekleri birebir yansittig1 varsayilmalidir (Ozdemir & Onciil, 2016, s. 213).
Ayrica, isletmelerin benimsedikleri politikalar ve stratejiler geregi, satin alma ve birlesme
islemleri sonucunda 6denen bedeller ve marka degerleri de ¢ogunlukla agiklanmadigi igin
bu yontem ise yararliligin1 kaybetmektedir (Celik, 2006, s. 198). Sonug olarak bu yontem
literatiirlerde yer almaktadir, fakat gayri menkul degerlemesinde kullanildigi i¢cin marka

degerlemesi i¢in kullanilmasi uygun goriillmemektedir (Kaya, 2002, s. 8).

1. Boliimleme

] ¥ ¥

2. Finansal 3. Talep Analizi 4. Rekabet
Analiz
Markanin
oA Rolleri indeksi Marka Giicii
Ekonomik Kar (RBI) Skoru (BSS)
Mark —
L Kaz:rrl farl ¢ Marka Riski
: (Indirim Orani)

5. Marka Degeri
Marka kazancinin bugiinkii net degeri

Sekil 5. Piyasa Degerine Dayali Marka Degerleme Modeli, Kaynak: (Mishra,
2016, s. 44)

2.1.1.3. Sermaye Piyasasina Bagh Marka Degerleme Yontemi

Sermaye piyasasina bagli olarak, marka degerlemesi yapabilmek i¢in marka degerini,
markanin gelecekte saglayacagi gelirlerin bugilinkii degeri olarak, tanimlayan Simon ve
Sullivan (1993) tarafindan, bu yontem gelistirilmistir. Ayni1 zamanda, markanin ait oldugu
isletmenin hisse senetlerinin, islem gordiigii sermaye piyasasinda marka degerini etkileyen
bir faktdr oldugu ve isletmenin piyasa degerinin, maddi ve maddi olmayan varliklarinin
gelecekte elde edecegi gelirleri gosterdigi varsayilmaktadir. Bu sebeple isletme piyasa
degeri, isletmenin sahip oldugu maddi olmayan varliklardan biri olan, marka degerini de
yansitmis olacaktir (Celik, 2006, s. 199).
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Bu yontemde hesaplama iki asamali olarak yapilmaktadir. Birinci asamada, isletmenin
borsada islem goren hisse senetlerinin sayisi ile hisse senedi piyasa fiyat1 carpilarak
isletmenin piyasa degeri hesaplanmaktadir. Ikinci asama da ise maddi ve maddi olmayan
duran varliklar ¢ikarilarak marka degeri ortaya ¢ikarilmaktadir (Zimmermann, Klein-
Bolting, Sander, & Murad-Aga, 2001, s. 32). Yontemin formiilasyonu asagida verilmistir
(Kendirli, Kendirli, & Akgiin, 2016, s. 76):

Borsada
/ Islem \ Hisse Maddi

. . Maddi
soi | | Goren | Senedi | | Olmayan
Marka Degeri Hisse | <\ Birim VDulrlcclln + Duran
Senedi Fiyati artikar Varliklar /
Sayist

Bu yontemin uygulanmasini zorlagtiran, bazi zayif yonleri bulunmaktadir (Kaya, 2002, s. 9):

e Sadece borsalarda islem goren sirketler i¢in uygun olan bir yontemdir.

e Marka degeri, hisse senetlerinin degerine bagimli oldugu igin, fiyatlarda olusabilecek
degisimler marka degerini de etkileyecektir. Ozellikle manipiilatif hareketlere maruz
kalmaya agik olan igletmeler i¢in, degerleme dogru sonucu vermeyecektir.

e Yontem daha cok tek markasi bulunan isletmeler i¢in kullanilmalidir, ¢ilinkii
degerleme sonucunda elde edilen marka degerinin, birden fazla markaya ait olmasi
durumunda, marka degerinin paylagtirilmasi dogru sonu¢ vermeyecektir
(Zimmermann, Klein-Bolting, Sander, & Murad-Aga, 2001, s. 32).

2.1.1.4. Gelire Dayali Marka Degerleme Yontemleri

Gelire dayali marka degerleme, markanin kullanilacagt zaman boyunca sagladig ve
saglayacagl ekonomik katma degerin, gelir aktiflestirme veya indirgenmis nakit akimi
yontemine gore hesaplanmasidir. Gelire dayali yontemlerin belirli dezavantajlar
bulunmaktadir. Ornegin, degerlemesi yapilacak olan markanmn Omriinii belirlemek,
lisanslama bedeli belirlemek, markanin gelecekteki pazarlama performansina iliskin
hesaplamalar yapmak, negatif kazan¢ durumlarin1 hesaplamak ve nakit akimi
hesaplamalarinda kullanilacak finansal bilgileri belirlemek oldukg¢a zordur. Ayrica gelire
dayali yontemler, diger yaklasimlara gore daha karmasik matematiksel hesaplar ve
varsayimlar icermektedir (Ozdemir & Onciil, 2016, s. 213). Gelire dayali marka

degerlemesinde kullanilan ¢esitli yontemler bulunmaktadir.
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e Fiyat primi yontemi, markali bir iiriine sahip olan isletmenin, ayni lirinii markasiz olarak

iireten veya daha zayif bir markaya sahip baska bir isletmeye kiyasla daha yiiksek fiyat

talep edebilecegi varsayimima dayanmaktadir. Markali iirlin ile markasiz veya zayif

markali iirlin arasindaki markadan dolay1r olusan fiyat farki, marka degerinin

hesaplanmasinin temelini olusturmaktadir. Markanin olusturdugu fiyat farki, oran olarak

hesaplanarak bu oran gelecek yillara iligskin olarak tahmin edilen satis sayilar1 ile ¢arpilir.

Elde edilen sonuglar sayesinde marka degeri hesaplanir (Kaya, 2002, s. 14). Fiyat primi

yonteminde, markasiz iirlinlere kiyasla markali {iriinlere, tliketicilerin daha fazla fiyat

O0deyecegi varsayllmaktadir. Gelire dayali degerleme yontemleri igerisinde en ¢ok tercih

edilen yontemdir (Mirgen, 2017, s. 53).

(HyxF)x(1+g)
(k—9)

Marka Degeri =

H, : Mevcut durumda firmanin geliri

F : Markal1 ve markasiz tiriiniin birim fiyati arasindaki farkin, markasiz iiriiniin birim
fiyatina orani

k : Sermaye maliyeti

g : Sabit biiylime orani

Fiyat primi yonteminin kullanilmasi durumunda, dogru sonuglara ulasabilmek i¢in dikkat

edilmesi gereken hususlar bulunmaktadir (Kaya, 2002, s. 14). Bunlar;

Kiyaslama islemi yapilacak markasiz {iriin bulunamamasi halinde, sadece bir marka
ile kiyaslama yapilmamalidir, benzer o6zellikteki biitlin markalar kiyaslama i¢in
kullanilmalidir.

Kiyaslama yapilacak olan markalarin iriinlerinin, kiyaslama yapilacak olan
markanin {irlinii ile ayn1 ya da benzer nitelikte olmas1 gerekmektedir.

Kiyaslama yapilacak olan iirlinlerin arasindaki, fiyat farkinin anlik olup olmadig1 da
arastirilmalidir.

Uriinlerin satig1 esnasinda liste fiyati iizerinden yapilan indirimler veya yapilan

vadeli satiglar mutlaka g6z 6niinde bulundurulmalidir.

¢ Bilesik (Conjoint) analiz yontemi, marka degerini belirleme sekli fiyat primi yontemi ile

benzerlik gostermektedir. Satig gelirlerine, markanin katkisini 6lg¢erek, marka degerini

hesaplamaktadir. Bu islem icin bilesik analiz yontemi kullanilarak, tiiketicinin markali
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tirtinii satin aldiginda ticretin ne kadarlik kisminin, marka i¢in oldugunu goésteren bir oran
hesaplanmaktadir. Bu oran gelecek yillardaki satis gelirleri ile ¢arpilarak, markanin
saglayacag nakit akimi bulunmaktadir. Bu nakit akiminin gilincel degeri marka degerini
gostermektedir. Bu analiz yontemi ile tiiketicilerin, tliriine verdikleri deger ve iiriiniin
neden tercih edildigini gérmek miimkiindiir. Analiz yontemini kullanirken veri toplamak

icin anket ya da miilakat yapilmaktadir (Kaya, 2002, s. 17).

Hedonik marka degerleme yontemi, iiriin 6zelikleri cinsinden; tiriin fiyatinin agiklanmasi
teorisine dayanmaktadir. yontem, iirlin fiyat ile iirlinlin 6zellikleri arasinda bir iliski
oldugunu sdylemektedir. Yontemin amaci, {iriin fiyatlarinin ne kadarlik boliimiiniin
markaya ait oldugunu hesaplamaktir (Karatas Aract & Bekci, 2017, s. 37). Hedonik
degerleme yontemi, bu amaci ile bilesik analize benzemektedir, fakat bilesik analiz
yonteminde oldugu gibi miisteri degerlendirmelerini dikkate almamaktadir. Pazarda
bulunan farkl 6zelliklere ve degisik fiyat farkliliklarina sahip iiriinler arasinda, ¢oklu
regresyon analizi kullanilmaktadir. Regresyon sonucunda, triin fiyati ile 6zellikleri
arasindaki iliskiyi tanimlayan bir fonksiyon kurulmaktadir. Fonksiyon sonucunda elde
edilen oran kullanilarak, gelecek yillara ait satis gelirlerindeki markanin pay1
hesaplanmaktadir. Markanin gelir i¢indeki payindan, katlanilan maliyetler ¢ikartilarak

marka degerine ulagilmaktadir (Kaya, 2002, s. 17).

Y =Po+Prxxy+ Pr*xy+ o+ Pk xytE

y : Varligin Fiyati

Bo: Uriin 6zellikleri ile agiklanamayan fiyat: gdsteren sabit
B1: Uriin dzellikleri katsayist

x;: Islem ile alakali {iriin varlik 6zellikleri

€: Rastgele hata

Crimmins yontemi, markanin yarattigi katma degeri hesaplamak amaciyla, James C.
Crimmins tarafindan gelistirilmistir. Bireysel bir markaya baglilik, markanin sagladigi
katma degerden kaynaklanmaktadir. Marka degeri, marjin anahtar1 ve pazarlamanin
temeli olarak goriilmektedir. Markanin yarattigi katma deger 3 boyutta incelenmistir

(Crimmins, 1992, s. 16):
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e Markanin ekledigi deger miktari
e Markanin ekledigi degerin genisligi

e Markanin ekledigi degerin icerigi

Markanin ekledigi deger, markanin parasal ederi; markanin ekledigi degerin genisligi,
markanin bagska iirlin kategorilerinde yaratacagi art1 deger; markanin ekledigi degerin icerigi
ise markanin yaratacagi arti degeri saglayan giivenilirlik vb. seklinde unsurlar olarak
tanimlanmistir. Markali iirlinlin fiyati, diisiiriilerek ve ylikseltilerek tiiketicilerin {iriinii
se¢mek i¢in kayitsiz hale geldigi fiyat bulunmaktadir (Crimmins, 1992, s. 16). Tiiketicinin
kayitsiz kaldig1 fiyat ile rakip iiriin fiyat1 arasinda oranlama yapilarak, markanin yarattig
katma deger orani hesaplanmaktadir. Bu oran ise markanin fiyat primi olup, bu oran
kullanilarak, fiyat primi yontemindeki gibi marka degeri hesaplanmaktadir (Kaya, 2002, s.
18).

e Arz etkilerini dikkate alarak marka degerleme yontemine gore marka, bir raftaki ayni
fiyata sahip olan iirlinlerin ayn1 miktarda satilmamasinin sebebi olarak goriilmektedir ve
markanin sagladigi art1 kazang hesaplanmaktadir. Marka degerinin hesaplanabilmesi i¢in
markali tirliniin bulundugu raflardaki pazar pay1, genel pazar pay: ile karsilagtirilmalidir.
Teorik olarak kullaniglh bir yontem olarak goriilmektedir, fakat veri toplamasinin zorlugu

sebebiyle pratik olarak uygulanmasi zor bir yontemdir (Kaya, 2002, s. 19).
2.1.1.5. isim Haklarindan Kurtulma Yontemi

Royaltilerden kurtulma yontemi olarak da kullanilan bu yontem, marka sahibi igletmenin
markay1 kullanmak i¢in herhangi bir telif ticreti 6deme yiikiimliiliigii olmadig1 ve bu telif
iicretini 6demeyerek tasarruf ettigi varsayimina dayanmaktadir. Tasarruf edilen isim hakki
ticretlerinin toplami, markadan saglanan geliri gostermektedir (Zor & Kandil Goker, 2015,
S. 56). Markaya sahip olabilmek i¢in 6denecek vergi sonrasi royalti 6demeleri hesaplanarak,
markanin sagladig: tasarruf degeri bulunmaktadir. Royalti, gelecekteki satislarin belirli bir
kismi olarak hesaplanmaktadir. Gelecek yillardaki 6denecegi diisiiniilen royalti bedeli
iskonto edilerek, royalti 6demelerinin giincel degeri bulunur. Bu giincel deger markanin

degerini gosterir (Kaya, 2002, s. 10).
Bu yontemin belirli olumsuzluklar: bulunmaktadir. Bunlar (Celik, 2006, s. 199):

e Royalti oram1 daha 6nce hesaplanmis isletmeler ile marka degeri hesaplanmaya

calisilan isletmelerin, karsilastirilmasi her zaman miimkiin olmamaktadir.
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o Ayni sektdrdeki benzer isletmelerin marka anlagmalarinda, telif {icretleri arasinda
ciddi farkliliklar olusmaktadir.

e Royalti licretlerinin bugiinkii degere indirgenmesinde kullanilan iskonto orani, bu
yontemin nesnelligini olumsuz yonde etkilemektedir.

e Telif hakki uygulamalarinin kullanilmadigi sektorlerde, bu yontem gegersiz

sayilacaktir.
2.1.1.6. Hirose Yontemi

Gelire dayali marka degerleme yontemlerinden olan Hirose Yontemi, Japonya Ekonomi
Ticaret ve Endiistri Bakanlig1 tarafindan, Yoshikuni Hirose bagkanliginda 2002 yilinda
gelistirilen bir marka degerleme yontemidir. Yontem, bir firmanin sahip oldugu finansal
tablolarindaki mali verilere bagl kalarak, belirledigi degiskenler ile objektif bir marka
degerlemesi yapmaktadir (Uygurtiirk, Uygurtiirk, & Korkmaz, 2017, s. 15). Bu yontemin
gelistirilmesinde iki amag vardir; firmalarin yillik mali raporlarindan, elde edilen verilerin
kullanilmas1 ile daha objektif bir marka degerlemesi yapilmasi ve yontemin markalar
digindaki diger maddi olmayan duran varliklarin degerlemesine de kolay bir sekilde
uygulanabilmesidir (Karatas Arac1 & Bekci, 2017, s. 38). Bu yontemin temeli fiyat primi
yontemine dayanmaktadir. Fiyat primi markaya; fiyat avantaji, yiiksek miisteri sadakati,

dagitim giicii gibi belirli avantajlar saglamaktadir (Tsuda, 2012, s. 158).

Marka degerlemesi i¢in kullanilan degiskenler asagida verilmistir (Kendirli, Kendirli, &
Akgilin, Marka degerleme yontemleri: hiroshi yontemi ile gida sektoriinde bir uygulama,
2016, s. 77):

Itibar degiskeni (PD), isletmeye ait olan markanmn iiriinii satabilme kabiliyeti olarak

tanimlanmaktadir. Asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir:

N (oA p
5 L ¢ Cf OE;
S; : Karsilastirmaya esas alinan isletmenin degerleme yapilacak dénemdeki net
satiglari,
S; : Karsilastirma yapilacak isletmenin degerleme yapilacak donemdeki net satislart,
C; : Karsilagtirmaya esas alinan isletmenin 1 donem satilan malin maliyeti,

C; : Karsilastirma yapilacak isletmenin i donem satilan malin maliyeti,
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A; : Reklam ve promosyon maliyeti,
OE; : Yonetim maliyeti (Donem giderleri),

Cy : Cari donem satis maliyeti ifade etmektedir.

Sadakat degiskeni (LD), isletmenin tiiketiciler ile olan iliskilerinin degerlendirilmesi ve uzun
vadeli satiglarin istikrarli bir sekilde devam etmesinin gostergesi olarak tanimlanmaktadir.

Asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir:

LD = (uc — ac)/uc

uc : Isletmenin net satislarinin n donemindeki dénemlik ortalamalar,
oc : Donemsel olarak isletmenin net satislarinin standart sapmalarini ifade

etmektedir.

Genisleme degiskeni (ED), iilke disinda gerceklesen satislar ve faaliyet alam1 disinda
kazanilan gelirler olarak ifade edilmektedir. Asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

o L1 zo: (soi S04, 1) p z‘): (SXi ~SXis 1)
22, \ S0, 24\ SXiy
l=— i=—

S0 : Ulke disina yapilan satislar,
SX : Temel faaliyet alan1 disinda elde edilen gelirleri ifade etmektedir.

Risksiz faiz orani (r), Merkez Bankasinin her giin belirledigi gecelik bor¢lanma faiz oranidir.

Bu {ii¢ degisken i¢in elde edilen degerler, birbirleri ile c¢arpilarak mevcut degere
ulasilmaktadir. Edilen mevcut deger, risksiz faiz oranina boliinmektedir, bu sekilde marka

degerine ulagilmaktadir (Tsuda, 2012, s. 158):

PD
Marka Degeri = - X SD X GD

2.1.1.7. Mali Oranlara Dayah Olarak Yapilan Degerleme

Diger bir ad1 finansal ¢arpanlar ile marka degerleme modelidir. Bu yontem marka degerini,
degerlemesi yapilan markaya sahip olan isletme ile zayif bir markaya sahip olan isletmenin
“sermaye/ satis” veya “fiyat/ satig” oranlar1 arasindaki farka gore degerlemektedir (Kaya,
2002, s. 20). Bu yontem Aswath Damadoran tarafindan Kellogg ve Coca- Cola markalarini
degerleme calismalarinda kullanilmistir ve “fiyat/ satis” oranlar1 arasindaki farka gore bir

degerleme yapilmistir (Karatas Arac1 & Bekci, 2017, s. 37).
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2.1.2. Davramssal Yontemler

Finansal marka degerleme yontemleri, markanin giiciinii saglayan birgok psikolojik etkeni
degerlemeye dahil etmemektedir. Bu sebeple, stratejik marka yonetiminde degerleme
yapilabilmesi i¢in miisteri bakis agisina dayanarak, davranisa dayali yoOntemler
gelistirilmistir. Anket vb. veri toplama yontemleri kullanilarak, tiiketicilerin markaya
yiikledigi anlam ve degeri Ol¢lilmektedir (Celik, 2006, s. 200). Davranisa dayali marka
degerleme yontemleri tiiketici odakli olarak yiiriitilmektedir ve marka degerini tespit
edebilmek i¢in tiiketicilerin marka hakkindaki diisiincelerini etkileyen faktorlerin, nelerden
olustugu dnceden belirlenmelidir. Marka degerinin hesaplanmasi, marka genisleme kararlari
belirlenirken, lisans s6zlesmeleri yapilirken, birlesme ve devralma gibi stratejik olarak
onemli islemlerde; sirket yoneticilerine karar vermede kolaylik saglamaktadir (Altundal
Biyan, 2019, s. 163).

2.1.2.1. Aaker Marka Degerleme Y ontemi

Aaker marka degerleme yontemi, {iriin veya hizmetin sahip oldugu farkliliklar1 gosteren
birgok psikolojik degerler ve egilimlerin olusturdugu sembolik anlami, marka olarak
tanimlamaktadir (Yilmaz & Giizel, 2012, s. 144). Aaker (1991), marka degerini olusturan

bes belirleyici unsur oldugundan bahsetmistir:

e Marka sadakati, diger bir ismi ile marka baglilig1, markanin tercih edilme giicii olarak
tanimlanmaktadir. Bu gii¢ tiiketicinin, belirli donemlerde tekrarlanan satin alma
davraniglari ile belirlenmektedir (Baris, 2012, s. 122).

e Marka bilinirligi, tliketicinin zihnindeki marka varliginin giicii olarak tanimlanabilir
(Aaker, 2009, s. 25).

e Algilanan kalite, soyut bir kavram oldugu i¢in tanimlamak zordur. Sonu¢ olarak
algilanan kalite, diger algilanan Olgiitlerin ¢cogunun tiiketici zihnindeki son durumu
olarak agiklanabilir (Acar, 2020, s. 67).

e Marka ¢agrisimlari, tiikketicinin marka adini isitmesi ile birlikte, zihninde olusan marka
ile ilgili her sey olarak tanimlanabilir (Aaker, 1991, s. 30). Marka kimligi tarafindan
yonetilmektedir ve giiglii marka olusturmak i¢in marka kimligi gelistirmek kilit noktadir
(Aaker, 2009, s. 39).

e Diger marka varliklari, patent, ticari marka ve dagitim kanali iliskileri gibi diger tescilli

marka varliklar olarak agiklanabilir (Aaker, 1991, s. 31).
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Bu model, parasal olarak bir marka degeri hesaplamak yerine, anket ile veri toplayarak ve
verileri analiz ederek ulastig1 bulgulara gore marka degeri siralamasi veya derecelendirme
esasina gore bir Ol¢lim yapmaktadir (Zor & Kandil Goker, 2015, s. 61). Her yontemde
karsilagilan olumsuzluklarin oldugu gibi, Aaker yonteminde de karsilasilan olumsuzluklar
bulunmaktadir. Bunlar (Firat & Badem, 2008, s. 214):

e Yontemdeki belirleyici olan unsurlarin oran olarak belirlenmesi, siibjektif olarak

yapilmustir.
e Marka degerinin belirleyici unsurlart i¢ i¢ce gecmis durumdadir ve birbirini
tamamlamaktadir.

e Marka degerini gosteren parasal bir deger hesaplamamaktadir.
Aaker daha sonra bu modeli gelistirmek i¢in marka degerinin belirleyici unsurlarini
genisletmistir ve “Brand Equity Ten” modelini ortaya ¢ikarmistir. Bu model olusturulurken
dort ana kriter esas alinmistir. Bu kriterlerden birincisi, yapilan 6lgiimlerin marka degerini
yansitmasi gerekmektedir. Ikincisi, dl¢iimlerde kullanilan pazar, marka ile iliskili olmalidur.
Ucgiinciisii, 6lciimler hassas ve dikkatli bir sekilde yapilmalidir. Son ana Kriter ise uygun
olgtimler gelistirilmelidir (Aaker, 2009, s. 337).
Bu gelistirilen modelin degiskenleri belirlenirken; Young ve Rubicam, Total Research,
Interbrand ve diger dlgiim ¢alismalari yol gosterici olmustur. Olgiim seti bes boliim seklinde
olusturulmustur. ik dort bdliim, marka degerinin tiiketici algilarini gdstermektedir. Besinci
boliim ise tiiketiciler yerine yapilan, pazar kaynakli dl¢limlerden elde edilen bilgiler

gosterilmektedir (Aaker, 2009, s. 338).
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Brand Equity Ten Modeli

Sadakat Olciimleri
1. Tercihli Yiiksek Fiyat
2. Tatmin/ Sadakat

Algilanan Kalite/ Liderlik Olciimleri
3. Algilanan Kalite
4. Liderlik/ Popiilerlik

Cagrisimlar/ Farklilasma Olgiimleri
5. Algilanan Deger
6. Marka Kisiligi
7. Kurumsal Cagrisimlar
Bilinirlik Olgiimleri
8. Marka Bilinirligi

Pazar Davranist Olciimleri
9. Pazar Pay1
10. Pazar Fiyat1 ve Dagitim Giicii

Sekil 6. Brand Equity Ten Modeli, Kaynak: (Aaker, 2009, s. 339)

2.1.2.2. Keller Marka Degerleme Yontemi

Keller (2013), marka degerinin, marka bilgisinin kavramsallastirilmast sonucunda
olustugunu sdylemektedir. Marka bilgisini; marka farkindaligi ve marka imaji olmak {izere

iki farkli boyutta ele almaktadir.

e Marka farkindaligi, marka cagrisimi ve markayr hatirlama unsurlarindan olusmaktadir

(Keller, 2013, s. 73):

o Marka ¢agrisimi, marka tanmirhi@i olarak da bilinmektedir. Tiiketicilerin marka
ismini veya semboliinii  gordiiklerinde, markayr ¢agristirmasi  olarak
tanimlanmaktadir. Marka cagrisiminin gerceklesebilmesi i¢in, satin alma
noktalarindaki tirtinlerin marka ismi, logo, ambalaj vb. unsurlarinin goriiniir olmasi
gerekmektedir.

o Marka hatirlama, iiriiniin satin alma veya kullanilma durumu ortaya c¢iktiginda,
tiiketicinin markay1 zihninde canlandirma ve hatirlama durumudur. Satin alma
kararlarinin, satin alma noktalarinin disinda gergeklesmesi halinde, marka hatirlama
daha c¢ok ger¢eklesmektedir. Bu nedenle hizmet sektoriinde, marka hatirlama 6nemli

bir role sahip olmaktadir.
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e Marka imaj1, markanin tanimirligi artirarak, iirliniin veya hizmetin tiiketiciler ile giiclii
iliski kurmasin1 ve marka bilinirligini arttirmasin1 saglayan, oénemli bir unsurdur.
Tiiketicilerin marka hakkindaki diisiinceleri, izlenimleri, fikirleri ve yeterli seviyede
marka bilinirliginin olugmasi sonucunda, markanin sahip oldugu 6zellikler biitlinii olarak

da tanimlanabilir (Keller, 2013, s. 76).

Marka
Marka Cagrisim i
Farkindalig Markay1 IUrim 1Ile
Hatirlama flgili olan
ozellikler

.a Py N
€ Ozellik H[ G e
a ilgili
/M
olmayan
g (;';/Igﬂ:in ézellilzler Kullanic
S Tiirleri 1maj1
- || Kullanim
Duygusal imajt
'l Fayda Islevsel |
Marka Sembolik

— Marka Imaji Cagrisim
Yogunluk

Marka Cagrigim
Ozglinliigii

Sekil 7. Keller Kavramsal Marka Degeri Modeli, Kaynak: (Keller, 2013, s. 73-76)

2.1.2.3. Biel Marka Degerleme Yontemi

Biel, bagarili bir marka tarafindan kazanilan ekstra deger ve ek nakit akiglarini, marka degeri
olarak tanimlamustir. Tiiketici davranislar1 ve bu davraniglar sonucunda olusan marka imajz;
olmak tizere marka degerinin iki unsurdan olustugunu belirterek; marka ¢agrisimlari ve
algilamalarinin tiiketici davraniglar ile marka imajin1 etkiledigini one siirmistiir. Aym
zamanda; hizli servis, uygun fiyat, kullanim kolaylig1 gibi nesnel ¢agrisimlar ile 6zgiirliik,
yenilik, giivenlik, heyecan gibi soyut duygularin markayr cagristirabileceginden
bahsetmistir. Biel yaklagimina gore marka imaji: iiretici imaj1, kullanict imaj1 ve iiriin imajt

olmak iizere ii¢ alt boyuta ayrilmaktadir (Aydin G. , 2009, s. 49).
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2.1.2.4. Kapfferer Marka Degerleme Yontemi

Kapfferer marka degerleme yontemi, marka degerini, tiiketici ve marka arasinda yapilan
sozsiiz bir anlasma olarak tanimlamistir. Yontem, yapilan bu sozsiiz anlasma ile
miisterilerin, satin alma davraniglarinin etkilendigini belirtmistir. Marka degerinin satin alma
davraniglarin1 etkileme oOzelligi, tiiketicilerin markaya olan inancint ve markanin

alinabilirligini olumlu yonde etkilemektedir (Yilmaz & Giizel, 2012, s. 144).

Aaker modeline benzerlik gosteren Kapfferer modelinde, miisterinin satin alma davranisi ve
bu davranigin degisimi marka degerinin temelini olusturmaktadir. Bu modelde farkli olarak
ise satin alma davraniginin gosterdigi degisimin temelini, satin alma islemlerinde diisen risk
olusturmaktadir. Bu modelde: tiiketici tercihlerinin, pazar kosullarinin ve rakiplerin
degisime ugramadan, ayni kalacagi diisiiniilmesi durumu, modelin zayif yonii olarak

goriilmektedir. Bu 6zellik sadik miisteri kaybina yol agabilmektedir (Aydin G. , 2009, s. 53).
2.1.2.5. Young & Rubicam Yoéntemi

Bu yontem Young & Rubicam isimli reklam sirketi tarafindan gelistirilmistir, diger bir ismi
ile Brand Asset Valuator (BAV) (Marka Varlik Degeri Hesaplama) modeli olarak da
bilinmektedir. Bu model, marka 6nemi ve marka giiclinii artirmanin, marka degerini olumlu
yonde etkileyecegini sdylemistir. Marka 6dnemi, marka farklilasmasi ve markanin kisisel
uygunluguna gore artig gosterirken; marka giicli, marka sayginligi ve miisterinin marka
bilgisine gore artis gosterecektir. Bu modele gére marka, onu tanimlayan ve yansitan dort

temel unsurdan olusmaktadir (Zor & Kandil Goker, 2015, s. 59):

e Farklilasma, markanin rakiplerine kiyasla essiz olmasi gerektigini sodyler ve
markanin rakiplerinden ayristirilabilme kabiliyetini gosterir.

e Uygunluk, markanin tiiketiciler tarafindan algilanan ve fiili 6nemi, anlami olarak
tanimlanmaktadir.

e Itibar, markanin, tiiketici goziindeki sayginlig1 olarak tanimlanmaktadir.

e Bilgi, tiiketicilerin, marka farkindaligin1 ve marka kimligini anlamasi olarak

tanimlanmaktadir.

Davranisa dayali diger marka degerleme yaklasimlar1 asagidaki tablo ile 6zetlenmistir:

Tablo 3. Davranisa Dayali Marka Degerleme Yaklasimlari
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farkindalig1 ve

cagrisimlari

Arastirmaci Yaklasim Olciim Sekli
Srivastava ve Shocker Marka giicii Marka giicii (tiiketici algis1 ve davranisi +
(1991) uyum) = Marka degeri (finansal sonug)
Kamakura ve Russell Marka degeri Marka degeri = maddi ve maddi olmayan
(1993) degerler
Deger: Tek panel (barkod) okuyucu bilgisi
boliimlii logit model
Park ve Sirinivasan Genel tercih Marka degeri = marka ve triinle ilgili somut
(1994) ve nesnel ozellikler + soyut ozellikler
olarak
Olciilmiis
ozelliklerin
tercihi
arasindaki
fark
Lassar vd. (1995) Performans Sadece algisal boyutlar degerlendirilmistir.
Sosyal imaj Marka degeri boyutlar arasinda hale etkisi
Baglilik Olciilmiistiir.
Deger
Glivenilirlik
Agarwal ve Rao (1996) | Genel kalite Marka algis1/ marka tercihi/ marka segimi
Tercih niyeti paradigmasi
Prasad ve Dev (2000) Marka Otel marka degeri indisi = Tatmin + tekrar
performansi gelme egilimi + deger algis1 + marka tercihi +
Marka marka farkindaligi
farkindalig
Yoo ve Donthu (2001) Marka Aaker’in yaklagimini bir anket formu haline
sadakati getirip dogrulamislardir.
Algilanan
kalite Marka

Kaynak: (Aydin G. , 2009, s. 55)

2.1.3. Karma Yontemler

1980’11 yillarin sonlarina gelindiginde, isletmelerin sahip olduklar1 markalar1 degerlemeye

baglamalar ile birlikte bir¢ok danigmanlik firmasi da marka degerleme hizmeti vermeye

baglamistir ve kendi yontemlerini belirlemistir. Bu degerleme yontemleri, finansal ve

davranigsal analizlerin kullanildigi karma yontemlerden olusmaktadir. Danigsmanlik

firmalarinin  kullandigi yontemler, genel hatlar1 ile kamuoyuna agiklamistir, fakat




hesaplamaya yonelik islemler gizli tutulmustur. Bu sebepten dolayr karma yontemler

aciklanan bilgiler kullanilarak agiklanmistir (Kaya, 2002, s. 24).
2.1.3.1. Interbrand Yontemi

Interbrand, 1980°li yillarda marka degerleme islemleri yapmaya baslayan, Ingiliz bir
danigmanlik firmasidir. Bu firmanin gelistirdigi yonteme gore marka degeri: finansal analiz,
marka rolii endeksi ve marka giicli endeksi yardimiyla 6l¢iilmektedir (Tas¢1 & Bas, 2019, s.
716). Firma, bilinen ilk marka degeri raporlanmasi ¢alismalarindan olan, “Rank Hovis
McDougall” firmasi igin isletme igi marka degerinin hesaplamasi, islemini yiiriitmiistiir
(Cravens & Guilding, 2001, s. 199). Interbrand yonteminin, belirtilen ii¢ temel bileseni
asagida tanimlanmistir ve 2022 yili i¢in en degerli 20 marka siralamasi verilmistir

(www.interbrand.com):

e Finansal analiz: bu kisimda, markanin sagladigi gelirler tahmin edilerek, bu
gelirlerden vergiler ve giderlerin ¢ikarilmasiyla, markanin sagladigi ekonomik kar
hesaplanmaktadir.

e Marka rolii: saglanan ekonomik karin ne kadarlik bir boliimiiniin, markaya ait
oldugunu hesaplama islemi bu asamada yapilmaktadir.

e Marka giicli: markanin sadakat, siirdiiriilebilir talep ve gelecege kar yaratma giicii
Ol¢iilmektedir. Bu dl¢iimde kullanilan marka giicii analizi, markanin giiclii ve zayif
yonlerini gostermektedir. Analizde; i¢ faktorler: agiklik, yonetim, baglilik, cevap
verebilirlik; dis faktorler: giivenilirlik, tutarlilik, uygunluk, varlik, farklilastirma ve

sorumluluk olmak iizere on adet degisken bulunmaktadir.

Interbrand yontemi formdilii asagida verilmistir (Tasc1 & Bag, 2019, s. 718):
Marka Degeri = Z(EVA x RBI) /(1 + 1)t

EV A : Soyut varliklara baglh kazanglar
RBI : Marka rolii indeksi
r : Iskonto oran1

i : Y1l sayisi

Tablo 4. 2022 Interbrand En Degerli Marka Siralamasi

INTERBRAND 2022
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Siralama Marka Ulke Marka Degeri ($m)
1 Apple ABD 482,215
2 Microsoft ABD 278,288
3 Amazon ABD 274,819
4 Google ABD 251,751
5 Samsung Gliney Kore 87,689
6 Toyota Japonya 59,757
7 Coca- Cola ABD 57,535
8 Mercedes- Almanya 56,103

Benz
9 Disney ABD 50,325
10 Nike ABD 50,289
11 McDonald’s ABD 48,647
12 Tesla ABD 48,002
13 BMW Almanya 46,331
14 Louis Vuitton Fransa 44,508
15 Cisco ABD 41,298
16 Instagram ABD 35,516
17 Facebook ABD 34,538
18 IBM ABD 34,242
19 Intel ABD 32,916
20 SAP Almanya 31,497

Kaynak: (www.interbrand.com, 2023)

2.1.3.2. Brand Finance Yontemi

Marka degerlemede kullanilan karma yontemlerden bir digeri ise Brand Finance modelidir.
Ingiliz danismanlik firmasi tarafindan gelistirilen, bu marka degerleme yontemi, marka ile
ilgili agiklanamayacak finansal bilgileri dikkate alarak, gelecekteki marka karliliginin
iskonto edilmesi ile markanin bugiinkii degerine ulasmaktadir (Onder, 2019, s. 24). Bu

yontem bes asama bulunmaktadir (Aydin G. , 2009, s. 58):

e Segmentasyon (boliimleme), farkliliklarin gozden kagirilmasini 6nlemek ve uygun
rakip se¢imi i¢in yapilan, tliketici ve iriinleri dikkate alarak, cografi dagilim
bolimlendirmesi olarak, tanimlanmaktadir (Kaya, 2002, s. 30).

¢ Finansal tahminler ile varsayimlarin olusturulmasi,

¢ BVA®- Brand Value Added (Markanin Katma Degeri) analizi, bu analiz ile
gelecekte ortaya ¢ikacak olan kazancglarin, ne kadarlik bir boliimiiniin markaya ait

oldugu hesaplanmaktadir.

50



e frandPeta® analizi, gelecekte ortaya ¢ikacak olan kazanglari, bugiine indirmek i¢in
kullanilan iskonto oraninin hesaplanmasi islemidir. Iskonto oran1 formiilii asagida

verilmistir (Kaya, 2002, s. 31):

Brand[n’eta@’ya\ \
. gore Sermaye Borg
B
Iskonto _ i |  wyarlanmus | x (Finansmanmm) i + <Ma;)ir(;eti) X (Finansmanm)
Oram \ Sermaye Payi y Payt
\ Maliyeti /
dBeta®’
pran 5;,2@) ya Sermaye
uyarlanmis = Risksiz Oran + Yc}l?t_lr]im X (Sektor betast) X (frandfeta®)
Sermaye p ISK
Maliyeti rumt

e Degerleme ve duyarlilik analizi, bu asamada markanin saglayacag: tahmin edilen
kazang, iskonto oranlari ile giincel degerlere doniistiiriiliir ve marka degeri hesaplanir

(Kaya, 2002, s. 33).

Brand Finance, her yil diinyanin en degerli 500 markasini ve Tiirkiye’nin en degerli 100
markasini agiklamaktadir. 2022 yili Tiirkiye’nin en degerli 100 markasindan ilk 20 marka

asagida verilmistir:

Tablo 5. 2022 Tiirkiye Brand Finance En Degerli Marka Siralamasi

Siralama Marka Marka Degeri ($m)
1 Turk Hava Yollar 1,604
2 Arcelik 1,452
3 Ford Otosan 819
4 Vestel 720
5 Turkcell 705
6 LC Waikiki 668
7 Garanti BBVA 532
8 BIM 524
9 Is Bankasi 507
10 Tirk Telekom 500
11 Ziraat Bankasi 458
12 Akbank 541
13 Yap: Kredi 428
14 BSH 420
15 Vakifbank 270
16 Migros 261
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17 Opet 258
18 Ulker 248
19 Petrol Ofisi 247
20 Aselsan 246

Kaynak: (www.brandirectory.com, 2023)

2.1.3.3. Millward Brown Yontemi

Millward Brown, 1973 yilinda kurulmus Ingiliz pazar arastirma sirketidir. Millward Brown
1996 yilinda, marka alanina yonelmistir ve yatirimlar sonucunda “BrandDynamics™”
modelini gelistirmistir. BrandDynamics™ basarisin1 kanitladiktan sonra “BrandZ” adi ile
uyarlanmistir ve kullanilmaya baslanmistir (Hollis, 2011, s. 286). BrandDynamics™,
miisterilerin markayla olan iliskilerinin, nasil ilerledigini piramit seklinde incelemistir. Satin
alma davraniglarinin altinda bulunan, davranigsal baglilik bes seviyede ilerleyerek artis

gostermektedir (Hollis, 2011, s. 59).

Satin almaya
egilimli

O\

Baglanma

Satin alma
niyeti diisiik

Sekil 8. BrandDynamics™ Piramidi, Kaynak: (Hollis, 2011, s. 60)

Piramidin ilk basamaginda, “varlik” seviyesinde bulunan miisteriler, iiriin kategorisini
diistindiiklerinde, markadan aktif olarak haberdar durumdadir. Bunun nedeni daha once
markay1 deneyimlemis olabilecekleri ya da deneyimlemis bir tanidiklarinin olmasi olabilir.
“llgi”, seviyesine geldiklerinde miisteriler, markanin kabul edilebilir bir fiyat karsihiginda,
bir deger sunduguna inanmis olurlar. “Performans”, seviyesine ulasabilmek ig¢in
tiketicilerin, markanin temel fonksiyonu olan, ihtiyag karsilamayabilme durumuna inanmis
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olmasi gerekmektedir. Dordiincii seviye olan “avantaj” seviyesine gelindiginde, markalar ile
miisteriler arasinda, onu rakip triinlerden ayrigtirabilecek bir rasyonel ya da duygusal yarar
saglanmis demektir. “Baglanma” seviyesine gelindiginde ise marka, bulundugu kategori
igerisinde 6zgilin avantajlar saglayan ve tiiketiciler i¢in en iyi olarak inanilan markalardan

birisi haline gelmis demektir (Hollis, 2011, s. 60).

Millward Brown bugiin, pazarlama uygulamalari, degerlendirmeleri ve miisterilerin marka
gelistirmelerine yardim etmektedir. Her yil diinyanin en degerli 100 markasin
aciklamaktadir (Hollis, 2011, s. 287). Asagidaki tabloda 2020 yil1 raporundan olusturulmus

siralama verilmistir:

Tablo 6. 2022 Millward Brown BrandZ En Degerli Marka Siralamasi

BrandZ 2020
Siralama Marka Ulke Marka Degeri ($m)
1 Apple ABD 947,062
2 Google ABD 819,573
3 Amazon ABD 705,646
4 Microsoft ABD 611,460
5 Tencent Cin 214,023
6 McDonald’s ABD 196,526
7 Visa ABD 191,032
8 Facebook ABD 186,421
9 Alibaba Cin 169,966
10 Louis Vuitton Fransa 124,273

Kaynak: (www.kantar.com, 2023)

2.1.3.4. Financial World Yontemi

Bu yontem, Interbrand yonteminin daha kolaylastirilmis versiyonu olarak tanimlanabilir.
Marka giicii, Interbrand yontemine benzer olarak hesaplanmaktadir. Fakat, daha az degisken

kullanilmaktadir.

Daha az degisken kullanilmasi sebebiyle, ayni1 degiskenlerin tekrar tekrar hesaplamaya
katilmasi riski tagimamaktadir. Bu degiskenler; miisteri sadakati, liderlik, uluslararasi rol,

markanin sektordeki ©nemi ve markanin sahip oldugu kanuni koruma olarak

aciklanmaktadir (Kaya, 2002, s. 28):
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2.1.3.5. A.C. Nielsen Yontemi

A.C. Nielsen Danismanlik Firmas1 marka degerini, kendi hazirladiklar1 puanlama sistemini
kullanarak; pazar potansiyeli, pazar payi, markaya iliskin toptanci ve perakendeci
degerlendirmeleri, isletmenin marka ile ilgili ¢abalari, tiiketici géziinde marka degeri,
markanin uluslararas: erisimi gibi, alti baslik altinda bir¢ok degiskeni dikkate alarak

hesaplamaktadir (Celik, 2006, s. 202).

Degiskenlerin degerlendirilmesi ve agirliklandirilmasi isleminin isleyisi ile ilgili ayrintilar
A.C. Nielsen tarafindan gizli tutulmustur. Hesaplanan puan, Interbrand yontemindeki gibi,
markanin gelecekteki performansina bagli olarak referans kabul edilmektedir ve risk ile
iligkisi ortaya koyulmaktadir. Puanin yiliksek hesaplanmasi durumunda risk diisiik olacaktir,
bu durumda iskonto oranin1 diislirecektir ve marka degerini ylikseltecektir. Marka degerinin,
sayisal olarak hesaplanmasi icin gelecek yillardaki markanin saglayacag gelirler, marka

giiciine gore iskonto edilerek giincel degere indirgenmelidir (Kaya, 2002, s. 29).
2.1.3.6. Brand Rating Degerleme Yontemi

Brand Rating GmbH yontemi, misteri bakis agisina dayali degerleme yapan, ii¢ parcali bir
degerleme sistemidir. Ik boliimde “Markalasma Buz Dagi (The Branding Iceberg)”
kullanilarak, marka imaj1 ve marka giicii ortaya konmaktadir. Marka bilinci olusturmada
marka giiciiniin pay1, marka imajina kiyasla daha fazladir (Davidson, Keegan, & Brill, 2004,
S. 242). Buz daginda goriinen boliim marka imaji1 olarak tanimlanirken, gériinmeyen bolim
markaya olan bagliliklardan, yatirimlardan ve uzun donemli miisteri davraniglarindan
olusan, marka giicii olarak tanimlanmaktadir. [kinci boliimde markanin, markasiz tiriinlere
kiyasla arasinda olusturdugu, fiyat farki hesaplanmaktadir. Son boliimde ise markanin
gelisme potansiyeline ve kanuni korunmasma gore gelecekteki performansit tahmin
edilmektedir (Celik, 2006, s. 203). Bu ii¢ asama bir algoritma ile birlestirilerek marka degeri
hesaplanmaktadir. Bu algoritma Brand Rating tarafindan gizli tutulmaktadir (Kaya, 2002, s.
34).
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Sembol

Marka ad1

Tamitim

Fiyat Goriinen bolim

Yiiksek kalite Goriinmeyen boliim
Verimli iiretim
Giiclii Ar-Ge
Diisiik operasyon maliyetleri
Yiiksek seviyede hizmet
Etkili satig
Giiclii tedarik zinciri

Sekil 9. Markalasma Buz Dagi, Kaynak: (Davidson, Keegan, & Brill, 2004, s. 243)

2.1.3.7. BBDO Yontemi

BBDO yontemi Alman danigsmanlik sirketi BBDO Consulting GmbH tarafindan gelistirilmis

marka degerleme yontemidir. Bu yonteme gore marka degerini hesaplamak icin sekiz

unsurun belirlenmesi gerekmektedir (Kaya, 2002, s. 33):

Marka Satis Performans ve Potansiyel Satiglart

Net Faaliyet Marj1 (Vergi Oncesi Net Faaliyet Gelirinin Satislara Orani), son 3 yilin
ortalamasi alinmaktadir.

Marka Gelisim Potansiyeli

Markanin Uluslararas1 Yayilimi

Reklam Harcamalari

Markanin Sektordeki Giicii

Marka Imaj1

Son 3 Yildaki Vergi Oncesi Gelirler

Bu unsurlarin belirlenmesinden sonra, “Markanin Satis Performans1”, “Net Faaliyet Marj1”

ve “Markanm Gelisme Imkan1” unsurlari kullanilarak “Marka Kalite Faktorii”
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hesaplanmaktadir. Daha sonra bu faktor “Markanin Uluslararast Yayilimi”, “Reklam
Harcamalar1”, “Markanin Sektérdeki Giicii” ve “Marka Imaji” ile “Genel Faktor Degeri”
belirlenmektedir. Bu genel faktor degeri asagidaki gibi kullanilarak marka degeri
hesaplanmaktadir (Salinas, 2009, s. 118):

Tablo 7. BBDO Marka Degerleme Yontemi

Markanin Satis Marka Kalite Genel Faktor | X | Son 3 Yildaki Vergi | = Marka Degeri
Performans ve Faktorii Degeri Oncesi Karlarin

Potansiyel Satislari Agirlikli Ortalamast

Net Faaliyet Marj1

Marka Gelisim

Potansiyeli

Markanin Uluslararasi Yayilimi

Reklam Harcamalari

Markanin Sektérdeki Giici

Marka Imaj1

Kaynak: (Kaya, 2002, s. 34)

2.1.3.8. Semion Yontemi

Bu yontem Semion Brand Broker GmbH sirketi tarafindan gelistirilmistir ve
kullanilmaktadir. Marka degerini olusturan dort unsurun oldugu varsayilmistir. Bu unsurlar

(Celik, 2006, s. 203):

e Isletme finansal degeri
e Markanin korunmasi
e Marka giicii

e Marka imaj1

Bu unsurlar icin birer faktor degeri belirlenerek, bu faktor degerleri ile genel bir agirlik
faktori hesaplamaktadir. Bu genel agirlik faktoriintin, son 3 yildaki vergi oncesi kar

ortalamasi ile ¢arpilmasi sonucunda marka degeri ortaya ¢ikarilmaktadir (Kaya, 2002, s. 36).

Marka _ Finansal (Finansal) +( Marka )+ (Marka) + (Marka)
Degeri ~ Deger Deger Korunmasi Giicii Imaju
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2.2. Marka Degerinin Muhasebelestirilmesi ve Raporlanmasi

Muhasebenin fonksiyonlarindan birisi olan finansal raporlama, isletmenin faaliyetleriyle
alakal bilgilerin, belirli tablolar halinde ilgili taraflara sunulmas: olarak tanimlanmaktadir.
Marka, Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 38 (UMS 38) ve TMS 38 kapsaminda Maddi
Olmayan Duran Varlik olarak incelenmistir ve THP gore 260 Haklar hesabinda takip

edilmektedir.

Marka degerinin hesaplamasi ve raporlanmasi, basta isletmenin kendi adina olmak iizere,
isletmenin ¢evresi i¢in de oldukca Onem tasimaktadir. Marka degerinin hesaplanmasi,
stratejik olarak yoOnetimin alacagi bir¢ok karari da kolaylastirmaktadir. Ayni1 zamanda,
marka degerinin hesaplanmasi ve raporlanmasi; devlet, sendikalar, yatirimcilar, kredi
kuruluslart vb. ¢ikar paydaslarinin, isletme hakkinda alacaklar1 kararlar1 sonuglandirmasina

yardime1 olmaktadir (Durgut, 2015, s. 244).

Tablo 8. En Cok Kullanilan Kavramlar

Maddi olmayan duran Fiziki olmayan, tanimlanabilir, parasal olmayan varlik.
varhk
Tanimlanabilir Bir varlik eger asagidaki kosullardan birini sagliyorsa

tanimlanabilir sayilir:

Ayrilabilir ise, yani isletmeden ayrilabilir veya boliinebilir
olan ve tek basina veya ilgili bir s6zlesme ile birlikte
isletmenin niyetine bakilmaksizin satilan, transfer edilen
lisanslanan, kiralanan veya takas edilen, tanimlanabilir
varlik veya bor¢ veya

Bu haklarin transfer edilebilir veya isletmeden veya diger
haklardan ve yiikiimliiliiklerden ayrilabilir olup olmamasina
bakilmaksizin, s6zlesmeye dayali veya diger yasal
haklardan kaynaklaniyor ise.

Gergege uygun deger Karsilikli pazarlik ortaminda, bilgili ve istekli gruplar
arasinda bir varligin sahip degistirmesi ya da bir borcun ifas1
durumunda ortaya ¢ikan tutardir.

Serefiye Tek olarak tanimlanmayan ve ayr1 olarak kaydedilemeyen
bir isletme birlesmesinde edinilmis diger varliklardan
kaynaklanan gelecekteki ekonomik fayda.

Aktif piyasa Asagidaki tiim kosullarin saglandigi piyasadir:
Piyasada ticareti yapilan kalemler homojendir;
Normal kosullar altinda her zaman i¢in istekli alic1 ve
saticilar bulunur ve Fiyatlar kamuoyuna agiktir.

Defter degeri Bir varligin birikmis amortisman ve birikmis deger
diisiikligii indirildikten sonra bilangoda muhasebelestirilen
tutardir.
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Itfa Maddi olmayan duran varligin amortismana tabi tutarinin,
yararli 6mrii boyunca sistematik olarak dagitilmasi.

Yararh 6miir Bir varligin isletme tarafindan kullanilabilmesi beklenilen
stireyi veya Isletme tarafindan ilgili varliktan elde edilmesi
beklenilen iiretim sayis1 veya benzeri iiretim birimini ifade
eder.

Varhk Gecmisteki bazi olaylarin sonucu olarak isletme tarafindan
kontrol edilen ve Isletmeye gelecekte ekonomik fayda
saglamas1 beklenilen kaynak.

Maliyet Bir varligin elde edilmesinde veya insasinda 6denen nakit
veya nakit benzerlerini veya verilen diger bedellerin gergege
uygun degerini veya belli hallerde, ilk defa kaydi yapilirken
kullanilan bedele denir.

2.2.1. Tiirkiye’de Marka Degerinin Muhasebelestirilmesi ve Raporlanmasi

Ulkemizde markalar, 556 S. KHK ile korunmaktadirlar. Koruma islevinin yerine
getirilebilmesi i¢in markalarin 556 S. KHK 6. Maddesi geregince tescil ettirilmesi
gerekmektedir. Tescil siiresi marka sahibinin bagvurusundan baslayarak takip eden on yil

olarak belirlenmistir.

Tiirkiye’deki gegerli mevzuata bakildiginda marka, 1992 yilinda yaymlanmis olan Tiirkiye
Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi THP gore 260 Haklar Hesabinda
muhasebelestirilmektedir (MSUGT, 1992, s. 69). TMS 38 numarali “Maddi Olmayan Duran
Varliklar” baslikli standartta konu edilmistir ve marka, maddi olmayan duran varlik olarak
incelenmistir. VUK 269. Maddesinde marka, “gayrimaddi haklar” olarak yer almaktadir.
Ancak markanin, maddi olmayan duran varlik olarak sayilabilmesi i¢in igletmeye, gelecekte

bir fayda saglamasi ve giivenilir bir sekilde dl¢lilmesi gerekmektedir.
2.2.1.1. THP Agisindan Marka Degerinin Muhasebelestirilmesi

THP kapsaminda maddi olmayan duran varliklar, 26 Numarali Maddi Olmayan Duran
Varliklar Hesap grubunda takip edilmektedir. Marka bir maddi olmayan duran varlik olarak
degerlendigi i¢in, THP acisindan 260 Haklar Hesabinda izlenmektedir. 260 Haklar Hesab1
lisans, patent, ticari marka ve unvan gibi belirli bir bedel 6denerek elde edilmis olan hukuki
haklar1 ve harcamalar1 kapsamaktadir. Bu haklar, maliyet bedeli {izerinden bu hesaba bor¢
olarak kayit edilmektedir (MSUGT, 1992, s. 69). Maddi Olmayan Duran Varliklar hesap
grubunda yer alan bu hesap, diger hesaplarin ¢ogunluklu olarak vergi mantigi anlaminda

diizenlenmis olmasi sebebi ile isletmenin kendi i¢inde yarattiklar: markalari, tek diizen hesap
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planina gore bu hesapta muhasebelestirememektedir. Bu hesap sinifi bu agidan yetersiz

olmaktadir (Firat & Badem, 2008, s. 217).

Cikrik¢1 ve Dastan (2002, s. 28), bu hesap smifinin, isletmelerin kendi iglerinde yarattiklar
markalarin muhasebelestirilmesinde yetersiz olmasindan dolay1, kayit yapilabilmesi igin
mevcut hesap planinda bos olan hesaplardan yararlanarak kayit yapmanin miimkiin

olabilecegini sdylemistir.

Yevmiye kaydi asagidaki gibi yapilmaktadir (Firat & Badem, 2008, s. 217):

/
260 Haklar Hesabi XXX
260.01 Ticari Markalar
502 Entelektiiel Sermaye Hesab1 XXX
502.01 Ticari Markalar
/

Maddi olmayan duran varliklarin itfasin1 saglamak amaci ile amortisman ayirmasi
gerekmektedir (VUK, s. 313. Md.). Bu islem igin 258 Birikmis Amortismanlar (-) Hesab1
kullanilmaktadir. Amortisman ayirabilmesi i¢in varligin yararli Omriinlin bilinmesi
gerekmektedir. Burada isletme, markanin faydali dmriiniin ne kadar oldugunu ya da sinirsiz
oldugunu arastirmalar yaparak kendisi belirleyecektir (TMS 38, s. 88. Md.). Markalarin
amortisman siliresi 333 Numarali VUK EK Genel Tebligine gore on bes yil olarak
belirlenmistir (333 VUK Ek). Bu kapsamda markanin sinirlt bir yararli dmriiniin olmasi

halinde itfa kaydi su sekilde olacaktir (Durgut, 2015, s. 259):
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/
760 Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri Hesab1 XXX
268 Birikmis Amortismanlar Hesabi (-) XXX
268.01 Marka Itfasi

2.2.1.2. TMS 38 Acisindan Marka Degerinin Muhasebelestirilmesi

TMS 38, maddi olmayan duran varliklar ile ilgili muhasebelestirme yontemlerini belirlemek
amact ile gelistirilmis bir standarttir. Standart UMS 38 standardi cevirisi olarak
hazirlanmistir.  Maddi  olmayan duran varliklarin  bu standart kapsaminda
muhasebelestirilmesi i¢in, belirlenmis kriterleri saglamasi gerekmektedir (TMS 38, s. 1.
Md.). Isletmeler, siirekli olarak kaynak tiiketen veya maddi olmayan duran varliklara
ulasabilmek i¢in cesitli giderlere katlanan unsurlardir. Bu maddi olmayan duran varliklara;
bilgisayar yazilimlari, patentler, telif haklari, misteri listeleri, miisteri sadakati, isim haklart,
pazarlama haklar1 gibi varliklar 6rnek verilebilir (TMS 38, s. 9. Md.). Bu varliklar maddi
olmayan duran varlik olarak drnek verilebilir ama standart kapsaminda maddi duran varlik
olarak sayilabilmesi igin, belirlenebilir, isletmeye gelecekte bir ekonomik fayda
saglamasinin muhtemel olmasi ve maliyetinin gilivenli bir sekilde Olgiilebilir olmasi

gerekmektedir (TMS 38, s. 10. Md.).

Bir markanin “belirlenebilirlik” kriterini saglamast i¢in serefiyeden ayr1 olarak
hesaplanabilmesi gerekmektedir (TMS 38, s. 11. Md.). Bunun disinda markalarn,
isletmeden ayrilabilme 6zelligi: markanin satilabilir, devredilebilir, lisanslanabilir ya da
takas yapilabilir olmasi durumlarinda da saglanmig olarak sayilmaktadir (TMS 38, s. 12.
Md.).

Isletmelerin, markalardan elde edebilecekleri ekonomik yararlar olmasi halinde, yasal ya da
yasal olmayan bir sekilde sahip oldugu haklar1 kontrol altinda tutup, muhafaza etmesi
gerekmektedir (TMS 38, s. 13. Md.). Markanin gelecekte saglayacagi ekonomik faydalar;
iriin veya hizmetlerin satisindan elde edilen gelirler, maliyet tasarruflar1 ve marka
kullanimindan isletmeye saglanan diger faydalar olarak agiklanabilmektedir. Ornek olarak,

tiretim silirecinin fikri miilkiyet haklarmin kullanimi, hem gelecekte saglanan gelirleri
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artirmaya yararken hem de gelecekte olacak iiretim maliyetlerinin azalmasina yardimet1 olur

(TMS 38, s. 17. Md.).

Maddi olmayan duran varliklarin, muhasebelestirilmesi i¢in belirli kriterler bulunmaktadir.

Bunlar: varligin gelecekte ekonomik fayda saglamasi ve maliyetinin giivenilir bir sekilde

oOlgiilmesi, olarak agiklanabilmektedir. (TMS 38, s. 21. Md.).

Herhangi bir varligin, maddi olmayan duran varlik olarak sayilabilmesi i¢in, maliyetinin

giivenli bir sekilde Olgiilebilir olmasi sartindan dolayi, TMS 38 varligin, nasil elde edildigi

onem tasimaktadir. TMS 38’°¢ gore, markanin elde edilme sekilleri bulunmaktadir.

Markanin ayr1 olarak elde edilmesi, maddi olmayan duran varlik, ilk defa
muhasebelestirilmesi esnasinda maliyet bedeli ile hesaplanmaktadir (TMS 38, s. 24.
Md.). Markanin ayr1 olarak elde edilmesi halinde, muhasebelestirilirken maliyeti; satin
alma fiyat1 ve yapilan harcamalardan olusmaktadir. Markay1 ayr1 olarak satin almak i¢in
Odenen fiyat, varligin gelecekte saglayacagi ekonomik faydanin isletme tarafindan elde
edilme olasiligini ve isletmenin beklentilerini yansitmaktadir (TMS 38, s. 25. Md.). Ayri
olarak elde edilen markanin maliyeti, glivenilir bir sekilde dl¢iilebilirdir; bu glivenilirlik
bedelin nakit veya diger finansal araclar ile 6denmesi halinde yiiksek olmaktadir (TMS
38, s. 26. Md.). Ayri olarak elde edilen, maddi olmayan duran varliklarin maliyetleri,
vergiler ve iskontolar diistildiikten sonraki satin alma fiyat1 ve varligin kullanima hazir
haline getirilmesine yonelik, varlik ile iligskilendirilebilen dogrudan yapilan harcamalar
gibi kalemlerden olusmaktadir (TMS 38, s. 27. Md.). Muhasebe kayd1 asagidaki gibi
yapilmaktadir (Durgut, 2015, s. 252):

/
260 Haklar Hesab1 XXX
260.01 Markalar
191 Indirilecek KDV Hesab1 XXX
102 Bankalar Hesab1 XXX

/
!

Isletme birlesmelerinde elde edilmesi, isletme Birlesmeleri ile ilgili Tiirkiye Finansal
Raporlama Standard1 3 (TFRS 3) 13. Maddesine gore isletme birlesmelerinde, maddi

olmayan duran varligin maliyeti, isletme birlesmesinin gerceklestigi tarihteki gercege
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uygun degeri olarak aciklanmaktadir. Maddi olmayan duran varliktan beklenilen,
gelecekte saglayacagi ekonomik faydalarn isletme tarafindan elde edilme olasiligr ile

ilgili beklentileri, varligin gergege uygun degerini gosterecektir (TMS 38, s. 33. Md.).

Isletmelerin kendi iclerinde gelistirdigi, ilgili maliyetleri gider olarak kayit ettigi ve finansal
tablolara varlik olarak kayit edemedigi markalari, maddi olmayan duran varlik olarak
muhasebelestirebilmektedir (TFRS 3, s. 13. Md.). Bu sekilde kayit yapildiginda marka ayr1
bir deger olarak degil, “serefiye” olarak kayit edilebilecektir. TMS 38’e gore ve TFRS 3’¢
uygun olarak, isletme birlesme islemlerinde, elde edilen maddi olmayan duran varliklar,
gercege uygun degerinin giivenilir bir sekilde hesaplanmasi durumunda, isletmeyi devralan
maddi olmayan duran varliklari, serefiyeden ayri olarak muhasebelestirebilir. Markalarin
gercege uygun degerinin giivenilir bir sekilde dl¢iilebilmesi i¢in, bir s6zlesmeden ya da yasal
bir haktan kaynaklaniyor olmas1 gerekmektedir. Eger marka bu sartlar1 sagliyorsa gercege
uygun degeri giivenilir bir sekilde Olgiilebilir ve serefiyeden ayr1 olarak

muhasebelestirilebilir (TMS 38, s. 35. Md.).

Birlesme yapan isletme, birlesme sonucunda edindigi, tanimlanabilir maddi olmayan duran
varliklar1 (tescilli marka vb.) serefiyeden ayri olarak kayit altina almaktadir (TFRS 3, s.
B31). Tanimlanamayan maddi olmayan duran varliklar ise, serefiyeye dahil edilmektedir
(TFRS 3, s. B37). isletme birlesmelerinde elde edilen serefiye, amortismana tabi olmalidir
ve TMS 36 Varliklarda Deger Diistikliigii Standardi kapsaminda, deger diisiikliigli testine

tabi tutulmalidir.

Birlesme sirasinda maddi olmayan duran varliklari edinen isletme, birbirlerini tamamlayan
maddi olmayan duran varliklar1 benzer faydali dmre sahip olmalar1 halinde tek bir varlik
olarak muhasebelestirebilir. Ornek olarak “marka” ve “marka ismi” kavramlar: ticari ve
diger markalar ile es anlaml1 gibi kullanirlar. Fakat bu kavramlar, ticari markalar veya hizmet
markalari ile iligkili tamamlayici1 varlik gruplari i¢in kullanilan kavramlardir (TMS 38, s. 37.
Md.). Bu maddeye oOrnek olarak birbirlerini tamamlayan markalara, “Coca- Cola”
markasinin altinda bulunan “Coca- Cola Zero” ve “Coca- Cola Light” 6rnek olarak
verilebilir. Standart uyarinca bu markalar benzer faydali dmre sahip olmalar1 durumunda tek

bir maddi olmayan duran varlik olarak muhasebelestirilebilir.

e Takas yolu ile elde edilmesi, markalar, parasal veya parasal olmayan varliklar ile takas
edilerek elde edilebilmektedir. Markanin elde edilirken, ticari islem niteliginden yoksun
olmamasi ve giivenilir bir bigimde dl¢iilebilmesi gerekmektedir. Markanin maliyeti, bu
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islemde gercege uygun deger ile 6l¢iiliir, elde edilen markanin ger¢ege uygun deger ile
Ol¢iilmemis olmasi halinde maliyeti, takasta verilen varligin defter degeri olarak islem
goriir (TMS 38, s. 45. Md.). Bir takas isleminin ticari niteliginin bulunmasini, isletmeye
gelecekte elde edecegi nakit akislarinin, ne kadar degisecegini gozlemleyerek
belirlemektedir. Takas islemi sonucunda, elde edilen varligin nakit akislarinin, takas
edilen varligin nakit akiglarindan farkli olmast durumunda veya takas sonucunda
isletmeye Ozgii degerin degisime ugramasi halinde, takas isleminin ticari niteligi var
demektir (TMS 38, s. 46. Md.).

Takas isleminden elde edilen markalarin muhasebe kaydi asagidaki gibi yapilabilir (Durgut,
2015, s. 254):

/
260 Haklar Hesab1 XXX
260.01 Markalar
268 Birikmis Amortismanlar Hesabi XXX
Takasta Verilen Varlik Hesab1 XXX
/

e Isletme i¢i olusturulmas ile elde edilmesi, TMS 38 63. Maddesine gére, isletmenin kendi
icerisinde yarattig1 markalar, markanin gelistirilmesi ile ilgili olan biitiin maliyetlerden
ayrilamayacagy, isletme ici olusturulan markalarin gergek degerinin giivenilir bir seklide
Olciilmesi ve ayristirilabilmesi zor oldugu i¢in maddi olmayan duran varlik olarak

muhasebelestirilememektedir.

Bengii (2009) yaptig1 calismada, piyasa degeri ile defter degeri arasindaki bulunan 6nemli
farkin, marka degerinden kaynaklandigini sdylemistir. isletme ici olusturulan markalarin
herkes tarafindan kabul edilen marka degerleme yontemleri ile belirlenmesini ve
muhasebelestirilmesini  6nermistir. Benzer olarak, Mindermann ve Brosel (2009)
giivenilirlik nedeni ile isletme i¢i yaratilan markalarin, finansal tablolarda tam olarak

gosterilmesi gerektigini vurgulamislardir. Oneri olarak, UMS/TMS 38 Standardi ile ilk
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kaydinin yapilmasi sonrasinda ise zamanla gercege uygun bir degerleme yontemi veya aktif

bir piyasayi referans alarak degerleme yapilmasini sdylemistir.

Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Konseyi Baskan1 Sir David Tweedie Brand Finance
Kiiresel Maddi Olmayan Duran Varliklar Finansmani Takibi 2017 Raporu o6zel goriis
yazisinda, satin alinan markalar bilancoda raporlanabiliyorsa, isletme ici olusturulan
markalarin raporlanmasini engellemenin bir mantigimin olmadigini séyleyerek UMS/TMS
38 standardini elestirmis ve bu engellemenin nedeni olarak muhasebe standartlari
belirleyicilerinin marka degerinin hesaplanmasindaki giivensizlik ve endiseden

kaynaklandigini belirtmistir (www.brandfinance.com, 2017).

Isletme i¢i yaratilan markalarin muhasebelestirilememesi ve raporlanamamasi durumu bir
icin: Cikrik¢1 ve Dastan (2002) yaptigi ¢alismada, isletme i¢i olusturulan markalarin 26
numarali Maddi Olmayan Varliklar Hesap grubundaki bos hesaplarin kullanilarak

muhasebelestirilebilecegini sdylemislerdir. Yevmiye kaydi asagidaki gibidir:

/
265 Entelektiel Varliklar Hesabi XXX
265.01 Markalar
502 Entelektiiel Sermaye Hesabi XXX
/

Genel olarak Tirkiye’ de marka degerinin muhasebelestirilmesi siireci incelendiginde;
maddi olmayan varlik tanimina dahil olabilen, belirlenebilir olan, isletme tarafindan kontrol
edilebilir, isletmeye gelecekte ekonomik fayda saglayacak, maliyet degeri giivenilir bir
sekilde oOl¢iilebilen, isletme igerisinde olusturulmamis olan ve isletme birlemesinden elde

edilmis markalar, THP gore 26 numarali hesap grubunda muhasebelestirilebilirler.
2.2.1.2.1. TMS 38 Agisindan Marka Degerleme Yontemleri

Maddi olmayan duran varliklarin degerlemesi islemi TMS 38 kapsaminda

“muhasebelestirilme sonras1 6lgme” olarak yer almistir. Bir isletmenin degerleme yontemini
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muhasebe politikas1 olarak segmesi gerekmektedir. Degerleme yontemleri; Maliyet yontemi

ve Yeniden degerleme yontemi olarak belirtilmistir.

e Maliyet yontemi, TMS 38 7. Maddede: “Bir maddi olmayan duran varlik, ilk
muhasebelestirilmesinin ardindan, maliyetinden, tim birikmis itfa ve deger diistikliigii
zararlar diisiilmiis olarak izlenir.” seklinde tanimlanmuistir.

e Yeniden degerleme yontemi, maddi olmayan duran varliklarin ilk kaydinin
yapilmasindan takiple, ger¢ege uygun degerinden birikmis amortisman ve deger diisiikligi
zararlarinin toplaminin ¢ikarildiktan sonra elde edilen tutar olarak takip edilmesi, seklinde
tanimlanmaktadir. Bu yontemin islemleri, raporlama déneminin sona ermesinden itibaren
maddi olmayan duran varliklarin gercege uygun degerinin farklilik gostermemesi igin
diizenli olarak yapilmaktadir. Yeniden degerleme isleminin yapilmasi i¢in, gercege uygun
degerin, aktif bir piyasa ile iliskilendirilerek belirlenmesi gerekmektedir (TMS 38, s. 75.
Md.). Yeniden degerleme yontemi, daha dnce varlik olarak islem gérmeyen maddi olmayan
duran varliklarin yeniden degerleme islemlerinde ve maliyet tutarinin disinda bir tutardan

muhasebelestirilmesine izin vermemektedir (TMS 38, s. 76. Md.).

Gergege uygun degerin aktif bir piyasa ile iliskilendirilmesi markalar agisindan zor
olmaktadir. Ciinkii markalar, ticari bagliklar, ticari markalar ve patentler gibi maddi olmayan
duran varliklar igin aktif bir piyasa mevcut olmamaktadir (TMS 38, s. 78. Md.). Bu sebepten

dolay1 markalar i¢in yeniden degerleme yonteminin uygulanmasi uygun olmamaktadir.
2.2.1.2.2. TMS 38 Acisindan Markanm Yararh Omrii ve itfasi

Markalarin faydali 6miirleri sinirl ise, isletmeler maddi olmayan duran varliklarin faydal
stiresini veya varligimi olusturan iirlin veya benzeri unsurlarin sayisini degerlendirir.
Markalarin isletmeye saglayacagi net nakit girislerinin, bir sinir1 olmamasi halinde,
isletmeler maddi olmayan duran varlilar1 sinirsiz faydali dmre sahip gibi degerlendirir (TMS
38, s. 88. Md.). Bir maddi olmayan duran varlik, muhasebelestirilirken faydali 6mrii dikkate
alinmaktadir (TMS 38, s. 89. Md.). Markalarin faydali émrii hesaplanirken, isletme
tarafindan beklenilen kullanim siiresi, benzer markalarin faydali dmiirlerine iligkin kamuoyu
bilgisi, markanin igerisinde bulundugu sektoriin istikrari, rakip beklentileri, gelecekteki
ekonomik yarari, kontrol siiresi ve isletmenin sahip oldugu diger markalarin yararh

Omiirlerine bagimli olup olmadigi gibi unsurlar dikkate alinmaktadir (TMS 38, s. 90. Md.).

“Belirsiz” kavrami “sonsuz” anlamina gelmemektedir. Bir markanin faydali dmrii ¢ok uzun

veya smnirsiz olabilir. Belirsizlik, maddi olmayan duran varliklarin faydali omri
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hesaplanirken, ihtiyatlilik ilkesinin uygulanmasi gereklidir; ancak gergek¢i olmayacak kadar

kisa bir faydali 6miir segilmesini gerektirmez (TMS 38, s. 91. ve 93. Md.).

Siirl bir faydali 6mre sahip maddi olmayan duran varliklarda itfaya tabi olan tutar1 faydali
omrii boyunca sistematik olarak dagitilmalidir (TMS 38, s. 97. Md.). Ayrilan itfa paylari
genellikle kar ya da zarar olarak muhasebelestirilirler. Markadan beklenen gelecekte
saglayacagi ekonomik faydalar ise, diger varliklarin tiretiminde kullanilmaktadir (TMS 38,

5. 99. Md.).

Maddi olmayan duran varliklar, faydali dmriiniin sinirsiz olmasi halinde itfa edilmemektedir
(TMS 38, 5.107. Md.). Fakat, TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii uyarinca, ilgili varligin
geri kazanilabilir tutarini, defter degeri ile yillik olarak, deger diisiikliigli acisindan test
edebilmektedir (TMS 38, s. 108. Md.). Sinirsiz faydali dmre sahip markalarin, dmiirlerinin
halen siirlip slirmedigini belirleyebilmek i¢cin her donem tekrar goézden gecirilmesi

gerekmektedir (TMS 38, s. 109. Md.).

2.2.1.2.3. TMS 38 Acisindan Markalarda Deger Diisiikliigii ve Elden

Cikarilmasi

Maddi olmayan duran varliklarin deger diisiikliigii yasadigin1 6grenmek igin, isletmeler
“TMS 36 Varliklarda Deger Diistikliigii” Standardini uygulamalidir. Bu Standart, isletme
varliklarinin defter degerinin ne zaman incelemesi gerektigini ve deger distkligi

zararlarinin ne zaman muhasebelestirilmesi gerektigini agiklar (TMS 38, s. 111. Md.).

Maddi olmayan duran varliklar, elden ¢ikarildiginda veya kullamimindan gelecekte
ekonomik fayda beklenilmemesinden dolayi bilango dis1 birakilabilir (TMS 38, s. 112. Md.).
Bilanco dis1 birakilmasindan kaynaklanan kar ya da zarar bulunmasi halinde, varligin defter
degeri ile arasindaki fark olarak hesaplanir. Bu fark bilanc¢o disina alindig1 zaman kar veya
zararda muhasebelestirilir. Kazanglar gelir olarak siniflandirilmaz (TMS 38, s. 113. Md.).
Elden c¢ikarilma  tarihinin  belirlenmesinde  ve  satistan  dogan  gelirlerin
muhasebelestirilmesine iligkili olarak “TMS 18 Hasilat” Standardi kriterleri uygulanmalidir

(TMS 38, s.114. Md.).
2.2.1.3. VUK Acisindan Marka Degerleme ve itfasi

Marka degerleme igin iilkemizde mevzuat VUK igerisinde de yer almaktadir. Degerleme,
VUK’ a gore ilgili kiymetli varliklarin tespitinin vergi matrahlari ile hesaplanmasi olarak

tanimlamistir. Degerleme yapilirken varliklarin vergi kanunlarinda gosterilen giin ve
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zamanlarda sahip oldugu degerler esas alinmaktadir. VUK uyarinca, isletmelerin sahip
oldugu: gayrimenkul miitemmim ciiziiler, tesisat ve makinalar, gemiler ve diger tasitlar,

gayrimaddi haklar degerlenirken maliyet bedeli tizerinden degerlenmektedir.

VUK’ a gore isletmenin sahip oldugu gayri maddi haklar, gayrimenkuller gibi
degerlenmektedir. Kanunda gegen gayri maddi haklar kavrami, maddi bir varlik olarak elde
edilmeyen, ancak bagimsiz olarak alimi ve satimi1 s6z konusu olan, tescil ettirilebilecek,
miilkiyet veren sinai haklar olarak tanimlanmaktadir. Bu haklar fiziksel olarak var olmayan
isletmelere fayda saglayan patent, lisans ve ticari markalar olarak da agiklanabilir. Bu
aciklamalara gore 556 S. KHK tarafindan korunan markanin, bir gayrimaddi hak oldugunu
soylemek miimkiindiir (Yilmaz B. B., 2012, s. 14). Gayrimaddi haklar, maliyet bedeli ile
degerlendirilir ve itfas1 i¢in VUK 313. Madde geregince amortisman ayrilmasi

gerekmektedir.

Maliyet bedeli, bir varligin satin alinma ya da degerinin artirilmast nedeni ile yapilan
odemeler ve bu islemler igin katlanilan giderler olarak tanimlanmistir (VUK, s. 262. Md.).
Bu islemler i¢in katlanilan giderler icerisinden noter, mahkeme, komisyon giderleri, emlak
alim ve Ozel Tiiketim Vergilerinin maliyet bedeline eklenmesi veya genel giderlere
eklenmesi hususunda miikellefler serbest birakilmistir (VUK, s. 270. Md.).

556 S. KHK ‘ya gore bir markanin korunmasi igin tescil edilmesi gerekmektedir. Tecilli bir
markanin korunma siiresi bagvuru yaptigi tarihten baglayarak on yil boyunca devam eder.
Tescil siiresi sona erdikten sonra tekrar basvuru yapip marka tescil ettirilmesi gerekmektedir.

556 Sayilt KHK markay1 on y1l boyunca korunmasini soylemektedir.

Fakat 28 Nisan 2004 yilinda Resmi Gazete’ de yayimlanan 333 Sira Numarali VUK Genel
Tebligi’nde yer alan ek listede “55. Gayri Maddi Iktisadi Kiymetler” smifi uyarinca, imtiyaz
haklarinin, patent, formiil dizayn, know- how, lisans, kullanim hakki, marka gibi her tiirlii
gayri maddi haklarin; on bes yil faydali dmiir iizerinden %6,66 amortisman orani ile itfa
edilmesi mevzuat geregince sdylenmistir. Bu uygulamaya gore markanin tescil siiresi faydali

Omriinden kisa olmaktadir.

Yetkiner (2005) yaptig1 ¢alismada marka degerleme ve amortisman mevzuatini incelemistir.
On bes yil olarak belirlenen amortisman siiresinin, 556 S. KHK ile uygun olmadigini
sOylemistir ve markalarin amortisman siiresinin on y1l olarak dikkate alinmas1 gerektigini

onermistir.

67



2.2.1.4. Banka Muhasebesi Acisindan Marka Degerinin Muhasebelestirilmesi

Bankalarca uygulanacak olan tekdiizen hesap plani ve izahnamesine gore, maddi olmayan
duran varliklar, “258 Maddi Olmayan Duran Varliklar- T.P.” ve “259 Maddi Olmayan Duran
Varliklar- Y.P.” hesap gruplarinda takip edilmektedir. Bu hesap gruplarinda, serefiye, ilk
tesis ve taazzuv giderleri ile gayri maddi haklar hesabi yer almaktadir (BDDK). Banka
muhasebesine gore maddi olmayan duran varliklarin muhasebelestirilmesi TMS 38 bagh
olarak yapilmaktadir. Bu nedenle TMS 38 ile yapilan tiim agiklamalar banka muhasebesi
acisindan marka degerinin muhasebelestirilmesi i¢in gecerli olmaktadir (Yildirim M. , 2008,

s. 155).

2.2.1.5. KUMI VE BOBI Finansal Raporlama Standardi Agisindan Marka

Degerinin Muhasebelestirilmesi ve Raporlanmasi

Kiiciik ve Mikro Isletmeler icin Finansal Raporlama Standardi (KUMI) ve Biiyiik ve Orta
Boy Isletmeler i¢in Finansal Raporlama Standardi’na (BOBI) gore, maddi olmayan duran
varlik, fiziksel olarak bulunmayan fakat ayrilabilir, devredilebilir veya satilabilen, parasal
olmayan varlik olarak tanimlannmstir (KUMI FRS, s. 12.3. Md; BOBI FRS, s. 14.1. Md.).
Maddi olmayan duran varliklar ilk defa finansal tablolarda yer alirken maliyet bedeli ile
olciilmelidir (KUMI FRS, s. 12.4. Md; BOBI FRS, s. 14.7. Md.). Maddi olmayan duran
varliklar isletme i¢i olusturma, varlik takasi, isletme birlesmesi veya varlik satin almasi ile
elde edilebilir (KUMI FRS, s. 12.5. Md.). Isletme igerisinde olusturulan maddi olmayan
duran varligin, olusturulmasiyla katlanilan arastirma ve gelistirme harcamalarinin tamami
varlik olarak finansal tablolara alinir (KUMI FRS, s. 12.10. Md.). Fakat, maddi olmayan
duran varlik tanimim1 karsilamayan, isletme igerisinde olusturulan marka ve logolar, bu
standart uyarinca varlik olarak finansal tablolara alinan baska bir varligin maliyetinin bir
pargast olmadig: siirece finansal tablolarda yer almaz, ilgili donemde kar ya da zarar olarak
gosterilir (KUMI FRS, s. 12.15. Md; BOBI FRS, s. 14.14. Md.).

2.2.2. Diinyada Marka Degerinin Muhasebelestirilmesi ve Raporlanmasi

Markanin, maddi olmayan duran varlik olarak sayilabilmesi icin isletmeye gelecekte bir
fayda saglamasi ve giivenilir bir sekilde Olgiilmesi gerekmektedir. Marka degerinin
muhasebelestirilmesi ve raporlanmast ile ilgili literatiir ve mevzuat incelendiginde
uluslararasi olarak genel kabul gormiis bir uygulama bulunmamaktadir. Marka degerinin

muhasebelestirilmesi ile ilgili alan yazina bakildiginda ¢esitli goriisler ile birlikte, farkli
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iilkelerde farkli uygulamalar bulunmaktadir. Ornegin ingiltere’de marka degeri bilancoya
yasal olarak eklenebilirken, Almanya’da ise sadece isletmenin markayi satin almasi halinde

bilangoya eklenmesine izin verilmektedir (Firat & Badem, 2008, s. 216).

Diinyadaki mevzuat incelendiginde, marka degerinin muhasebelestirilmesine ABD’ nin
onciilik yaptigindan ve bu konu ile ilgili ilk diizenlemenin 1970 yilinda Accounting
Principles Board 16 (APB 16) (Muhasebe ilkeleri Kurulu) “Isletme Birlesmeleri” mevzuati
olup, bu mevzuat satin alinan sirketlerin serefiyelerinden ayristirilabilen maddi olmayan
varliklarin degerlenmesini gerekli tutmustur (Ozkan & Terzi, 2012, s. 90). ABD Genel
Kabul Goérmiis Muhasebe Ilkelerine gére isletme ici olusturulan markalarin varlik olarak
muhasebelestirilmesi, adil ve dogru bir sekilde marka degerinin belirlenememesi nedeni ile
miimkiin olmamaktadir (Wasserman, 2015, s. 8). Diinyada marka degerinin raporlanmasi
olarak ilk calismalardan birisi Ingiliz Interbrand danismanlik firmasinin yaptigi ¢alisma
olarak bilinmektedir. “Rank Hovis McDougall” isimli firma i¢in isletme i¢i olusturulan
markalar1 degerlendirmistir ve bilango ig¢inde raporlanacak hale getirmistir (Cravens &
Guilding, 2001, s. 199). Diger 6rneklere baktigimizda ise 1985 yilinda “Reckitt & Colman”
markasinin, “Ciba- Geigty” markasindan satin aldig1 “Airwick” ticari markasinin ve 1988
yilinda “Grand Metropolitan” markasinin, “Heublein” markasindan satin aldigi cesitli

markalarin degerlerini bilangoya eklemislerdir (Mishra, 2016, s. 43).

Avrupa’da yer alan Fransa, Ispanya ve Italya gibi iilkelerdeki isletmeler, marka degerinin
bilangoya alinmasi gerektigini sdylemislerdir. Bu iilkeler disindaki; Avusturalya, Ingiltere
ve Yeni Zelanda gibi iilkeler de her tiirlii elde edilmis markanin bilango i¢inde yer almasi
gerektigini belirtmislerdir (Cravens & Guilding, 2001, s. 200).

Tablo 9. Ulkelerde Marka Muhasebesi ile Tlgili Diizenlemeler

Ulke Diizenleme/Standart Muhasebelestirilmeye | Muhasebelestirilmeye
izin Verilen Durum izin Verilmeyen
Durum
ABD Finansal Muhasebe Isletme Birlesmeleri Sirket i¢i yaratilan
Standardi 141/ 142 markanin raporlanmasi
Genel Kabul Gormiis
Mubhasebe ilkeleri
Ingiltere | Muhasebe Uygulamalar1 | Isletme Birlesmeleri Sirket i¢i yaratilan
Standardi 22 markanin raporlanmasi
Finansal Raporlama
Standardi 10 Serefiye ve
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Maddi Olmayan Duran
Varliklar
Fransa Genel Hesap Plani Isletme Birlesmeleri Sirket ici yaratilan
UMS 38 Maddi Olmayan markanin raporlanmasi
Duran Varliklar
Almanya | UMS 38 Maddi Olmayan | isletme Birlesmeleri Sirket ici yaratilan
Duran Varliklar markanin raporlanmasi
Italya Muhasebe ilkesi 24 Isletme Birlesmeleri Sirket i¢i yaratilan
UMS 38 Maddi Olmayan markanin raporlanmasi
Duran Varliklar

Kaynak: (Ozkan & Terzi, 2012)
Diinya {izerindeki muhasebe ve raporlama standartlar1 incelendiginde, marka degerinin
isletme birlesmelerinde ya da devredilmesi halinde raporlanabilecegini, isletme i¢i yaratilan

markalarin ise bilangoda raporlanmadigi goriilmektedir (Yilmaz B. B., 2012, s. 12).
2.2.2.1. UMS 38 Maddi Olmayan Duran Varhklar

UMS 38, Uluslararasi Finansal Raporlama Standardi (UFRS) tarafindan diizenlenmis ve
yaymlanmis bir standarttir. Standart kapsaminda, maddi olmayan duran varliklarin
muhasebelestirilmesi i¢in gereken belirli kriterler agiklanmistir. Bir varligin maddi olmayan
duran varlik olarak sayilabilmesi i¢in; fiziksel olarak var olmayan tanimlanabilir, kontrol
edilebilir ve gelecekte ekonomik fayda saglamasi gerekmektedir. Tiirkiye’ de muhasebe ve
raporlama standartlart UFRS’ ye gore hazirlandigi icin UMS 38 ile TMS 38 aymi kriterleri

icermektedir.

2.2.2.2. 1SO: 10668 Standardi- Marka Degerleme: Parasal Marka Degerlemesi

icin Gereksinimler

Uluslararas1 Standartlar Orgiitii (ISO), 1947 kurulmustur ve genel merkezi Cenevre’dedir.
Uluslararasi standartlar anlaminda diinyanin en biiyiik standart yayincisi ve gelistiricisidir.
ISO diinyaca standartlari kabul gormiis bir uluslararasi organizasyondur. 1ISO: 10668 Marka
Degerleme Standardi, marka degerleme kavraminin 6nemli oldugunu gosteren ve hakkinda
standartlar olusturulmasi gerektigini vurgulamak acisindan 6nemli bir standarttir. Bu

standart Eyliil 2010 tarihinde yaymlanmistir.

ISO’ya gore Marka, maddi olmayan duran varliklar igerisinde en degerli ama degeri en az

goriilen varlik olarak muhasebelestirilmektedir. Bu sebepten dolayi, markalara giivenilir ve
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tutarlt bir seklide degerleme isleminin yapilmasi gerektigini 6nermektedir. Bu uluslararasi

standart, marka degerleme yontemlerini ve gereksinimlerini igermektedir.
ISO: 10668: 2010°a gore marka degerlemesi i¢in genel gereksinimler asagidaki gibidir:

1. Seffaflik: Marka degerleme siireci seffaf olmalidir; bu gereksinim, degerleme
girdilerinin nicellestirilmesi, varsayimlarin ve risklerin 6lgiilmesi i¢in 6nemlidir.

2. Gegerlilik: Degerlemede kullanilan veriler, degerleme tarihi itibari ile gegerli ve
tutarli olmak zorundadir.

3. Givenilirlik: Degerleme giivenilir sonuglar igermelidir ve karsilastirilabilir
olmalidir.

4. Yeterlilik: Marka degerlemesinde giivenilir bir sonug alabilmek icin yeterli veriler
ve analizler kullanilmalidir.

5. Nesnellik: Degerleme siirecini yiiriiten uzman, tarafsiz ve bagimsiz olmalidir.

6. Finansal, davranigsal ve yasal parametreler: Marka degerlemesine uygun

parametreler kullanilmalidir.

Marka degerleme raporlarinin ISO: 10668: 2010 Standardi kapsamina uygun olabilmesi i¢in;
degerleme uzmaninin konumu ve 6zellikleri, amaci, yapildig: tarih, konusu, marka ile ilgili
degerlenen varliklar, hitap edilen kitle, kullanilan yontemler, bilgi kaynaklar1 ve sinirlamalar

gibi 6zellikleri igermesi gerekmektedir.
2.3. Sirket Degerleme Yontemleri

Sirket degerinin belirlenmesi, sirket finansmani, satin alma ve birlesme islemlerinde fikir
sagladigindan; alicilar, saticilar, potansiyel yatirnmcilar vb. isletme cevresi agisindan
onemlidir (Kiglikaraba, 2012, s. 14-15). Sirket degerleme igin genel kabul gérmiis bir
yontem bulunmamaktadir. Sirket degerleme yontemlerine yonelik literatiirdeki yontemler

asagida verilmistir ve agiklanmistir (Alkan & Demireli, 2007, s. 29).
Indirgenmis nakit akimlar yontemi:

Bu yontem, isletme varliklarinin nakit ortaya ¢ikardig siirece bir deger yarattigini ifade
etmektedir. Sirketin degerini nakit akimlarin1 tahmin ederek hesaplama yapmaktadir (Alkan

& Demireli, 2007, s. 29).

Net aktif degerleme yontemi:
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Cari piyasa kosullarinda, varliklarin satilmasi durumunda ortaya ¢ikan nakit miktari, net
aktif degeri olusturmaktadir. Diger bir ifadeyle, varliklarin tarihi maliyetlerinin cari
degerlere doniistiiriilmesiyle ulagilan deger olarak tanimlanmaktadir. Bu yontemde, aktifler
yeniden degerlenmis olarak dikkate alinmaktadir. Varliklarin yeniden degerlemesi: TEFE
oranlari, stok devir hizi, yabanci para cinsinden varliklar ve borglar, i¢ reeskont ve ekspertiz
degeri kullanilarak yapilmaktadir (Alkan & Demireli, 2007, s. 30). Net aktif degerin hedefi,
piyasay1 dikkate almadan sadece muhasebe kayitlarin1 dikkate alarak, defter degerinde

bulanan eksiklikleri tamamlamaktir (Sahin, 2017, s. 68).
Fiyat kazang oran1 yontemi:

Fiyat kazang oran1 yontemi, hisse senedinin fiyat1 basina diisen, vergi sonrasi kazancin, hisse
senedi sayisina boliinmesiyle hesaplanmaktadir. Yontem halka agik olmayan sirketlere
uygulanabilmektedir. Fiyat kazan¢ orani yontemi, degerlemesi yapilacak olan sirketin
bulundugu sektoriin ortalamasina ve sektdrdeki diger sirketlerde karsilagtirma yapmasina

olanak saglamaktadir (Alkan & Demireli, 2007, s. 32).
Piyasa degeri/ defter degeri yontemi:

Bu yontem, enflasyonun yiiksek olarak aciklandigi donemlerde, sirketlerin agikladiklari
degerlerin gercegi yansitmadigi diisiincesiyle kullanilmaktadir. Yontemde kullanilan piyasa
degeri/ defter degeri orani, hisse senedinin piyasa degerinin, hisse basina bulunan 6z
kaynaklara boliinmesiyle bulunmaktadir. Bu yontem kullanilirken, firmalarin varliklarini en

verimli sekilde kullandiklari varsayimi yapilmaktadir (Alkan & Demireli, 2007, s. 33).
Tasfiye degeri yontemi:

Isletmenin varliklarinin belirli bir zaman icerisinde, sirketin iflas1 vb. sebepli zorunlu satist
nedeniyle, tim borg¢lar1 kapatildiktan sonra kalan degeri olarak tanimlanmaktadir. Diger bir

ifadeyle, likidasyon degeri olarak da isimlendirilmektedir (Kiigiikaraba, 2012, s. 133).
Yeniden yapma degeri yontemi:

Varliklarin gergek degeri hesaplanirken, defter degerinin 1yi bir degerleme yontemi olmadigi
diisiincesi dogrultusunda, baska bir degerleme alternatifi olarak yeri koyma maliyeti
kullanilmaktadir. Bu yontemi Tobin’s Q olarak bilinmektedir. Sirketler sahip olduklar
rekabet avantajlar1 ve gelecege iliskin olumlu diisiinceler sebepli, varliklarinin degerinden

daha fazla bir degere sahiptir. Tobin’s Q orani hesaplanirken sirketin biitiin bor¢lar1 ve 6z
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kaynaklarini igeren tiim varliklarin piyasa degeri dikkate alinmaktadir (Kiigiikaraba, 2012,
s. 121).

Isleyen tesebbiis degeri yontemi:

Faaliyetleri ve isleyisleri siiren bir isletmenin, bir biitiin olarak devri halindeki degeri olarak
tanimlanmaktadir. Isletmeyi olusturan varliklarin degerleri disinda, serefiye, imaj vb. maddi

olmayan varliklarinda degerleri dikkate alinmaktadir (Yavuzarslan, 2007, s. 67).
Emsal deger yontemi:

Gergek bedeli bilinmeyen veya bilinemeyen bir varligin, degerinin 6l¢iilmesi gerektiginde,
benzer alim satimlara gore hesaplanan degeridir. Sirket degerlemesinde, ayni sektorde
benzer faaliyetleri bulunan sirketler arasinda kiyaslama yapilarak hesaplanmaktadir

(YYavuzarslan, 2007, s. 69).
Ekspertiz degeri yontemi:

Bilgi ve uzmanligi bulanan eksper tarafindan, bir varlik i¢in yapilan Olglim olarak
tanimlanmaktadir. Bu yontem varliklarin satig bedellerinin veya yerine koyma bedellerinin

hesaplanmasi1 durumunda kullanilmaktadir (Yavuzarslan, 2007, s. 75).
Temettii verimi yontemi:

Isletmeye ortak olan yatirimcilar, kar pay: elde etme veya bedelsiz sermaye artirimlarindan
yararlanma gibi yollarla fayda saglarlar. Yonteme gore sirket degerlemesi, hisse senedi
degerinin toplam hisse senedi sayisinin ¢arpilmasiyla hesaplanmaktadir (Yavuzarslan, 2007,
S. 76).

Fiyat/nakit akim oran1 yontemi:

Bu yontemde, piyasa degeri ve nakit akimlari arasinda bir baglanti kurularak, benzer
firmalarin degeri tahmin edilerek 6l¢iilmektedir. Uygulamada nakit akimi olarak; net kar ve
amortismanlar toplami alinmaktadir (Alkan & Demireli, 2007, s. 34). Defter degeri
yonteminin zayif yonii olarak, muhasebe uygulamalarindaki; degisik muhasebe teknikleri,
kur farklari, amortisman yontemleri, stok degerleme yontemleri vb. kullanilmasi sebepli

varliklarin defter degerleri farklilasmaktadir (Yavuzarslan, 2007, s. 61).
Defter degeri yontemi:

Bir sirketin, toplam aktiflerinden, toplam borg¢larinin ¢ikarilmasiyla elde edelin 6z sermaye

degeri defter degeri olarak tanimlanmaktadir. Bir isletmenin zararlar1 nedeniyle defter
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degerinin diismesi halinde, sirkete duyulan giliven azalacagindan, hisse senetlerinin piyasa
degeri aynm sekilde azalacaktir. Defter degeri, birlesme ve satin alma islemlerinde 6nem

kazanan bir yontemdir (Kiigiikaraba, 2012, s. 125).
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UCUNCU BOLUM
3. BIST BANKA ENDEKSINDE YER ALAN SIRKETLER UZERINDE
BIR ARASTIRMA

3.1. Ilgili Arastirmalar

Literatiirdeki tezler incelendiginde ¢ok sayida calisma bulunmaktadir, bunlar asagida

aciklanmustir.

Kaya (2005) yiiriittiigli ¢alismasinda, maddi olmayan varlik, marka ve marka degerleme
yontemleri kavramlarini incelemistir. Tiirkiye ve yurt disinda uygulanan muhasebe
uygulamalarindan bahsetmistir. Tiim marka degerleme yOntemlerinin, zayif yonlerinin
bulundugunu ve marka degerlerinin ¢arpitilmasina sebep oldugunu sdylemistir. Ayrica,
marka degerlemesinin ek bir maliyet olacagini belirtmis ve menkul kiymet ihra¢ edecek ya

da kredi alacak firmalar haricinde yapilmasini gereksiz maliyet olarak sdylemistir.

Basc1 (2009), IMKB sirketleri iizerinde marka degerleme ¢alismas: yiiriitmiistiir. Calismada
marka degerleme yontemi olarak Hirose Yontemi ve Hirose Yonteminde degisiklik yaparak
gelistirilen; regresyon modelini kullanmistir. Calisma sonucunda, regresyon modelinin,

Hirose yonteminden daha giivenilir ve pratik oldugunu savunmustur.

Sar1 (2009), marka degerleme yontemlerini incelemis ve muhasebelestirilmesi ile ilgili 6rnek
bir calisma vyiiriitmiistiir. Ornek ¢alismasinda, hesaplama ydntemi olarak Royaltilerden
Kurtulma yontemini kullanmigtir. Mevcut marka degerleme yontemlerinin, parasal olarak
bir degere ulasabileceginin siipheli oldugunu soOylemistir. Marka degerinin
muhasebelestirilmesinin, yatirimeilar agisindan fayda saglayacagini belirtmistir ve sirket ici
yaratilan markalarin finansal tablolarda agiklayici not seklinde yazilmasi Onerisinde

bulunmustur.
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Nam (2010), finansal agidan marka degerleme yontemlerini karsilagtirmali olarak
incelemistir ve IMKB gida sirketleri {izerinde drnek bir uygulama yiiriitmiistiir. Ornek
uygulamada Hirose, Royaltilerden Kurtulma ve Fiyat Primi yontemlerini kullanmstir.
Kullanilan finansal yontemlerin farkli sonuglar vermesi sebebi ile hesaplamada pazarlama

tekniklerinin de kullanilmas1 gerektigini sdylemistir.

Kuzay (2012) calismasinda marka degeri kavramini, degerleme yontemlerini ve marka
degerinin muhasebe uygulamalarin1 incelemistir. Marka degerinin, net bir sekilde
Olclilemeyecegini belirtmis ve marka degerinin bilinmesinin isletmeye 6nemli faydalar
saglayacagini soylemistir. Marka degerinin belirlenmesi konusunda ortak bir yontem
gelistirilmesi gerektigi Onermistir ve marka degerinin finansal tablolarda gosterilmesi

gerektigi sonucuna ulagsmistir.

Wasserman (2015) yiiriittiighi calismasinda, maddi duran varliklardan olan, marka degerinin
muhasebelestirilmesi konusunu incelemistir. Marka degerinin hesaplanmasindaki belirsizlik
sebebi ile marka degerinin, bilangoda bir kalem olarak yer almamas1 gerektigini sdylemistir
ve marka degerinin, bilangodan ayr1 olarak mali tablolara ek bir rapor olarak dahil edilmesi
gerektigini onermistir.

Keskin (2018), marka degeri ve degerlemesinin dneminden bahsetmis, marka degerleme
yontemlerini incelemistir. Hesaplamaya yonelik ve muhasebelestirmeye 6rnek bir ¢alisma
yliriitmistiir. Arastirmada haberlesme ve gida sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin mali
tablolarindan yararlanilmistir. Caligmasinda Hirose ve Sermaye Piyasalarim1 Esas Alan
Marka Degerleme Y ontemini kullanmigtir. Marka degerleme yontemlerinin her biri ile farkli
sonuglara ulasildigi i¢in objektif bir degerlemenin olmadigini sdylemistir. Marka degerinin,

finansal tablolarda yer almasinin sirketlere fayda saglayacagini belirtmistir.

Ajamli (2019) yapmis oldugu c¢alismasinda, marka, marka degeri ve degerleme
yontemlerinden bahsetmis, Azerbaycan ile Tiirkiye’deki mevcut mevzuat kapsaminda,
marka degerinin muhasebelestirilmesi konusunu, karsilastirilmali olarak incelemis ve

mevzuat farklarini belirtmistir.

Bozkaya (2019) ¢alismasinda, marka degeri kavramlarina ve yontemlerine yer vermistir.
Hirose ve Brand Finance marka degerleme tekniklerini, 10 banka iizerinde Ornek bir
hesaplama yaparak karsilastirmali olarak incelemistir. Marka degerinin bankalar iizerinde
finansal performansi iizerinde olumlu bir etkisi oldugunu belirtmistir. Brand Finance

yonteminin, Hirose yontemine gore daha tatmin edici sonuglar verdigini sdylemistir.
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Uzun (2020), marka degerinin hesaplanmasi ve kullanilan yontemleri karsilastirmali olarak
incelemistir, muhasebelestirilmesi konusunda Ornek bir uygulamaya yer vermistir.
Orneklem olarak ilgili yillarda Brand Finance raporlarinda yer alan hava yolu sirketleri,
yontem olarak ise Hirose yontemini kullanmistir. Marka degerinin muhasebelestirilme
islemini TMS 38’e gore yaparak, marka degerinin bilangolarda gosterilmesinin, haksiz
rekabeti ortadan kaldiracagim1 ve yasal bir zorunluluk haline getirilmesi gerektigini

Onermistir.
Ilgili diger ¢alismalardan ise asagida bahsedilmistir.

Cravens ve Guilding (2001) calismasinda, marka degerinin muhasebelestirilmesinin,
yonetime etkisini ABD, Yeni Zelanda ve Ingiltere iilkelerinde, yoneticiler ile gdriigme
saglayarak uluslararas1 boyutta incelemistir. Calismaya gore marka degerinin
muhasebelestirilmesinin, yonetime olumlu fayda sagladigi ve yonetimsel ¢ikarimlarda

onemli bir potansiyel gii¢ olduguna ulagmustur.

Deran, Iskenderoglu ve Hatipoglu (2008), marka degerinin dlgiilmesi ve raporlanmast ile
ilgili karsilasilan sorunlar1 incelemistir. Hi¢cbir marka degerleme yonteminin, objektif ve
giivenilir bir deger veremeyecegini belirtmistir ve isletme i¢i yaratilan markalarin, bilangoda

dipnotlarda gosterilmesi onerisinde bulunmustur.

Firat ve Badem (2008) yapmis olduklar1 caligmada, marka degeri hesaplanmasinda
kullanilan ~ yontemlerin, her birinde c¢esitli  problemler  bulundugunu ve
muhasebelestirilesinin, objektif bir sekilde sadece isletme birlesmelerinde miimkiin
oldugunu sdylemistir. Ayn1 zamanda Sermaye Piyasas1 Kurulu veya Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 Kurulu tarafindan bir komisyon olusturularak, tek bir degerleme yonteminin

belirlenerek, marka degerinin raporlanmasi gerektiginden bahsetmistir.

Bengii (2009) yiiriittiigi calismada, marka, marka degeri kavramlarini tanimlamis,
degerleme yontemlerini ve TMS 38 kapsaminda, marka degerinin raporlanmasini
incelemistir. Sonu¢ olarak, isletme i¢i yaratilan markanin muhasebelestirilmemesinin,
isletmeleri dezavantajli konuma diisiirdiigiinii sOylemistir ve isletme i¢i yaratilan markalarin

degerlenerek, raporlamasi gerektigini dnermistir.

Salinas ve Ambler (2009), finansal marka degerleme yOntemlerini, benimsedikleri
yaklagimlara gore ve kullanim amaglarina gore siniflandirmistir. Calisma sonucunda, biitiin

kullanim alanlar1 i¢in uygun bir marka degerleme yonteminin olmadigini ve literatlirde
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bulunan marka degerleme yontemlerinin, sadece teorik olarak oldugundan, pratikte

kullanilmadigindan bahsetmistir.

Ozkan ve Terzi (2012) calismasinda, marka degeri hesaplama yontemlerini agiklamistir.
Cesitli iilkelerde kullanilan marka degerinin, muhasebelestirilmesi uygulamalarini
incelemistir. Ayrica, marka degerinin raporlanmasinin, para ile 6l¢iilme ilkesi ile objektiflige

uymadigi i¢in miimkiin olmadigini sdylemistir.

Yilmaz (2012) calismasinda, marka degerinin muhasebelestirilmesi ile ilgili, diinya ve
Tiirkiye’deki diizenlemeleri incelemistir. Markalarin sadece, isletme birlesmelerinde veya
devralmalar1 islemlerinde muhasebelestirilmesi ile sinirli kalinmamasi gerektigini

sOyleyerek, igletme i¢i markalarin da muhasebelestirilmesi gerektigini soylemistir.

Tugay ve Top (2014) yiiriittiikkleri calismada, marka degerlemesi, muhasebelestirilmesi ve
finansal raporlarda sunumu ile ilgili olarak; mevzuat ile literatiiri incelemistir.
Muhasebelestirilmesi konusunda, THP yeterli oldugundan ve isletme i¢i markalarin iz bedel
ile finansal raporlara yansitilabileceginden bahsetmistir. Sonu¢ olarak, net bir marka

degerleme yonteminin bulunmadigina ulagmistir.

Durgut (2015) yapmis oldugu ¢alismasinda, marka degerinin TMS 38 Maddi Olmayan
Duran Varliklar kapsaminda, nasil muhasebelestirilecegini incelemistir. Isletme igi yaratilan
markalarin, varlik olarak raporlanamamasindan dolay1 entelektiiel sermaye olarak

raporlanabilecegi onerisinde bulunmustur.

Zengin ve Giingordii (2015) yiirtittiikleri ¢alismada, gida perakendeciligi firmalarinin, marka
degerini finansal ve pazarlama yontemlerinden faydalanarak hesaplamistir. Finansal yontem
olarak Hirose Yontemi; pazarlama yontemi olarak ise Aaker temelli yontem kullanilmistir.
Elde edilen sonuglar, yontemler arasinda ve karma yontem olan, Brand Finance yontemi ile
karsilastirilarak incelenmistir. Karsilastirma sonucunda, finansal ve pazarlama yontemi
yakin sonug¢ verirken, karma yontem farkli sonu¢ vermistir. Arastirmacilar bu durumu,

karma yontemlerde bulunan gizli degiskenler ile agiklamisladir.

Yildirim ve Aksu (2016), marka degerinin ulusal ve uluslararasi muhasebe diizenlemelerine
gore nasil sunulacagini incelemistir. Muhasebenin temel kavramlar1 olan tam agiklama,
onemlilik ve sosyal sorumluluk geregi olarak, marka degerinin muhasebelestirilmesi
gerektigini sOylemistir ve isletme biinyesinde olusturulan markanin da bilangcoda sunulmasi

gerektigini belirtmistir.
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Karatas Araci ve Bekcei (2017), calismasinda finansal marka degerleme yontemleri arasinda
kiyaslama yaparak, finansal yontemleri Bulanik AHP Yontemi ile belirli dlciitler altinda
degerlendirmistir. Arastirmada piyasa degerleri olarak, en gii¢lii sektorlerden birisi olan
bankacilik sektorii kullanilmistir. Calisma sonucunda “Royaltilerden Kurtulma Yontemi”
birinci sirada, “Hirose Yontemi” ikinci sirada, tigiincii sirada ise “Fiyat Primi Yontemi” yer

almistir.

Demirci ve Arslan (2019) yirittiikleri calismada, sirket i¢inde yaratilan marka degerinin
muhasebelestirilmesi konusunu ve literatiiriinii incelemistir. Ayn1 zamanda marka degeri
(brand value) ve marka denkligi (brand equity) kavramlarini agiklamigtir ve aralarinda
onemli farklar oldugunu soylemistir. Sirket i¢inde yaratilan veya karma yontemle
hesaplanmis marka degerinin, isletmenin satis1 veya birlesmesi disinda bilancoda objektif

bir sekilde raporlanmasinin miimkiin olmadigini aciklamistir.

Ekinci (2019) ¢alismasinda, katilim bankalari {izerinde, Hirose Yontemini kullanarak marka
degerleme siireci ylriitmiistiir. Caligma sonucunda, elde edilen marka degerlerini birbiri ile
karsilastirarak, markanin tiiketicilerin mal ve hizmet talebini karsilarken énemli bir faktor
oldugundan bahsetmistir. Bu nedenle yoneticilerin, marka degeri kavramina egilimlerinin

oldugunu soylemistir.

Gokbayrak (2019) yiiriittiigli ¢alismasinda bir tekstil firmasinin marka degerini Hirose
Yontemini kullanarak hesaplamistir. Kullandig1 yontemin uygulanabilirligi ve verilerinin
hesaplanabilir olmasi sebebi ile tercih edildiginden bahsetmistir. Hesaplanan marka
degerinin tam ve hatasiz olarak goriilemeyeceginin sadece firmanin marka degeri hakkinda

fikir verebilecegini sdylemistir.

Karadémer ve Oypan (2020), Borsa istanbul (BIST) Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer alan
sirketler {izerinde, finansal performans ve marka degerlemesi iceren bir arastirma
yiriitmiistiir. Hirose yontemi kullanilarak elde edilen marka degeri, Brand Finance yontemi
ile elde edilen marka degeri ile karsilastirmali olarak incelenmistir. inceleme sonucunda,
yontemler arasinda farkliliklara rastlanmistir ve bu farkliliklar Hirose yonteminin sadece

finansal verileri kullanmasi ile a¢iklanmistir.

Aghaei (2021), Iran’da iletisim sektériinde yer alan, firmalar {izerinde bir marka degerleme
caligmasi yiiriitmiistiir. Marka degerleme yontemi olarak Entelektiiel Sermaye ve Brand
Finance yontemini kullanmistir. Degerleme sonucunda arastirmaya dahil olan sirketlerin

hisse degerlerinin biiyiik bir bolimiiniin markadan kaynaklandigi sonucuna ulagmistir.
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Kaval (2021) calismasinda, BIST’ da islem goren igecek firmalarinin marka degerini, Hirose
Yontemi ile hesaplamistir. Hesaplama sonucu elde edilen marka degerini, Brand Finance
Raporu marka degeri ile karsilastirmustir. ki yontem arasinda ortaya c¢ikan marka degeri

farkini, Brand Finance yonteminin karma bir yontem olmasi ile agiklamistir.
3.2. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu arasgtirmanin amaci Tiirkiye’de marka degeri yaklasimiyla sirket degerinin hesaplanmasi,
muhasebelestirilmesi ve finansal raporlarda sunumudur. Yasanan kiiresel gelismeler ve
Tiirkiye’nin Avrupa Birligi’ne uyum siirecini kolaylastirma nedeniyle, mevcut kanunlarin
degistirilmesi finans ve sermaye piyasalari ile ilgili diizenlemeler ile baglamistir. Bu nedenle
Tiirk Ticaret Kanunu’nun yetersiz oldugu goriilmiistir ve 2012 yilinda yenilenerek
yayimlanmistir (Akdogan & Bozkurt Yazar, 2012, s. 23). Sermaye Piyasas1 Kanunu, 2012
yilinda yeni haliyle yiiriirliige girmistir. Eski kanunda “Gorev ve Yetkiler” kisminda ek bent
olarak yer alan “Kurumsal Yonetim” kavrami, yeni kanunla beraber “Kurumsal Yonetim
Ilkeleri” bagh@ altinda detayli boliim olarak yer almistir (Dayan, 2014, s. 259). isletmelerin
rekabet ortaminda varliklarini siirdiirebilmeleri, artik sadece finansal avantajlara bagh
degildir. Sosyal ve c¢evresel sorumluluklar etrafinda kurumsallik ve siirdiiriilebilirlik
kavramlar1 one ¢ikmaktadir (Temiz & Acar, 2018, s. 1971). Borsa Istanbul’da genel
stirdiirtilebilirlik notu 50 veya iizerinde olan sirketler “BIST Siirdiiriilebilirlik” endeksinde
yer almaktadir (www.borsaistanbul.com). Aytekin ve Erol (2018) yiiriittiikleri ¢alismada,
kurumsal stirdiiriilebilirligin 1yi yOnetilmesinin, sirketin finansal performansi ile pozitif
yonde iliskili oldugu sonucuna ulagmistir. Bu bilgiler dogrultusunda biitiin bunlarin marka
degeri kavramina yeni boyutlar eklemesi ve kurumsal yonetim, siirdiiriilebilirlik kavramlari
gibi marka degeri kavraminin da mevzuatlarda daha fazla yer almasi gerektigi diistiniilerek,
arastirilmasi amaglanmigtir. Marka degeri temelinde hesaplanan sirket degeri, finansal ve
stratejik sebeplerden dolay: hissedarlar, potansiyel yatirimcilar, yoneticiler vb. kuruluglar
gibi, isletme paydaslarinin karar siireglerinde, etkili bir degisken olmaktadir. Bu nedenle

sirket degerleme yapilmasi ve raporlanmasi isletmeler i¢in 6nemlidir.
3.3. Arastirmanin Kapsami ve Siirhliklar:

Bu arastirma siirecinde 6rneklem belirlenirken, secilen marka degerleme yonteminin zayif
yonleri dikkate alinarak, uygun olan 6rneklem belirlenmeye ¢alisilmistir. Tiirkiye’de hisse

senetleri Borsa Istanbul (BIST) iizerinden islem gérmektedir. Kamu Aydinlatma Platformu
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(KAP) verilerine gore BIST {izerinde 519 adet tanimli sirket bulunmaktadir. Her bir sirket

grubunun kendi sektdrleri arasinda bir endeksi bulunmaktadir.

Bu endekslerden, sirket sayis1 ve islem hacmi oran ile en biiyiik islem hacme sahip olan ve
orneklem olarak uygun olacagi diisiiniilen; Tiirkiye BIST da yer alan bankalarin bulundugu
BISTBANKA endeksi bu aragtirmanin 6rneklemi olarak belirlenmistir. Literatiirdeki diger
caligmalara bakildiginda, benzer 6rneklem olarak Karatag Araci ve Bekci (2017), Bozkaya

(2019) ve Ekinci (2019) yiirtittiikleri calismalarinda 6rneklem olarak bankalar1 kullanmaistir.

Arastirma evreni BIST sirketleri 6rneklem ise BISTBANKA endeksinde yer alan
sirketlerdir. BISTBANKA endeksinde 10 adet sirket bulunmaktadir. Hesaplanan marka
degerlerini, karma marka degerleme yontemi olan Brand Finance ile karsilastirmak igin,
Brand Finance Tiirkiye listesinde yer alan banka sirketleri bu arastirmada kullanilacaktir.
Arastirmaya uygun olan sirketler asagida verilmistir:

- Akbank T.A.S.

- Albaraka Tirk Katilim Bankas1 A.S.

- Sekerbank T.A.S.

- Tirkiye Garanti Bankas1 A.S.

- Tirkiye Halk Bankas1 A.S.

- Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

- Tirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O.

- Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.

3.4. Arastirmanin Yontemi

Tiirkiye’de marka degerleme yontemleri konusu ile ilgili bir¢ok ¢alisma bulunmaktadir.
Yapilan ¢alismalar, 6rneklem ve tercih edilen marka degerleme yontemleri ile birbirinden
farklilagmaktadir. Kullanilan yontem agisindan, Tiirkiye’deki literatiir incelendiginde Hirose
Yontemi diger yontemlere kiyasla daha ¢ok tercih edilmistir. Karatas Aract ve Bekei (2017)
marka degerleme modellerini Bulanikk AHP Yontemi ile belirli Olgiitler altinda
degerlendirmistir. Calisma sonucunda “Royaltilerden Kurtulma Yontemi” birinci sirada,

“Hirose Yontemi” ikinci sirada yer almigtir.

Keskin (2018) yiiriittiigii calismasinda Hirose ve Sermaye Piyasalarini Esas Alan Marka
Degerleme Yontemini kullanmistir. Keskin (2018) orneklem olarak haberlesme ve gida
firmas1 verilerinden yararlanmistir. Bozkaya (2019) ¢alismasinda, Hirose ve Brand Finance

marka degerleme tekniklerini, karsilastirmali olarak incelemistir. Brand Finance
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yonteminin, Hirose yontemine gore daha tatmin edici sonuglar verdigini sdylemistir. Ekinci
(2019) calismasinda, Hirose Yontemini kullanarak marka degerleme siireci yiiriitmiistiir.
Uzun (2020), érneklem olarak ilgili yillarda Brand Finance raporlarinda yer alan hava yolu

sirketleri, yontem olarak ise Hirose yontemini kullanmistir.

Bu calismada, sirket degerinin marka degeri yaklasimiyla hesaplanmasi igin yontem olarak,
finansal marka degerleme yontemlerinden olan; “Sermaye piyasalarini esas alan marka
degerleme modeli” kullanilacaktir. ilgili marka degerleme yonteminin tercih edilme sebebi,
Tiirkiye literatiiriinde yeterince 6rnek ¢alisma bulunmamasi ve segilen ornekleme ilgili
yontemin daha once uygulanmamasidir. Degerleme sonucunda elde edilen marka degeri
temelinde sirket degeri, Brand Finance tarafindan aciklanan degerler tarafindan

karsilastirilacaktir.

Tiiketicilerin marka ile ilgili diislincelerini ve bakis acilarim1 dikkate almadan, sayisal
yontemler kullanarak marka degerinin parasal olarak degerini 6lgen yontemlere, finansal
yontemler denir. Sermaye piyasalarina dayali olarak 6l¢iim yapan bu yontem Simon ve
Sullivan tarafindan 1993 yilinda gelistirilmistir. Sermaye piyasasina bagli olarak, marka
degerlemesi yapabilmek i¢in marka degerini, markanin gelecekte saglayacagi gelirlerin
bugiinkii degeri olarak tanimlamistir. Ayn1 zamanda, markanin ait oldugu isletmenin hisse
senetlerinin, marka degerini etkileyen bir faktdr oldugu ve igletmenin piyasa degerinin,
maddi ve maddi olmayan varliklarinin, gelecekte elde edecegi gelirleri gosterdigi
varsayllmaktadir. Bu sebeple isletme piyasa degeri, isletmenin sahip oldugu maddi olmayan

varliklardan biri olan, marka degerini de yansitmis olacaktir (Celik, 2006, s. 199).

Bu yontemde hesaplama iki asamali olarak yapilmaktadir. Birinci asamada, isletmenin
borsada islem goren hisse senetlerinin sayist ile hisse senedi piyasa fiyati carpilarak
isletmenin piyasa degeri hesaplanmaktadir. Ikinci asama da ise maddi ve maddi olmayan
duran varliklar ¢ikarilarak deger ortaya cikarilmaktadir (Zimmermann, Klein-Bolting,
Sander, & Murad-Aga, 2001, s. 32). Yontemin formiilasyonu asagida verilmistir (Kendirli,
Kendirli, & Akgiin, 2016, s. 76):

qusada
Marka Degeri Is}em HlSSE' / Maddi Maddi \
. Goren Senedi Olmayan
Temelinde = | : .. | - Duran
Sirket Degeri Hisse Birim V Lkl Duran
iriket Uegert Senedi Fiyatt art ar Varliklar
Sayist
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Bu yontemin uygulanmasini zorlastiran, bazi zayif yonleri bulunmaktadir (Kaya, 2002, s. 9):

e Sadece borsalarda islem goren sirketler i¢cin uygun olan bir yontemdir.

e Marka degeri, hisse senetlerinin degerine bagimli oldugu i¢in, fiyatlarda olusabilecek
degisimler marka degerini de etkileyecektir. Ozellikle manipiilatif hareketlere maruz
kalmaya agik olan isletmeler i¢in, degerleme dogru sonucu vermeyecektir.

e Yontem daha ¢ok tek markasi bulunan isletmeler i¢in kullanilmalidir, ¢linki
degerleme sonucunda elde edilen marka degerinin, birden fazla markaya ait olmasi

durumunda, marka degerinin paylastirilmasi dogru sonu¢ vermeyecektir

(Zimmermann, Klein-Boélting, Sander, & Murad-Aga, 2001, s. 32).

Yontem Ozetle, sirketin piyasa degerinden maddi olan ve maddi olmayan degerlerin
cikarilmastyla elde kalan kismin marka degerini gosterecegini sdylemistir. Yonteme gore
maddi olmayan duran varliklar: marka degeri, ar-ge, patent ve tekel bazda izin verilen
faktorlerden olusmaktadir. Yontemin literatiirdeki formiiliine bakildiginda KAP’dan alinan
konsolide tablolardan elde edilen maddi olmayan duran varliklarin igerisinde, sirketin ar-ge,
patent ve tekel bazda izin verilen faktor degerlerini icerdigi varsayilmaktadir. Aslinda
yontem tamamen maddi olmayan duran varliklardan, marka degerine kalan kismin

ayristirtlmasidir.

Fakat, Tiirkiye’deki bilancolarda marka degerinin muhasebelestirilmemesi sebepli,
yontemin literatiirdeki formiiliiniin bu sekilde gelistirildigi diisiiniilmektedir. Ornekleme
dahil edilen bankalarin, hisse senetlerinin sadece belirli bir kism1 borsada islem gérmektedir.

Bu yontemin, hisse senetlerinin tamami borsaya bagl olan sirketler igin, uygun oldugu

sOylenmigtir.
Tablo 10. BISTBANKA Arastirma Uygun Olan Sirketler Borsa Baglilik
Oranlar1 (KAP)
Sirket (Borsa Kodu) Borsa Baghhk Oram (%)

2019 2020 2021 2022
Akbank T.A.S. (AKBNK) 49.53 | 50.68 | 50.80 50.75
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. (ALBRK) |26.96| 33.83| 17.77 38.44
Sekerbank T.A.S. (SKBNK) 35.25| 47.70 | 49.98 48.04
Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. (GARAN) 50.07 | 50.07| 50.07 13.95
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. (HALKB) 48.39 | 24.65| 24.69 12.29
Tiirkiye is Bankas1 A.S. (ISCTR) 31.92| 33.91| 33.76 33.37
Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. (VAKBN) 25.10 | 1546 | 15.50 8.56
Yap1 ve Kredi Bankasi A.S. (YKBNK) 18.01 | 30.00| 32.00 32.00
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Tiirkiye piyasalarinda %100 borsa bagliligi bulunan sirket bulunmamaktadr. flgili 5rneklem
iizerinde hesaplama yapilabilmesi i¢in “piyasa degeri” faktorii iki parca seklinde
hesaplanacaktir. Borsaya bagli piyasa degeri i¢in, borsaya bagli olan hisse senedi sayisi
iizerinde hesaplama yapilacaktir. Borsaya bagli olmayan parga i¢in, sirketin finansal
tablolarindan ulasilan 6denmis sermaye ve diger ilgili kalemlerin toplami, borsaya bagh
olmayan yiizde kismu ile garpilarak hesaplanacaktir. Bu hesaplanan iki deger toplanarak

piyasa degerine ulasilacaktir.

Borsaya Bagl / Hisse Borsa HlSSB' \
. . < Senedi

Piyasa = | | Senedi x Baglilik | x Birim |

Degeri Sayist  Orant (%) de: /
B Bagl ) Dig B Bagl
orsaya Bagl ( (6denmis . Lg.e1." orsa Bagl
Olmayan Piyasa = Sermave + llgili x| Olmayan
Degeri 4 Kalemler Orani (%)

Borsaya Bagli Borsaya Bagl
Piyasa Degeri = < Piyasa ) + | Olmayan Piyasa
Degeri Degeri

Sirketlerin maddi ve maddi olmayan duran varliklar hesaplarinin tutarlarina ulasabilmek
icin, finansal tablolarina ulagsmak gerekmektedir. Sirketlerin mali tablolarina ulagim KAP
araciligi ile elde edilmistir. Sirketlerin borsa degerini ve piyasa degerini hesaplayabilmek
icin ise internet sitelerinden yararlanilmistir. Hesaplanan marka degerlerinin karsilastirilma
islemi i¢in her yil Tirkiye’nin en degerli 100 marka siralamasinin yayimlayan Brand

Finance yillik raporlarindan ulagim saglanmistir.

Mali tablolardan elde edilen veriler ile sirketlerin defter degerleri ortaya ¢ikarilmaktadir.
Hisse senetleri ile ise sirketlerin piyasa degerleri hesaplamaktadir. Sermaye piyasalarina
bagl olarak marka degeri temelinde sirket degeri hesaplamak icin bu iki veriyi birbirinden
cikarmak gerekmektedir. Bu sekilde marka degeri temelinde sirket degerine ulasilacaktir.
Hesaplanan degerler ile Brand Finance marka degerleri karsilastirilacaktir. Yapilan bu

arastirma ikincil veri kullanilmas1 nedenli, etik kurul onay1 gerektirmemektedir.
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Maddi

Marka Degeri . '
Temelinde = Degeri - Duran |+ Duran
irket Degeri
Sirket Degerti Varliklar Varliklar /

3.5. Arastirmanin Varsayimlari

Sermaye piyasalarini esas alan yonteminin uygulanabilirligini saglamak i¢in bu arastirmada

belirli varsayimlar vardir. Bu varsayimlar asagida verilmistir.

KAP’dan elde edilen konsolide tablo verilerinin dogru oldugu varsayilmistir. internet
sitelerinden elde edilen hisse senedi fiyatlarindan, hesaplanan hisse senedi degerinin ilgili

yil1 temsil ettigi varsayilmistir.

Yontemin literatiirdeki formiilii, sirketin piyasa degerinin; maddi ve maddi olmayan duran
varliklara esitlik saglamasi seklinde yapildigi i¢in, KAP’dan elde edilen konsolide
tablolardaki maddi olmayan duran varliklarin, sirketin tiim ar-ge, patent ve tekel piyasa

faktorlerini icerdigi varsayilmistir.

Formiil igerisinde yer alan “piyasa degeri” degiskeni iki parca seklinde hesaplanacaktir.
Birinci parga, borsaya bagli piyasa degeri, borsaya bagli olan hisse senedi sayisi ile, ilgili
yildaki hisse senedi fiyat: garpilarak hesaplanacaktir. ikinci parca, borsaya bagli olmayan
parga i¢in, sirketin finansal tablolarindan ulasilan 6denmis sermaye ve diger ilgili kalemlerin
toplami, borsaya bagli olmayan yiizde kismu ile ¢arpilarak hesaplanacaktir. Bu hesaplanan

iki deger toplanarak sirketin piyasa degerine ulasilacaktir.

3.6. Arastirmanin Uygulanmasi (Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklasimiyla
Belirlenmesi, Muhasebelestirilmesi ve Finansal Raporlarda Sunumu:

BISTBANKA Endeksinde Yer Alan Sirketler Uzerinde Bir Arastirma)

Aragtirmanin uygulanmasi, formiil icerisinde yer alan degiskenlerin belirlenmesi ve
hesaplanmasi ile baglayacaktir. Piyasa degeri iki par¢adan hesaplanmistir. Birinci parga,
borsaya bagli piyasa degerini hesaplamak i¢in, KAP’dan sirket sermayesini ka¢ adet hisse
senedinin temsil ettigi ve borsa baglilik orani bilgisine erisilmistir. Bankalarin, borsadaki
hisse senetleri degerlerinin giinliik olarak agilig, en yiiksek, en diisiik ve kapanis verilerinin
ortalamast alinmistir. Y1l boyunca alinan giinliikk verilerden, yillik ortalama hisse senedi
degerine ulasilmistir. Yillik hisse senedi degeri ile borsaya bagli olan hisse senedi sayisi

carpilarak, firmanin ilgili y1ldaki borsaya bagl piyasa degeri bulunmustur.
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Ikinci parca, borsaya bagli olmayan piyasa degeri igin, sirketin KAP’da yayinlanan finansal

tablolarindan ulasilan 6denmis sermaye ve diger ilgili kalemlerin toplami, borsaya bagl

olmayan yiizde kismui ile ¢arpilarak hesaplanmistir. Bu hesaplanan iki deger toplanarak

piyasa degerine ulasilmistir.

Simon ve Sullivan firmalarin maddi olmayan duran varliklarinin hesaplanmasi siireci ile

ilgili zorlayic1 oldugunu sOylemistir. Firmalara ait olan maddi duran varlik ve maddi

olmayan duran varliklarin degerine, KAP’da yayimlanan konsolide finansal tablolardan

ulagilmistir. Elde edilen veriler formiilde yerine yerlestirilerek marka degeri hesaplanmustir.

3.6.1. Sirket Piyasa Degerinin Hesaplanmasi

Tablo 11. ISCTR Piyasa Degeri Hesaplama

ISCTR 2019 2020 2021 2022
Borsaya Bagh Hisse Senedi Sayis1 1436390424 | 1525939827 | 1519189872 3336 989 989
(ADET)

Yillik Ort. Hisse Senedi Piyasa

Degeri (TRY) 2 .43 2.39 2.50 6.39
Borsaya Bagh Piyasa Degeri (TRY) 3483905845 | 3640887886 | 3798783084 | 21308733593

Borsaya Bagh Olmayan Piyasa
Degeri (TRY)

44729 558 734

49 476 110 748

63 701 801 770

139 958 109 346

Toplam Piyasa Degeri (TRY)

48 213 464 578

53 116 998 634

67 500 584 854

161 266 842 939

Tablo 12. GARAN Piyasa Degeri Hesaplama

GARAN 2019 2020 2021 2022
Borsaya Bagh Hisse Senedi Sayisi 2102 940 000 | 2102940000 | 2102 940 000 585 900 000
(ADET)

Yillik Ort. Hisse Senedi Piyasa

Degeri (TRY) 8.93 8.37 9.01 17.75
Borsaya Bagh Piyasa Degeri (TRY) | 18 775495934 | 17 604 027 850 | 18948 671 776 | 10 398 643 875

Borsaya Bagh Olmayan Piyasa
Degeri (TRY)

26 987 537 977

31160 911 064

39 555 827 204

131 763 305 260

Toplam Piyasa Degeri (TRY)

45763 033 911

48 764 938 914

58 504 498 980

142 161 949 135

Tablo 13. YKBNK Piyasa Degeri Hesaplama
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YKBNK 2019 2020 2021 2022
Borsaya Bagh Hisse Senedi Sayisi 1521313936 | 2534115385 | 2703056411 2 703 056 411
(ADET)

Yillik Ort. Hisse Senedi Piyasa

Degeri (TRY) 2.19 2.32 2.56 6.26
Borsaya Bagh Piyasa Degeri (TRY) 3333964074 | 5882232376 | 6932381683 | 16921666 771

Borsaya Bagh Olmayan Piyasa
Degeri (TRY)

33772976 442

33 297 856 200

43 172 660 080

85 858 118 520

Toplam Piyasa Degeri (TRY)

37 106 940 516

39 180 088 576

50 105 041 763

102 779 785 291

Tablo 14. VAKBN Piyasa Degeri Hesaplama

VAKBN 2019 2020 2021 2022
Borsaya Bagh Hisse Senedi Sayis1 627 500 000 603 809 237 605 371 486 608 732 768
(ADET)

Yillik Ort. Hisse Senedi Piyasa

Degeri (TRY) 4.59 4.83 3.77 5.94
Borsaya Bagh Piyasa Degeri (TRY) 2881201531 | 2917081495 | 2285161878 3613432882

Borsaya Bagh Olmayan Piyasa
Degeri (TRY)

25 130 665 210

39 862 374 350

45799 023 660

97 406 942 803

Toplam Piyasa Degeri (TRY) 28 011 866 741 | 42 779 455 845 | 48 084 185 538 | 101 020 375 685
Tablo 15. AKBNK Piyasa Degeri Hesaplama

AKBNK 2019 2020 2021 2022

g;’[r)sé%‘ Bagh Hisse Senedi Sayist | 505 560000 | 2635360000 | 2641600000 | 2639 000 000

Yillik Ort. Hisse Senedi Piyasa

Degeri (TRY) 6.74 5.92 5.66 10.75

Borsaya Bagh Piyasa Degeri (TRY) | 17 368 428 499 | 15589 357 044 | 14 961 667 004 | 28 381 135 972

Borsaya Bagh Olmayan Piyasa 27 436 730 029 | 31034 144 912 | 37371981 966 | 75 650 890 975

Degeri (TRY)

Toplam Piyasa Degeri (TRY) 44 805 158 528 | 46 623 501 957 | 52 333 649 000 | 104 032 026 947
Tablo 16. HALKB Piyasa Degeri Hesaplama

HALKB 2019 2020 2021 2022
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Borsaya Bagh Hisse Senedi Sayisi

(ADET) 604 875 000 609 785 839 610 775 350 610 704 938
Yillik Ort. Hisse Senedi Piyasa

Degeri (TRY) 6.18 5.60 4.85 6.81
Borsaya Bagh Piyasa Degeri (TRY) 3739955486 | 3412816476 | 2961 898 641 4 158 985 446

Borsaya Bagh Olmayan Piyasa
Degeri (TRY)

16 617 071 947

32 233 901 904

33 144 963 500

76 682 290 114

Toplam Piyasa Degeri (TRY)

20 357 027 432

35 646 718 379

36 106 862 141

80 841 275 560

Tablo 17. ALBRK Piyasa Degeri Hesaplama

ALBRK 2019 2020 2021 2022

Borsayaiggh Hissc'§guedi Sayis: 363960000 | 456705000 | 239 895 000 961 000 000

(ADET)

Yillik Ort. Hisse Senedi Piyasa

Degeri (TRY) 1.23 1.36 1.42 1.87

Borsaya Bagh Piyasa Degeri (TRY) 446372822 | 619930823 340328660 | 1796 610 474

Borsaya Bagh Oliijyin Piyass 2944436686 | 2877690951 | 5508735714 | 5754498 293

Degeri (TRY)

Toplam Piyasa Degeri (TRY) 3390809509 | 3497621775 | 5849064374 | 7551108 767
Tablo 18. SKBNK Piyasa Degeri Hesaplama

SKBNK 2019 2020 2021 2022

Borsaya Bagh Hisse Senedi Sayisi 408195000 | 552366000 | 929 628 000 893 544 000

(ADET)

Yillik Ort. Hisse Senedi Piyasa

Degeri (TRY) 0.88 1.17 1.18 1.82

Borsaya Bagh Piyasa Degeri (TRY) 358 608 734 | 648043134 | 1092742246 | 1628962 624

Borsaya Bagh Olmayan Piyasa
Degeri (TRY)

1269 584 978

1 445 985 693

1683 737 226

3552 755 128

Toplam Piyasa Degeri (TRY)

1628193 711

2 094 028 827

2776479 472

5181717752

3.6.2. Maddi Olan ve Maddi Olmayan Duran Varhklarin Tespiti

Tablo 19. ISCTR Maddi Olan ve Olmayan Duran Varliklar (KAP)
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ISCTR

2019

2020

2021

2022

Maddi Duran Varhiklar (TRY)

7994 765 000

8 099 954 000

11 407 024 000

24 478 118 000

Maddi Olmayan Duran Varhklar

TRY) 1196724000 | 1653988000 | 2182025000 | 4079813 000
Toplam (TRY) 9101489000 | 9753942000 | 13589049000 | 28 557 931 000
Tablo 20. GARAN Maddi Olan ve Olmayan Duran Varliklar (KAP)
GARAN 2019 2020 2021 2022
Maddi Duran Varhiklar (TRY) 5528299000 | 5960071000 | 6106320000 | 11788007 000
1(‘%';')‘ QamayanBggn Varhklar 479906000 | 614398000 | 963650000 | 1 263 022 000
Toplam (TRY) 6008205000 | 6574469000 | 7069970000 | 13051029 000
Tablo 21. YKBNK Maddi Olan ve Olmayan Duran Varliklar (KAP)
YKBNK 2019 2020 2021 2022
Maddi Duran Varhiklar (TRY) 4358899 000 | 4554379000 | 4974156000 | 10 109 770 000
?ﬁr’;{d\‘(’; Olmayan Duran Varhklar 1020824000 | 2003526000 | 2121208000 | 1359987 000
Toplam (TRY) 6279723000 | 6557 905000 | 7 095364 000 | 11 469 757 000

Tablo 22. VAKBN Maddi Olan ve Olmayan Duran Varliklar (KAP)

VAKBN 2019 2020 2021 2022
Maddi Duran Varhiklar (TRY) 3040 967 000 | 4896410 000 | 4 141051000 | 11 683 247 000
('\4%0'3)' Olmayan Duran Varhklar 238059000 | 274124000 | 299405000 | 469 876 000
Toplam (TRY) 3279026000 | 5170534000 | 4 440 456 000 | 12 153 123 000

Tablo 23. AKBNK Maddi Olan ve Olmayan Duran Varliklar (KAP)

AKBNK

2019

2020

2021

2022

Maddi Duran Varhiklar (TRY)

4919 697 000

6 003 406 000

5894 836 000

15 232 003 000
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Maddi Olmayan Duran Varhklar
(TRY)

953 188 000

1190 909 000

1499 602 000

2706 123 000

Toplam (TRY)

5 872 885 000

7 194 315 000

7 394 438 000

17 938 126 000

Tablo 24. HALKB Maddi Olan ve Olmayan Duran Varliklar (KAP)

HALKB 2019 2020 2021 2022
Maddi Duran Varliklar (TRY) 9308973000 | 10278888000 | 11672864000 | 20 265 059 000
%;d\‘(’)‘ Olmayan Duran Varhklar 205 259 000 638 708 000 680 116 000 838 555 000
Toplam (TRY) 9514232000 | 10917 596000 | 12352980000 | 21 103 614 000

Tablo 25. ALBRK Maddi Olan ve Olmayan Duran Varliklar (KAP)

ALBRK 2019 2020 2021 2022
Maddi Duran Varliklar (TRY) 1516585000 | 1389470000 | 1509980000 | 2 734 379 000
?."r‘;df)' Olmaygigiburan ValKlar 35810000 | 46 887 000 92266000 | 177 275000
Toplam (TRY) 1552395 000 | 1436357000 | 1602246000 | 2911654000

Tablo 26. SKBNK Maddi Olan ve Olmayan Duran Varliklar (KAP)

SKBNK 2019 2020 2021 2022
Maddi Duran Varliklar (TRY) 878 883 000 889 063000 | 1745813000 | 3441526 000
1(\%"\‘(’)‘ Olmayan Duran Varhiklar 127262000 | 126686000 | 137665000 | 144 805000
Toplam (TRY) 1006145000 | 1015749000 | 1883478000 | 3586331000
3.6.3. Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklasimiyla Hesaplanmasi
Tablo 27. ISCTR Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklagimiyla Hesaplanmasi
ISCTR 2019 2020 2021 2022
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Piyasa Degeri (TRY) 48213464578 | 53116998 634 | 67500584 854 | 161 266 842 939
Maddi ve Maddi Olmayan Duran

Verhkine (1RY) 9191489000 | 9753942000 | 13589049000 | 28 557 931 000
Marka Degeri Temelinde Sirket | 59 151 975578 | 43363056634 | 53911535854 | 132 708 911 939
Degeri (TRY)

Tablo 28. GARAN Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklasimiyla
Hesaplanmast

GARAN 2019 2020 2021 2022
Piyasa Degeri (TRY) 45763033911 | 48764938914 | 58504498 980 | 142 161949 135
Maddi ve Maddi Olmayan Duran

Varidar (00 6008205000 | 6574469000 | 7069970000 | 13051 029 000
Marka Degeri Temelinde Sirket | 3 75/, 855911 | 42190469914 | 51434528980 | 129 110 920 135
Degeri (TRY)

Tablo 29. YKBNK Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklagimiyla

Hesaplanmast
YKBNK 2019 2020 2021 2022
Piyasa Degeri (TRY) 37106940516 | 39180088576 | 50 105041 763 | 102 779 785 291
Maddi ve Maddi Olmayan Duran
Varhiklar (TRY) 6279 723 000 6 557 905000 | 7095 364 000 11 469 757 000
Marka Degeri Temelinde Sirket 30827217516 | 32622183576 | 43009 677 763 | 91310 028 291
Degeri (TRY)

Tablo 30. VAKBN Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklagimiyla

Hesaplanmast
VAKBN 2019 2020 2021 2022
Piyasa Degeri (TRY) 28011866 741 | 42 779 455845 | 48084 185538 | 101 020 375 685

Maddi ve Maddi Olmayan Duran
Varhklar (TRY)

3279 026 000

5170534 000

4 440 456 000

12 153 123 000

Marka Degeri Temelinde Sirket
Degeri (TRY)

24 732 840 741

37 608 921 845

43 643 729 538

88 867 252 685
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Tablo 31. AKBNK Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklagimiyla

Hesaplanmasi
AKBNK 2019 2020 2021 2022
Piyasa Degeri (TRY) 44805158528 | 46623501957 | 52333649000 | 104 032 026 947
Maddi ve Maddi Olmayan Duran
Varhidar (TRY) 5872885000 | 7194315000 | 7394438000 | 17 938 126 000
Marka Degeri Temelinde Sirket 38932273528 | 39429186957 | 44939211000 | 86093 900 947

Degeri (TRY)

Tablo 32. HALKB Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklasimiyla Hesaplanmasi

HALKB 2019 2020 2021 2022
Piyasa Degeri (TRY) 20357 027 432 | 35646 718 379 | 36 106 862 141 | 80 841 275 560
Maddi ve Maddi Olmayan Duran 9514232000 | 10 917 596 000 | 12 352 980 000 | 21 103 614 000

Varliklar (TRY)

Marka Degeri Temelinde Sirket
Degeri (TRY)

10 842 795 432

24729 122 379

23 753 882 141

59 737 661 560

Tablo 33. ALBRK Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklagimiyla Hesaplanmasi

ALBRK 2019 2020 2021 2022
Piyasa Degeri (TRY) 3390809509 | 3497621775 | 5849064374 | 7551108767
Maddi ve Maddi Olmayan Duran

Varliklar (TRY) 1552395000 | 1436357000 | 1602246000 | 2911654000
Marka Degeri (TRY) 1838414509 | 2061264775 | 4246818374 | 4639454767

Tablo 34. SKBNK Sirket Degerinin Marka Degeri Yaklagimiyla Hesaplanmasi

SKBNK 2019 2020 2021 2022
Piyasa Degeri (TRY) 1628193711 | 2094028827 | 2776479472 | 5181717 752
Maddi ve Maddi Olmayan Duran

Varhiklar (TRY) 1006 145000 | 1015749000 | 1883478000 | 3586331000
Marka Degeri (TRY) 622 048 711 | 1078 279 827 893001472 | 1595386752

92




3.6.4. Marka Degeri Yaklasimiyla Hesaplanan Sirket Degerinin Brand Finance

Marka Degeriyle Karsilastirilmasi

Tablo 35. BISTBANKA Arastirmaya Uygun Olan Sirketlerin Marka Degeri
Yaklasimiyla Hesaplanan Sirket Degeri (TRY)

Borsa Kodu 2019 2020 2021 2022
ISCTR 39 021 975 578 43 363 056 634 53 911 535 854 132 708 911 939
GARAN 39 754 828 911 42 190 469 914 51 434 528 980 129 110 920 135
YKBNK 30 827 217 516 32 622 183 576 43009 677 763 91 310 028 291
VAKBN 24732 840 741 37 608 921 845 43 643 729 538 88 867 252 685
AKBNK 38 932 273 528 39 429 186 957 44 939 211 000 86 093 900 947
HALKB 10 842 795 432 24 729 122 379 23 753 882 141 59 737 661 560
ALBRK 1 838 414 509 2061264 775 4 246 818 374 4 639 454 767
SKBNK 622 048 711 1078 279 827 893 001 472 1 595 386 752
Tablo 36. BISTBANKA Arastirmaya Uygun Olan Sirketler Brand Finance
Marka Degeri (TRY)

Borsa Kodu 2019 2020 2021 2022
GARAN 8 892 000 000 8 848 000 000 9412 000 000 8 187 000 000
ISCTR 7 509 000 000 5474 000 000 9 432 000 000 7810 000 000
AKBNK 6 181 000 000 5741 000 000 7 252 000 000 6 939 000 000
YKBNK 4 283 000 000 5 040 000 000 6 613 000 000 6 590 000 000
VAKBN 2 621 000 000 2 636 000 000 4 026 000 000 4 163 000 000
HALKB 2 833 000 000 2 345000 000 3 330 000 000 3413 000 000
ALBRK 397 043 000 476 000 000 474 511 000 686 000 000
SKBNK 271 313 000 275000 000 324 249 000 319 000 000

3.6.5. Marka Degeri Yaklasimiyla Hesaplanan Sirket Degerinin

Muhasebelestirilmesi ve Raporlanmasi

Marka degeri temelinde hesaplanan sirket degerinin muhasebelestirilmesi ve raporlanmasi
ile ilgili mevzuat ve literatiir incelendiginde; VUK 269. Maddesine gore “gayri maddi
haklar” olarak yer almaktadir. THP gére markalar, 260 Haklar hesabinda takip edilmektedir.

Literatiirdeki ¢aligmalara bakildiginda, marka degerinin muhasebelestirilmesi i¢in, nasil elde
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edilmedigine bakilmaksizin, THP ’de yer alan mevcut hesaplar ya da kullaniimayan bos
hesaplar kullanilabilecegi soylenmistir (Cikrik¢r & Dastan, 2002, s. 28); (Uzun, 2020, s.
107).

TMS 38 incelendiginde marka, gelecekte ekonomik yarar saglayacak ve maliyetinin
giivenilir bir sekilde Ol¢lilmesi halinde; ayr1 olarak, isletme birlesmelerinde, takas yolu ile
ve isletme i¢i olusturularak muhasebelestirilebilmektedir (TMS 38, s. 22. Md.). Fakat marka
ilk muhasebelestirilirken maliyet bedeliyle dl¢lilmesi gerekmektedir (TMS 38, s. 24. Md.).
Marka degerleme yontemleri markanin maliyetini degil, piyasa degerini hesapladigi igin
yontemler tarafindan ulasilan deger muhasebelestirilemez. Ayni zamanda, isletme ici
yaratilan markalar maddi olmayan duran varlik olarak muhasebelestirilemez (TMS 38, s. 63.
Md.).

3.7. Bulgularin Degerlendirilmesi

Yapilan hesaplamalar sonucunda, belirli bulgulara ulasilmistir. Bulgular asagida

aciklanmistir.

Yontem faktorlerinin hesaplanmasi igin, ihtiya¢ duyulan verilere ulasabilme, anlayabilme

vb. acisindan, KAP ve finansal internet siteleri kolaylik saglamaktadir.

flgili verilerin formiile yerlestirilmesi ve marka degeri yaklasimiyla sirket degerinin
hesaplanmasi, yontemin uygulanabilirlik tarafinin basit ve kolay oldugunu gostermektedir.
Y ontem kullanilarak hesaplama yapilacak olan sirketin hisse senetlerinin tamaminin borsada
islem gormesi gerekmektedir. Yapilan bu aragtirmada yontem belirli bir pay1 borsada islem
goren firmalar icin hesaplama yapilabilmesi i¢in diizenlenmistir. Bu yontemin

uygulanabilirligini artirmistir.

Brand Finance Yontemi ile hesaplanan marka degerinin, Sermaye Piyasalarin1 Esas Alan

Marka Degerleme Yontemi ile karsilastirildiginda;

Hesaplamaya dahil edilen sirketler arasinda siralanmasina bakildiginda siralamanin Brand
Finance marka degerlerinin 2022 y1l1 siralamasi ile yakin oldugu sdylenebilir. 2021 ve 2022
yil1 Brand Finance marka degerleri birbirleri ile karsilastirildiginda yakin oldugu veya azalis
oldugu soylenebilir fakat Sermaye Piyasalarini Esas Alan Marka Degerleme Yontemi ile
hesaplana degerlere bakildiginda iki sene arasinda azalis yasanmamustir ve %100 {izerinde

artiglar yasanmustir. Bu yiiksek artis iilkede yasanan yiiksek enflasyon nedenli finansal
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piyasalardaki yiikselis ile agiklanabilir. Brand Finance marka degerlerinin birbirine yakin

olmasinin nedeni doviz iizerinden hesaplama yapmast ile agiklanabilir.

Hesaplanan marka degeri temelinde sirket degeri, Brand Finance yontemi ile agiklanmis olan
degerlerden farklidir. Bunun nedeni, Brand Finance marka degeri raporunun her yilin altinci
ayinda yayimlaniyor olmasi, raporu doviz bazli olarak hazirlamasi ve marka degeri

hesaplamalarina davranigsal faktorleri dahil ederek hesaplama yapmasi ile agiklanabilir.

Muhasebelestirme agisindan bakildiginda, marka degerleme yontemleri ile hesaplanan sirket
degeri ayr1 olarak ve isletme ici yaratilan marka olarak muhasebelestirilemez. Ancak sirket
satin almalarinda veya birlesmelerin de marka degerinin ve sirket degerinin hesaplanmasi

konusunda 6nemli katki saglayacag diistiniilmektedir.
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SONUC

Bu calismada marka degeri, marka degerleme yontemleri, sirket degeri, sirket degerleme
yontemleri, muhasebelestirilmesi ve finansal raporlarda sunumu iizerine arastirma
yapilmigtir. Kullanilan marka degerleme yontemleri, sirket degerleme yontemleri ve
muhasebelestirilme mevzuatindan bahsedilmistir. Ulkemizde bulunan literatiirdeki
caligmalar aciklanmistir. Yiiriitiilen bu calismada finansal marka degerleme yontemlerinden

olan Sermaye Piyasalarini Esas Alan Marka Degerleme Y ontemi kullanilmistir.

Kullanilan yontem sonucu ulasilan marka degeri temelinde sirket degeri, Brand Finance
tarafindan her yilin altinc1 ayinda Tiirkiye icin agiklanan marka degeri ile karsilastirilmistir.
Siralama agisindan benzer sonuglara ulasilmistir. Deger acisindan, degerler birbirinden
farklilagmaktadir. Bunun nedeni Brand Finance doviz bazli hesaplama yapmas1 ve degerlerin

her yilin altinci ayinda yayimlanmasi ile agiklanabilir.

Yontemde, “piyasa degeri” faktorii hesaplama kismi diizenlenmistir ve iki parcaya ayrilarak
hesaplama yapilmistir. Birinci parga, borsaya bagli olan hisse senedi sayisi lizerinden; ikinci
pargca ise sirketin finansal tablolarindan ulasilan 6denmis sermaye ve diger ilgili kalemlerin
toplaminin, borsaya bagli olmayan yiizde kismi ile ¢arpilarak hesaplanmistir. Bu hesaplanan
iki deger toplanarak ilgili faktore ulagilmistir. Yapilan bu degisiklik, Sermaye Piyasalarim
Esas Alan Yontemin, sadece borsaya kote olan firmalara uygulanabilmesi zorunlulugunu
ortadan kaldirmistir ve yontemin daha fazla firmaya uygun olabilecek sekilde yenilik

getirmistir.

Sermaye piyasalarini esas alan yontem i¢in ihtiya¢ duyulan verilere ulasabilme ve verilerin
formiile yerlestirilmesi agisindan, uygulanabilirlik tarafinin basit ve kolay olmasi; ayrica

yontem icerisindeki faktorlerden olan “piyasa degeri” hesaplanmasi tarafina getirilen yenilik
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nedeniyle, yontem Tirkiye’de bulunan sermaye piyasalarinda islem goren sirketlere

uygundur.

Marka degeri yaklasimiyla hesaplanan sirket degeri, hissedarlar, potansiyel yatirimcilar,
yoneticiler ve finansal kuruluslar gibi isletme paydaslarinin karar stireglerini etkileyen
onemli bir degiskendir. Finansal stratejiler gelistirmede igletmeye faydalar saglayacagi
diisiiniilmektedir. Bu nedenle firmalarin sirket degerlerinin her sene agiklamasi

Onerilmektedir.

Marka degerleme temelinde hesaplanan sirket degerinin muhasebelestirilmesi mevzuat
tarafindan bakildiginda, marka degerleme yontemleri ile hesaplanan sirket degeri ayr1 olarak
ve isletme ici yaratilan marka olarak muhasebelestirilemez. Ancak sirket birlesmelerinde
veya satin almalarin da islemlerinde ilgili deger kullanilabilmektedir. Mevzuatin, markanin
ayr1 olarak veya isletme i¢i elde edilmesi durumlarinda muhasebelestirilmesini saglayacak

bir sekilde diizenleme yapilmasi ve bu konunun arastirilmasi gerektigi diistiniilmektedir.

Herhangi bir varlifin marka olarak sayilabilmesi i¢in, maliyetinin glivenli bir sekilde
Olgiilebilir olmas1 sartindan dolayr, TMS 38’e gore varligin nasil elde edildigi 6nem
tasimaktadir. Markanin elde edilme sekillerine gore muhasebelestirilme Onerileri asagida

verilmistir.

e Ayn olarak elde edilmesi

/
262 Isletme disindan elde edilmis diger m. olmayan duran v. hesabi XXX
262.01 Markalar
191 indirilecek KDV Hesab1 XXX
102 Bankalar Hesab1 XXX

[

1

e Isletme birlesmelerinde elde edilmesi
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/

262 Isletme disindan elde edilmis diger m. olmayan duran v. hesabi XXX
262.01 Markalar
500 Sermaye hesab1 XXX
/
e Takas yolu ile elde edilmesi
/
262 Isletme disindan elde edilmis diger m. olmayan duran v. hesabi XXX
262.01 Markalar
268 Birikmis amortismanlar XXX
Takasta verilen varlik hesab1 XXX

/

Ayn olarak, isletme birlesmelerinde ve takas yolu ile elde edilmesi durumlarinda, 262

Isletme disindan elde edilmis diger maddi olmayan duran varliklar hesabinin kullanilmas:

onerilmistir.

e Isletme ici olusturulmasi ile elde edilmesi
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/
263 Isletme i¢inde olusturulmus m. olmayan duran v. hesabi XXX
263.01 Markalar

552 Maddi olmayan duran varlik yeniden degerleme artiglar1 XXX
552.01 Markalar

-~

Isletme ici olusturulmast ile elde edilmesi halinde ise, 263 Isletme i¢inde olusturulmus maddi

olmayan duran varliklar hesabinin kullanilmasi 6nerilmistir.

Degerin bilangolarda yer almasi miimkiin degilse finansal tablo dip notlarinda belirtilmesi

Onerilmektedir.

Sonraki caligmalara oneri olarak, BIST’ da bulunan diger endekslerin 6rneklem olarak
kullanilmas1 Onerilebilir. Piyasa degeri degiskeninin, borsaya bagli olmayan parcasi
hesaplanirken; O0denmis sermaye ve diger ilgili kalemlere ek olarak, nakit c¢ikist
gerektirmeyen: amortismanlar, gergege uygun deger ile degerlenmis duran varliklarin
degerinin, defter degeri ile arasindaki farki veya 6z kaynaklar igerisinde yer alan uygun

tirdeki yedeklerin hesaplamaya dahil edilmesi 6nerilebilir.
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