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ENTELEKTUEL SERMAYE, FINANSAL PERFORMANS
VE KURUMSAL CEVRE ARASINDAKI ILiSKi:
ISTANBUL'DA YER ALAN OTEL iSLETMELERI
UZERINE BiR UYGULAMA

YAGMUR OZER

Turizm sektoriiniin yapis1 geregi doviz getirici etkisinin olmasi ve
istihdam olanaklar1 arttirici bir giice sahip olmasi bu sektorii iilke ekonomisine
katki saglayan ve dis ticaret agigini1 kapatabilme giicii olan 6nemli bir konuma
getirmektedir. Maddi olmayan varliklarin Olglimii  giiniimiizde isletme
performans Olclimlerinde anahtar rol oynayan bir o6zelligi oldugunu
gostermektedir. Bu nedenle maddi olmayan varliklar olarak da adlandirilan
entelektiiel sermaye unsurlar1 isletmeler i¢in hayati 6nem tasimakta oldugu
sOylenebilmektedir. Finansal performans isletmelerin yatirim kapasitelerine
kadar etki eden ve isletmelerin piyasa degerinin de belirlenmesi hususunda
onem arz eden bir konudur. Isletmelerin rakipleri ile rekabet edebilmesi ve bu
durumu siirdiiriilebilir kilmas1 konusu ise isletmelerin kurumsal ¢evrelerini ¢ok
iyl tanimalariyla yakindan iligkili bir durumdur. Kurumsal c¢evre kavrami
literatlirde isletmeler agisindan siirekli degisim igerisinde yer alan g¢evre
kosullarina uyum saglayabilme bakimindan o6nemli bir kavram olarak

nitelendirilmektedir.

Bu c¢alismanin amaci, entelektiiel sermaye ve finansal performans
arasinda nasil bir iligki oldugunun ve bu iliskide kurumsal ¢cevrenin 1limlastirici
(moderator) bir rolii olup olmadigimin tespit edilmesidir. Bu dogrultuda
calismada veri toplamak iizere Istanbul otelcilik sektdriinde faaliyet gdsteren
dort ve bes yildizli otel isletmelerinin yoneticilerine ulagilmistir. Anketlerin

uygulanmas1 hususunda Istanbul’da faaliyet gosteren tiim dort ve bes yildizli



otel isletmeleriyle telefon ve e-posta araciligiyla iletisim kurulmus, ankete

katilmak iizere olumlu cevap veren 255 adet yoneticiye anketler uygulanmistir.

Elde edilen veriler 1s181inda entelektiicl sermaye ve finansal performans
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu ve ilgili hipotezlerin
desteklendigi, kurumsal c¢evre ve finansal performans arasinda istatistiksel
olarak anlamli bir iliski oldugu ve ilgili hipotezlerin desteklendigi ayrica
Entelektiiel Sermaye”nin, “Finansal Performans” {zerindeki etkisinde
Kurumsal Cevrenin “Kural Koyucu” ve “Normatif” boyutlarinin ilimlastirici
bir etkisinin oldugu belirlenmis lakin “Biligsel Boyut”un 1ilimlastirict etkisinin

varligini gosteren bir veriye ulagilamamuistir.

Bu calisma isletmelerin rekabetciliginde rol oynayan bu degiskenlerin
birbirleriyle iliskisinin belirlenmesi ve bu cergcevede gelistirilecek Oneriler
agisindan onem arz etmektedir. Arastirma sonucunda belirlenen istatistiki
bulgular ve iliskiler degerlendirilerek gelecek ¢alismalar i¢in arastirmacilara ve

isletmelere 6nerilerde bulunulmustur.

Anahtar Kelimeler: Entelektiiel Sermaye, Kurumsal Cevre, Finansal

Performans



ABSTRACT

THE RELATIONSHIP BETWEEN INTELLECTUAL
CAPITAL, FINANCIAL PERFORMANCE AND THE
INSTITUTIONAL ENVIRONMENT: A STUDY ON
HOTELS LOCATED IN ISTANBUL

YAGMUR OZER

The fact that the tourism sector has a foreign exchange-generating
effect and has a power to increase employment opportunities due to its
structure brings this sector to an important position that contributes to the
country's economy and has the power to close the foreign trade deficit. The
measurement of intangible assets shows that it is a feature that plays a key
role in business performance measurements today. For this reason, it can be
said that intellectual capital elements, also called intangible assets, are of vital
importance for businesses. Financial performance is an important issue that
affects the investment capacities of enterprises and is important in
determining the market value of my enterprises. The fact that businesses can
compete with their competitors and make this situation sustainable is closely
related to the fact that businesses know their institutional enviroment very
well. The concept of institutional enviroment is described as an important
concept in the literature in terms of adapting to the environmental conditions

that are constantly changing in terms of businesses.

The purpose of this study is to determine the relationship between
intellectual capital and financial performance and whether the institutional
environment has a moderating role in this relationship. In this direction, the
managers of four and five-star hotels operating in the Istanbul hotel sector
were reached to collect data in the study. All four and five star hotel

businesses operating in Istanbul were contacted via telephone and e-mail



regarding the implementation of the surveys, and 255 managers who
responded positively to participate in the survey were applied to the surveys.

There is a statistically significant relationship between the obtained
data and intellectual capital and financial performance and the related
hypotheses are supported, there is a statistically significant relationship
between the institutional environment and financial performance and the
related hypotheses are supported. It has been determined that the
"Rulemaker” and "Normative™ dimensions of the environment have a
moderating effect, but no data showing the existence of the moderating effect
of the "Cognitive Dimension" has been reached.

This study is important in terms of determining the relationship
between these variables, which play a role in the competitiveness of
businesses, and suggestions to be developed within this framework. By
evaluating the statistical findings and relationships determined as a result of
the research, suggestions were made to researchers and businesses for future

studies.

Keywords: Intellectual Capital, Institutional Environment, Financial

Performance
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GIRIS

Bir¢ok liretim tarzinin bir arada bulundugu gelisen diinya ekonomisinde
yer edinebilmenin yolu, piyasa icerisinde rekabet¢i bir yaklasim i¢inde olmaktan
ve bu yaklasimu siirdiiriilebilir hale getirebilmekten gegmektedir. Piyasa igerisinde
yeni pazar anlayislarinin ortaya c¢ikmasi, teknolojideki gelismeler, rakiplerin
cogalmasi ve rekabet ortaminin degismesi gibi durumlara ek olarak isletmelerin
kendi icerisindeki yonetim anlayislar1 gelisip degisime ugramaya devam
etmektedir. Degisen sartlara uyum saglamaya ¢alisan isletmeler igin entelektiiel
sermaye giinlimiizde 6nemli bir kavram halini almistir. Entelektiiel sermayesine
onem veren isletmeler, piyasada rakiplerine karst rekabet avantaji elde

edebilmektedirler.

Isletmelerin sadece entelektiiel sermayelerine dnem vermeleri siirdiiriilebilir
rekabet¢ilik agisindan yeterli olmayabilmektedir. Bu nedenle isletmeleri kuruluslari
itibariyle destekleyen yasal diizenlemelerin olmasi, hiikiimet politikalarinin
isletmeyi koruyucu etkiye sahip olmasi gibi konular isletmeler agisindan riskleri
azaltabilen ve kendilerini gelistirme asamasinda destek yaratabilecek Onemli
konulardir. Tirkiye’de entelektiiel sermaye ve finansal performans iligkisinde
thimlastirict (moderatdr) roliiniin olup olmadiginin incelenmesi agisindan kurumsal
cevre degiskeninin dahil edildigi lisansiistii diizeyde bir arastirmanin olmamasi ve
bu calismada s6z konusu degiskenin incelenmis olmasi durumu bu arastirmay1 diger
entelektiicl sermaye ve finansal performans iliskisi arastirmalarindan farkli
kilmaktadir.

Birinci boliimde, entelektiiel sermaye kavrami detaylica incelenmis olup,
entelektiiel sermaye bilesenleri unsurlari, bilgi kavrami, entelektiiel sermayenin
Olclilmesi ile 1ilgili yontemler ve sonuclarmin degerlendirilmesi, farkli
perspektiflerden entelektiiel sermayeye bakis agilar1 ve entelektiiel sermaye

yaklagimlarindan bahsedilmistir.

Ikinci béliimde finansal performans ve piyasa degeri tanimlamalari,

finansal performans boyutlari, finansal performansin 6l¢iim yontemleri, deger



kavrami, isletmelerin piyasa degerlerini etkileyen faktorler, isletme degeri,
finansal performans ve entelektiiel sermaye iligkisinden bahsedilmistir. Ayni
zamanda isletmeler icin finansal performans ve piyasa degeri kavramlarinin 6nemi

aciklanmustir.

Ucgiincii boliimde kurumsal kuram tarihgesi ve gelisim adimlari, kurumsal
cevre konularindan detaylica bahsedilmis olup kurumsal g¢evrenin isletmeler

acisindan 6nemi ve etkileri hakkinda bilgi verilmistir.

Calismanin son boliimi olan dordiincii boliimde arastirmanin amacina,
onemine, kisitlarina ve arastirma hipotezlerine yer verilmis olup, entelektiiel
sermaye ile finansal performans arasinda nasil bir iliski oldugunun arastirilmasi ve
bu iliskide kurumsal c¢evrenin ilimlastirici (moderatér) bir role sahip olup
olmadiginin tespit edilmesi temel amaciyla anketler aracilig: ile edinilmis veriler

analiz edilerek ortaya ¢ikan bulgular yorumlanmis ve oneriler gelistirilmistir.



BIiRINCi BOLUM
ENTELEKTUEL SERMAYE

1.1.Entelektiiel Sermaye Kavrami

Yonetim anlayisglarindaki degisim, bilgi cagma girilmesi ve bilginin
degerindeki artis ile birlikte endiistri hayatindaki terimler ve tanimlamalar da
degisime ugramistir. Bu tanimlamalara; inovasyon, insan sermayesi, enformasyon,
entelektiiel sermaye gibi benzer terimler 6rnek olarak verilebilmektedir. Ozellikle
son zamanlarda, kalip kurallarin ve buna bagli olarak isletme teorilerinin
gelistirilmesi, geleneksel temel tiretim faktorlerinin degistigini daha net bir sekilde
gostermektedir (Firer ve Williams, 2003:348). Piyasalardaki bu degisiklikler ve
belirsizlik durumlari isletmeler i¢in rakiplerinin artmasina ve hizmet/iirtinlerinde
problemler yasanmasina neden olmaktadir. Bu nedenle isletmelerin, basarili bir
konuma gelebilmeleri adina siirekli bir sekilde bilgiyi arayan, bilgileri uygulayan
ve ayni zamanda bilgiyi hizmet/iiriinlerinde kullanarak degisikliklere uyum
saglayan konumda olmalar1 gerekmektedir ve bu durum insan kaynaginda yatan
emek giiciiyle dogrudan iliskili kabul edilmektedir. Literatiir incelendiginde
isletmeler ii¢ farkli sermaye unsuru ile islerini yiiriittiikleri goriilmektedir. Bu
unsurlar fiziksel sermaye, finansal sermaye ve entelektiiel sermayedir (Kaya,
Sahin ve Gurson, 2010:154). Bu noktada calismaya konu edilmis olan
degiskenlerden entelektiiel sermaye kavraminin bu boliimde agiklanmasi

arastirmanin teorik dayanaklarinin agiklanabilmesi agisindan 6nem arz etmektedir.

Entelektiiel kelimesi, kokeni Latince olan “interlectio” kelimesinden
tireyerek, “Inter” ve ‘‘Lectio’” kelimelerinin de birlesimi olarak dilimize
gelmistir. Interlectio kelimesinde yer alan ‘inter’ kismi iliski anlaminda
kullanilirken ‘lectio’ kismi bilgi anlamindadir. Tirk Dil Kurumu ise entelektiiel
sermaye kavramimi “bir isletmenin sahip oldugu calisanlarimin diisiinceleri,
fikirleri ve birikim kapasitelerinin tamamidir” seklinde tanimlamaktadir (Orgiin ve
Kalay, 2018:95). Bu tanimlamaya ek olarak entelektiiel sermaye kavrami stratejik
anlamda tanimlamalar1 da beraberinde getiren bir sermaye tlirii seklinde

tamimlanmustir (Ercan vd., 2003:96). Entelektiiel sermaye kavrami ilk olarak Jon
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Kennetg Galbraith tarafindan 1960’11 yillarda ortaya atilmig olmasina ragmen,
1990’11 y1llarda bilgi teknolojilerinin gelismesi ve kiiresellesen rekabet ortaminda
onem kazanmaya baslamistir (Nassar, 2018:5). Literatiirde 6zellikle entelektiiel
sermaye  kavrami  farkli  arastirmacilar  tarafindan  farkli  ifadelerle
tanimlanmaktadir. Entelektiiel sermaye kavramiyla ilgili literatiirde yer alan bazi

tanimlara Tablo 1’de yer verilmistir.

Tablo 1: Entelektiiel Sermaye Tanimlamalari

Bir isletmenin piyasa degeri ve defter degeri

arasindaki fark olarak agiklanmaktadir. Galbraith (1960)

Isletmelerin piyasa degerleri ile varliklarin yerine
koyma maliyetleri arasindaki fark entelektiiel | Bontis (1996)

sermaye olarak tanimlanmistir.

Piyasada yer alan varliklar, insan odakl varliklar,
fikri miilkiyet varliklar ve altyapt varliklarinin | Brooking (1996)
biitiinii entelektiiel sermaye olarak

adlandirilmaktadir.

Galbraith (1960)’1n tanimlamasin1 destekleyerek
entelektiiecl sermaye kavramini isletmelerin | Sveiby (1997)
piyasa degeri ile defter degeri arasindaki fark

olarak tanimlamustir.

Isletmelerin piyasa degeri ve finansal sermayesi
arasinda yer alan fark olarak tanimi | Edvinsson ve Malone (1997)

yapilmaktadir.

Zenginlik yaratma amaci ile
kullanilan/kullanilmas1  gereken  bilgi, fikri | Stewart (1997)
miilkiyet, uzmanlik, entelektiiel sermaye olarak

adlandirilmaktadir.

Sosyal bir kolektifin bilgisi ve bilme konusundaki
yetenegi ve organizasyonu entelektiiel sermaye | Nahapiet ve Ghoshal (1998)

olarak adlandirilmaktadir.




Entelektiiel sermaye esasen varlik olarak
diistintilebilecek tliim maddi olmayan kaynaklar
iceren,  Dbirlestirilmesi,  doniistiiriilmesi  ve
kullanilmast ve bir deger vermenin miimkiin

oldugu sermayeye verilen isimdir.

Granstrand (1999)

Bilgi kavrami sadece yetkinlik ve fikri miilkiyeti
icermekle kalmayip ayni zamanda markalar ve
miigteri iligkileri gibi diger maddi olmayan

unsurlari da icermektedir.

Teece (2000)

Entelektiiel sermaye, isletmelerin  rekabet
ortaminda yasamlarini siirdiirebilmelerine olanak
saglayan maddi olmayan varliklarin tamamini

ifade etmektedir.

Samiloglu (2002)

Isletmenin goriinmez varliklarinin  ekonomik

degerini ifade etmektedir.

Ercan vd., (2003)

Rekabet avantaji i¢in isletmede kullanilan tiim

bilgi varliklar1 ifade etmektedir.

Subramaniam ve Youndt
(2005)

Entelektiie]l sermaye bir isletmenin finansal
tablolara kaydedilmemis ancak igletmenin piyasa
degerinin %80'ini olusturan maddi olmayan duran

varliklarinin tamamini igermektedir.

Martinez-Torres (2006)

Entelektiiel sermaye isletmelerin  kontrol
edebildigi ve deger olugturmasina destek saglayan

tiim maddi olmayan kaynaklardir.

Roos vd., (1997)

Isletme tarafindan sahip olunan veya kontrol
mekanizmas1 altinda olan tim maddi olmayan
kaynaklar entelektiiel sermaye olarak ifade

edilmektedir.

Salazar (2008)

Degere  donistiiriilebilen  bilgi  varliklari

entelektiiel sermaye olarak ifade edilmektedir.

Cabrita ve Bontis (2008)




Entelektiiel sermaye isletme icerisindeki bilgi ile
ilgili maddi olmayan duran varliklar1 temsil | Chang vd. (2008)

etmektedir.

Isletmenin deger veya rekabet avantaji saglamak
amacina yardimci olan toplam yetenekleri, bilgisi, | Hsu ve Fang (2009)
kiiltiiri, stratejisi, siireci, fikri miilkiyeti

entelektiiel sermaye olarak ifade edilmektedir

Entelektiiel sermaye ile ilgili tanimlar incelendiginde bu tanimlarinin
cogunun temelde ayni anahtar kavramlari igerdigi goriilmektedir. Bu kavramlar

sunlardir;

e (Calisanlarin bilgi, deneyim ve becerileri,
e Miisteri ve ¢alisanlarin sadakati

e Miisterilerin memnuniyeti,

e Calisanlarin memnuniyeti,

o I[sletme itibari,

e Orgiitsel sistemler,

e Prosediirler,

e Orgiit kiiltiirleri,

e Deger yaratma kavramlaridir.

Entelektiiel sermaye ile ilgili literatiirde yer alan tanimlamalar ile ilgili
degerlendirilme yapildiginda entelektiiel sermaye konusunun 6zellikle 1960’1
yillar itibari ile aragtirmacilar tarafindan incelenmeye baslandig1 goriilmektedir.
1970’11 yillara gelindigindeyse entelektiiel sermaye farkli iktisatgilar tarafindan
yapilan arastirmalarda kullanilmaya devam etmistir. 1980°li yillarda defter degeri
ve piyasa degeri kavramlarinin 6n plana ¢iktig1 goriilmektedir. 1998 yilinda Prusak
tarafindan entelektiiel sermaye, isletmelerde daha yiiksek ve degerli varliklar
yaratmak i¢in resmilestirilmis tiim entelektiiel kaynaklar olarak farkli bir
tanimlama da yapilmistir (Prusak, 1998°ten aktaran Kannan ve Aulbur, 2004:389).
2000’li yillara gelindiginde Danimarka tarafindan ilk entelektiiel sermaye

rakamlari yayimlanmis, Skandia isimli igletmenin entelektiiel sermaye ile ilgili
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olusturduklar1 vizyon agiklanmigtir. Bu durum isletmelerin pazarda rekabet
edilebilirlikleri kapsaminda 6énemli bir unsur haline gelmis olup ayni zamanda
yatirimcilar i¢in sadece finansal agidan degil, isletmelerin uzun vadeli basarisini
belirleyen finansal olmayan degerlerin de 6nemini ortaya ¢ikarmaktadir (Yalama
ve Coskun, 2007:257; Kamath, 2008:98). Farkli bir agidan bakildiginda ise
entelektiicl sermaye ile ilgili ilk ¢alismalardan biri olarak sayilan ve maddi
olmayan varliklar1 Japon isletmelerin yonetimi iizerindeki etkisini inceleyen
Hiroyuki Itarni'nin ¢alismasinin da 6nemi literatiirde vurgulanmaktadir (Sullivan,
2000:238). Roos ve Roos (1997) tarafindan entelektiiel sermaye analizi ile ilgili
arastirma yapilmis ve daha teorik agidan Chatzkel (2001) ve Pike ve arkadaslari
(2001) tarafindan bu konunun detaylica incelendigi goriilmektedir (Roos,

Bainbridge ve Jacobsen, 2001:23).

Isletmelerin entelektiiel sermaye ve bilgi kaynakli varliklarini karakterize
etmek ve bunlar1 6lgebilmek zor bir i olmasma ragmen oOlgiimii yapildiginda
sonuglar, isletmelerin verimlilik ve kar oranlarini arttirmaktadir (Berzkalne ve
Zelgavne, 2014:888). Bilgiye dayali bir ekonomi ortaminda igletme igerisindeki
faaliyetlerin degerlerini 6lgebilmek konusu bu nedenle 6nemlidir. Bilgiye dayali
varliklar isletmeler icerisinde uzun yillardir varliklarini siirdiirmektedirler
(Victoria, Judit ve Mariana, 2008:276). Isletmelerinin entelektiiel sermayeyi
Olgmek istemelerinin nedenlerini Elitok (2019) asagidaki basliklar altinda

aciklamistir;

e Etkili bir stratejik yonetim anlayis1 olusturabilmek,

e Isletmedeki deger yaratan unsurlar hakkinda bilgi saglayabilmek,

e Isletmelerin stratejilerini gelistirmelerine yardime1 olmak,

e Strateji yiiriitiilmesini degerlendirmek,

e (esitlendirme konusunda yardimci olmak,

e Genigleme kararlarinda yardimc1 olmak ve bunlar1 temel olarak
kullanmak,

e Biiylime potansiyelini belirleyebilmek, isletmelere rekabet avantaji

saglayabilmek ve



e Isletme performansini degerlendirmektir.

Entelektiiel sermaye, bilgi ve iletisimde modern teknoloji ile karakterize
edilen glinlimiiz bilgi ¢aginda en etkili faktorler altinda siniflandirilmaktadir. Bu
cagda isletmenin kar oraminin yliksek olmasi isletmenin basarisimi dogru
yansitamamaktadir. Basar1 saglamak isteyen isletmeler, 6nemli oranda insan
kaynaklarina, arastirmaya, gelistirmeye ve bilgi teknolojilerine deger vermesi
gerekmektedir (Fijalkowska, 2014:129). Giiniimiizde isletmeler rekabet avantaji
saglayabilmek icin benzerlik yaratilmasi miimkiin olamayan entelektiiel
sermayeye sahip olmalar1 durumu 6n plana c¢ikmaktadir (Karacan, 2004:179).
Bilgi yogun olarak adlandirilan organizasyonlarda entelektiiel sermaye 6zellikle
son donemlerde ¢ok daha 6nemli hale gelmistir. Petty ve Guthrie'ye (2000) gore,

entelektiiel sermayeyi 6nemli kilan unsurlar su basliklar altinda agiklanmaktadir;

¢ Giiniimiiz gelisen bilgi teknolojisindeki 6nemli degisiklikler,
e Bilgiye dayali ekonominin giiniimiizde artan 6nemi,
e Kisileraras: faaliyetlerin degisen 6zellikleri ve,

e Yeniliklerin ortaya c¢ikisi ve rekabette artan Onemi seklinde
vurgulamislardir (Petty ve Guthrie, 2000:157).

Cabrita ve Bontis (2008) tarafindan entelektiiel sermaye kavraminin

literatiirde en ¢ok One ¢ikan unsurlari siralanmistir. Bunlar;

o Entelektiiel sermayenin soyut olmast,
o Entelektiiel sermayenin isletmelere deger yaratiyor olmasi ve
e Entelektiiel sermayenin toplu bir sekilde uygulanmasi ile biiyiime

yaratmasidir (Cabrita ve Bontis, 2008:215).

Diger bir taraftan entelektiiel sermayenin genel 6zellikleri de su sekilde

siralanmaktadir (Zor ve Cengiz, 2013:41);

e Isletmelerin entelektiiel sermayelerini devamli olarak kontrol

etmeleri ve yonetmeleri 6nemlidir.



e Bilanco ve gelir tablolarinda hesaplanamayan unsurlarin tamamin
kapsamaktadir.

e Rekabet ortaminda yer alan igletmeler i¢in entelektiiel sermaye
unsuru, rekabet dstiinligli agisindan temel kaynak olarak
gosterilmektedir.

e Son yillarda entelektiiel sermayenin 6l¢iilmesi isletme biiytkligi
veya tlrli gibi unsurlarina bakilmaksizin yapilmasi gereken bir
yaklagim haline gelmistir.

e Entelektiiel performans olarak da bilinen performans 6l¢iimii ile bu

sermayedeki sonuclar goriiniir hale getirilmektedir.
1.2.Entelektiiel Sermaye Bilesenleri

Literatiirde entelektiicl sermaye incelendiginde bilesenleri olarak insan
sermayesi, yapisal sermaye Ve miisteri sermayesi seklinde ele alindigi
goriilmektedir. Entelektiiel sermaye unsurlart ile ilgili farkli iilkelerden farkli

yazarlar tarafindan yapilan incelemeler Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2’ de goriildiigii iizere diinyanin farkli tilkelerinden bilim adamlari
tarafindan yapilmis olan bilesenler incelendiginde Edvinsson ve Malone (1997) ile
Bassie ve Van Buren (1999)’in siniflandirmasinda diger siniflandirmalardan farkli
olarak Yenilik Sermayesi kavrami ortaya g¢ikmakta oldugu goriilmektedir.
Entelektiiel sermaye kavrami farkli birgok alanin dikkatini ¢ekmis olup aym
zamanda zaman igerisinde gelisen farkli uygulamalar ile de desteklendigi

goriilmektedir.



Tablo 2: Entelektiiel Sermaye Bilesenlerinin Incelenmesi

Ulke

Gelistiren Yazar
Smiflandirma

Kaynak: Tseng ve Goo, 2005:191°den aktaran Elitok, 2019:19
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2000’li  yillarda yapilan c¢alismalar incelendiginde ise diger
tanimlamalardan farkli olarak igsel yap1 ve dissal yapir kavramlari dikkat
cekmektedir. Ornek olarak Cabrita ve Bontis (2008) entelektiiel sermaye
kavramini, isletme organizasyonunun i¢ ve dis ¢evresinde yer alan deneyimler ve
yeterlilikler arasinda denge kurma ve bu dengeyi gelistirme konusu seklinde

tanimlamiglardir (Cabrita ve Bontis, 2008:213).

Entelektiiel sermaye kavrami ¢ogunlukla insan, yapisal ve miisteri
sermayesi olarak kategorilere ayrilmaktadir. Bu simiflandirma literatiir
incelendiginde zeka, is rutinleri ve i¢ ve dis cevre iligkilerini olusturuldugu
goriilmektedir (Sharabati, Jawad ve Bontis, 2010:107). Ayn1 zamanda entelektiiel
sermaye kavrami, bilgi ekonomisinde anahtar olarak kabul edilmekte ve
isletmelerin rekabet gii¢lerini olusturmada destek olmaktadir (Mohammad, Bujang
ve Naharu, 2018:486).

Literatiirde Roos ve Roos (1997) tarafindan kategorize edilen bu tablo
entelektiiel sermaye smiflandirilmasi olarak adlandirilmistir (Roos ve Roos,
1997:416). Bu entelektiiel sermaye siiflandirmasinin ayrintilart ise Sekil 1°de
gosterilmistir.  Sekil 1°de  verilen smiflandirmada insan  sermayesi
simiflandirmasinda bilgi odakli siireglerin ve calisan motivasyonunun oldugu
goriilmektedir. Yapisal sermaye kavrami iki siire¢ kapsaminda degerlendirilmis
olup isletmeler i¢in hayati Onem tasiyan yenilik ve gelistirme siireci
vurgulanmaktadir. Bu siirecte 6zellikle dikkat ¢eken noktalar isletmeler icin
yapilan Ozellestirmeler, iiretimde farklilik ortaya koyabilecek siiregler, yeni

fikirlerin gelistirilmesi ve yeni baglantilardir.
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* Bilgi Odakli Sermaye
Insan Sermayesi * Tecriibe/Deneyim Sermayesi
* Motivasyon ve Gorev Sermayeleri

» 1.Isletme Siire¢ Sermayesi
* Para Akist

* Bilgi Akist

» Isbirlikleri

+ Isletme Stratejileri

» Uriin/ Hizmet

Yapisal Sermaye

* 2.Yenilik ve Gelistirme Sermayesi
» [sletme Ozellestirmeleri

» Uretim Siirecleri

Yapisal Sermaye * Yeni Gelistirilen Fikirler

* Yapilan Satislar

» Pazarlama Unsurlari

* Yeni Baglantilar

* Miisteri, Tedarik¢i ve Hissedar
Iligkileri

Miisteri Sermayesi

Sekil 1: Goran Ross ve Johan Ross Entelektiiel Sermaye Siniflandirmasi

Literatiirde tam anlamiyla bir fikir birligi olmamasma ragmen en sik
kullanilan modellerden biri olan Bontis Modeli Sekil 2’te gosterilmektedir. Bontis
(1999) olusturmus oldugu bu model ile entelektiiel sermaye kavraminin boyutlar
oldugunu vurgulamaktadir. Insan sermayesi kavramini insan zihninde yer alan
bilgi ve becerilerinin tamami, yapisal sermaye kavramini isletme i¢in giinlik is
rutinleri ve miisteri sermayesi (iliski sermayesi) kavramini ise isletmenin dis

cevresi ile olan iligkileri seklinde agiklamaktadir (Bontis, 1999:415).
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Insan Sermayesi Akil

Entelektiiel

Sermaye Yapisal Sermaye Rutinler

iliski Sermayesi Tliskiler

Sekil 2: Bontis Modeli (Bontis, 1999:445)

1.2.1. insan Sermayesi

Insan sermayesi kavramu literatiirde entelektiiel sermaye smiflandirmasi
yapilirken iizerinde tanimlamasi1 yapilmasi en ¢ok zorlanilan sermaye tiirlerinden
biri olarak ifade edilmektedir (Ercan vd., 2003:110). Aym1 zamanda insan
sermayesi, entelektiiel sermayenin en 6nemli bilesenini temsil etmektedir. Bu konu
hakkinda ekonomi ve isletme alaninda ¢ok detayl bir literatlir mevcuttur (Stewart,
1997:91). 1950’li yillarda diinyada iiretim faktorleri emek ve toprak olarak
kullanilmaktaydi. Daha sonraki yillarda gelisen teknoloji ve devrimler ile birlikte
olusan sermayenin agiklanmasi literatiirde bir bosluk yaratmisti. Bu bosluk sonraki
yillarda entelektiiel sermaye ve insan sermayesi seklinde tanimlanmistir (Nafukho,
Hairston ve Brooks, 2004:545). Diger bir taraftan insan sermayesi isletmeler
acisindan bakildiginda siirdiiriilebilir rekabet avantajinin en degerli kaynagi olarak

da nitelendirilmektedir (Seleim, Ashour ve Bontis, 2004:342).

Insan sermayesi kavrami, igerisinde bilgi, yetenek ve yeni fikirler
barindirarak isletmenin degerini arttiran bir unsur seklinde tanimlanmaktadir
(Agor, 1997:176’dan aktaran Ercan vd., 2003:220). Ayrica kisinin egitim, 6gretim

ve deneyimlerini arttirmak ve gelistirmek ig¢in yaptigi tim yatirnmlar ile
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olusturulan beceriler seklinde tanimlanmistir (Becker, 1993’ten aktaran Kor ve
Sundaramurthy, 2008:2). isletme biinyesinde bulunan bu calisanlarin yetenek ve
ozelliklerine uygun dogru pozisyonlara getirildikleri zaman isletmenin
organizasyon amagclarini gerceklestirmesi amact i¢in faydali olduklar
bilinmektedir. Insan sermayesi kavramimin bilesenleri incelendiginde ise teknik
bilgi, kisilerin egitim diizeyleri, mesleki anlamda yeterlilikleri ve becerileri
seklinde siralanabilmektedir (Goksel ve Baytekin, 2008’den aktaran Altunoglu ve
Demir, 2012:302). Ozellikle son yillarda insan sermayesine verilen nem Google

gibi 6nemli isletmelerde agikga goriillmektedir (Kaya, Sahin ve Gurson, 2010:156).

Farkli agilardan insan sermayesi kavrami incelendiginde bu sermaye
unsurunun igletme ile ilgili olmamasi ve galisanin sadece kendisinin bu unsuru
meydana getirdigi dikkat ceken Ozelliklerinden biridir. Bu agidan bakildiginda
calisan kisilerin isletmeden ayrilmasi durumunda sahip oldugu insan sermayesi de
calisan ile beraber ayrilma ozelligi tasimaktadir (Aslanoglu ve Zor, 2006:152).
Ayn1 zamanda entelektiiel sermaye kavrami ile bu sermaye cesidi tanimlamalari
birbirlerine ¢ok yakin kavramlar olmalar1 nedeni ile tek bir ¢esit gibi

algilanabilmektedirler.

Insan sermayesi farkli tutumlarin birlesmesi sonucu ortaya ¢ikan bir
kavram olarak da bilinmektedir. Bu tutumlar genel olarak su sekilde

siralanmaktadir;

e Genetik anlamda kalitim,

o [Egitim,

e Deneyim,

e Yasam ve calisma hayati hakkindaki yaklagimlardan olugmaktadir
(Hudson, 1993:65°ten aktaran Bontis, 1998:65).

Insan sermayesi kavrami bu tutumlar ile birlikte isletmede yer alan
calisanlarin zekalari, yetenekleri ve bilgileri gibi 6zellikleri de kapsamakta olup
finansal tablolara yansitamayacagimiz faktorlerden meydana gelmekte oldugu

goriilmektedir (Kerimov, 2011:24). Tanimlardan da 6zetle anlasilabilecegi gibi bu
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sermayede calisanlarin kalitsal Gzellikleri ve tutumlart da insan sermayesini

meydana getiren 6nemli faktorlerdir (Karacan, 2004:186).

1.2.2.Yapisal (Organizasyonel) Sermaye

Organizasyonel sermaye olarak da adlandirilan yapisal sermaye, isletmeler
tarafindan siklikla kullanilan ve birgok aragtirmacinin {izerine ¢aligmalar yaptigi
onemli bir kavramdir (Schneider ve Smakin, 2007°den aktaran Gogan, Duran ve
Draghici, 2015:1140). isletme icerisinde yer alan tiim veri ile ilgili islemleri,
organizasyon semalarini, slire¢ haritalarini, igletme stratejilerini ve daha g¢ok
isletme agisindan manevi olarak adlandirilmayan degerli her bir pargayi i¢ine alan
bilgilerin tamamini kapsamaktadir (Bontis ve Keow, 2000°den aktaran Altunoglu
ve Demir, 2012:303). Farkli bir tanimlamaya gore ise yapisal sermaye, isletme
icerisinde yer alan ve insan sermayesini destekleyen tiim detaylar1 icerisinde
barindiran sermaye tiirli olarak adlandirilmaktadir (Ercan vd., 2003:112).
Isletmenin sahip oldugu ancak bilangosunda gériinmeyen tiim siirecler, markalar,
isletmenin sistemleri ve maddi olmayan diger tiim varliklar olarak da tanimlamasi
mevcuttur (Roos, Bainbridge ve Jacobsen, 2001:23). Entelektiiel sermaye
bilesenlerinden insan ve yapisal sermaye bileseni arasinda bir iliski mevcuttur. Bu
iligkide insan sermayesi yapisal sermayenin olusumuna katki saglamaktadir

(Kerimov, 2011:25).

Sekil 3‘de yapisal sermaye kavraminin farkli alanlardaki bilesenleri

gosterilmektedir.
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Sekil 3: Yapisal Sermaye Bilesenleri (Once, 1999:29°dan aktaran Cikrik¢ ve
Dastan, 2002:22).

Yapisal sermaye kavramina iligkin literatiir incelendiginde en ¢ok {izerinde
durulan konunun patentler ve telif haklar1 oldugu goze carpmaktadir (Yoriik ve
Erdem, 2008:399). Giiniimiiz degisen sartlarinda isletmelerin sundugu hizmet
veya Uriinii i¢cin almig oldugu patent veya telif hakki isletmelerin degerini arttirdigi
bilinmektedir. Pek ¢ok yatirimcinin yatirimlarini yapmadan once bu faktorlere
dikkat ettigi ve sonrasinda yatirimlarini isletmeye yapip yapmama kararini verdigi
bilinmektedir. Ayn1 zamanda isletmelerin arastirma ve gelistirme departmaninda
yapilan ¢aligmalara verdikleri 6nem ve sagladiklari biitgeler de isletmelerin hisse
senetlerinde artig yarattigi bilinmektedir (Yildiz ve Tenekecioglu, 2004:582’den
aktaran Kayali ve Ada, 2008:26). Farkli bir noktadan yapisal sermaye kavrami,

isletme organizasyonun zaman igerisinde olusturmus oldugu rekabetci zekay1
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ortaya ¢ikarmaktadir (Rahim vd., 2011°’den aktaran Gogan, Duran ve Draghici,
2015:1141).

Ozellikle turizm isletmelerinde miisterilere hizmet ile ilgili verilen bilgiler
yapisal sermaye bilesenleri arasinda yer almaktadir. Turizm isletmelerinde miisteri
bilgilendirilmesi siireci misafir iliskileri yonetiminin dogru yapilabilmesine olanak
saglamaktadir. Yapisal (organizasyonel) sermaye kavrami insan sermayesi unsuru
ile karsilastirildiginda, calisan kisilerin isten ayrilmasi durumunda onunla birlikte
isletme disina ¢ikmayan ve isletme iginde siirekli olarak kalan bilgi olarak da

bilinmektedir.

1.2.3.Miisteri Sermayesi

Literatiirde iliski sermayesi olarak da anilan miisteri sermayesi kavrami
giinlimiizde arttiritlmasi ve gelistirilmesi son derece zor olan sermaye tiirii olarak
nitelendirilmektedir (Ercan vd.,2003:112). Farkli bir tanimlamaya gore miisteri
sermayesi, isletmenin pazarlama kanallarini, tedarikgilerini, ortaklarin1 ve miisteri
sadakatlerini i¢inde barindiran bir kavram olarak da tanimlanmaktadir (Abdullah
ve Sofian, 2012:538). Ayni1 zamanda isletmelerin miisterileri ile iliskilerinin degeri
ve bu durumun isletme amacglarma yapmis oldugu katki seklinde
tanimlanmaktadir. Burada yer alan katki isletme miisterilerinin yaratmis olduklar

marka taniirlig1 ve potansiyel miisteri getirebilme durumlaridir (Duffy, 2000:10).

Literatiirde 0Ozellikle hizmet sektoriindeki kalite unsuru miisteri
degerlendirmesi ile yapilmaktadir (Caro ve Garcia, 2007:60). Miisteri sermayesi
unsuru pazarda rakiplerle etkili rekabet edebilmek i¢in etkin kullanilmasi gereken

bir unsurdur. Miisteri sermayesini olusturan dgeler ise sunlardir (Ozger, 2003 ten

aktaran Acar ve Dalgar, 2005:28):

e Isletme miisterileri,

e lsletmenin markast,

e Miisterilerin sadakati,

e Isletme dagitim kanallar,

e Isletmenin yapmis oldugu anlasmalar,
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e isletmenin ismi,
e lsletmenin lisanslama ile ilgili anlasmalari,
o Sozlesmeler ve

¢ Franchising anlagmalaridir.

Miisteri sermayesi bilesenini isletmelerin dogru kullanabilmesi i¢in bazi

noktalara dikkat etmesi gerekmektedir. Bunlar;

e Misterilerin isletme tarafindan mutlu edilip edilmedigi,

e Miisteri konusundaki rekabet diizeyinin ne asamada oldugu,

e Hangi tiir miisterinin daha fazla getiri sagladigini ve

e Isletmemiz igin en iyi miisteri tiiriiniin hangisi oldugunun

belirlenmesidir (Duffy, 2000:12).

Miisteri sermayesi kavrami turizm sektorii agisindan degerlendirildiginde
emek yogun 6zellikli olan bu isletmelerdeki insan sermayesi kontroliiniin zorlayici
oldugu goriilmektedir. Ekonomik anlamda siirdiiriilebilir bir gelisme saglamak
isteyen tiim igletmelerin miisteri sermayelerine dnem vermeleri gerektigi net bir

sekilde ifade edilebilmektedir.
1.3. Bilgi ve Entelektiiel Sermaye

Bilgi kavrami farkli alanlarda farkli sekillerde tanimlanmis olan bir kelime
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Tiirk Dil Kurumu tarafindan yapilan tanimlamaya

’

gore bilgi; ‘‘Insan aklimin erigebilecegi gercek ilkelerin tamami’’ seklinde

tanimlanmistir (Tirk Dil Kurumu, 2019).

Penrose isimli bir aragtirmact 1959 yilinda bilginin, isletme performansini
ve billylime oranlarin1 agiklayabilecek sekilde kullanabilecegini ortaya ¢ikarmistir
(Seleim ve Khalil, 2011:587). Giiniimiizde de kiiresel ekonomi kosullarinda
rekabet ortaminda olusturulmak istenen basarinin kaynaginin bilgi, yetenek ve
yaraticiligin etkili kullanimi oldugu agiktir. Literatiirde bilgi yonetimi kavraminin
tarihgesi incelendiginde farkli alanlardan degisim gostererek giiniimiize kadar

geldigi goriilmektedir.
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Sekil 6’da bilgi yonetiminin farkli tanimlamalar1 gosterilmektedir. Bu
tanimlardan da anlasilacag iizere bilgi yonetimi kavramu ile ilgili literatiirde farkli
yoOnlerinden ele alinan agiklamalar oldugu goriilmektedir. Demarest (1997)’e gore
bilgi yonetimi tanimlamasinda bilgi ekonomisi kavrami ilk kez kullanilmaya
baglanmistir. Bu durum isletmelere bilgi yonetimi ile birlikte gelen verimlilik ve
performans kavramlarinin da 6nemini vurgulamistir. Quintas vd. (1997)’ e gore
tanimlama incelendiginde isletmelerin degisen c¢evre kosullarima ayak
uydurabilmek ve ayn1 zamanda yeni firsatlar1 degerlendirmek ve tiim siireclerinde
birimleri ile birlikte bilgiyi kullanmasi seklinde tanimlanmistir. Farkli bir
tanimlamaya gore bilgi yOnetimi kavrami, isletmelerin O0grenme yoluyla
performanslarini arttirarak, isletme tiim siireglerini, insanlar1 ve ayni zamanda
teknolojiyi ayni anda kullanan bir yonetimdir (Gorelick ve Tantawy-Monsou,
2005; Wang, 2011’den aktaran Seleim ve Khalil, 2011:588). Rastogi (2000)’e gore
bilgi yonetimi faaliyetlerin toplamindan meydana gelmektedir. Bu faaliyetler

sunlardir;

o Siireklilik olusturarak yeni bilgiler meydana getirmek,

e Isletme icerisinde tiim f{iriinlere ve/veya hizmetlere bilgiyi
yerlestirmek,

e Isletme kaynaklarindaki bilgiye tam erisim saglayabilmek,

e Isletme karar verme asamasinda dogru bilgileri kullanabilmek,

e Bilginin belgelenmesi,

e Isletme icerisinde bilgiyi gelistirmek ve

e Isletme icerisinde bilginin tam erisiminin saglanmasidir (Rastogi,

2000:40).
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Sekil 4: Bilgi Yonetiminin Farkli Tanimlamalari

Genel olarak degerlendirildiginde isletmeler bilgi yonetimi uygulamalarini
ilk zamanlarda bilgiyi biinyelerinde barindirabilmek, birimler arasinda bilginin
verimli dagilimi saglayabilmek ve bu bilgiyi karsisina ¢ikan firsatlar
degerlendirebilmek amaci ile kullanmakta oldugu goriilmektedir (Davenport ve
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Volpel, 2001:214). Giiniimiiz sartlarinda isletmeler artik bilgi yonetimini isletme
icerisinde yer alan entelektiiel sermayeyi en iyi sekilde kullanabilmek ve
rakiplerine kiyasla verimlilik ve performans agisindan siirekli iyilestirme
gosterebilecek sekilde kullanmayi1 amaglamaktadirlar. Farkli bir yaklasimla
literatiire bu konuda destek olan Tiwana (2003), bilgi yonetimi kavraminin ne

olmadigini agiklamistir. Bunlar;

e Bilgi yonetimi bir miithendislik degildir.

e Bilgi yonetimi teknolojiden ¢ok isletme i¢ ve dis siirecleri ile ilgili
bir kavramdir.

e Bilgi yonetimi isletmeler i¢in tek seferlik bir yatirim degildir.

e Bilgi yonetimi bilgiyi kontrol etmek amaciyla bilgiyi zapt etmek
degildir (Tiwana, 2003:25-26).

Isletmeler igin bilgi ydnetimi siireci Beijerse (2000)’e gore belli

asamalardan ge¢cmesi gerekmektedir. Bu asamalar su sekilde siralanmaktadir:

e Isletmenin gerek duydugu bilgiyi tespit etmek,
e Isletme igerisinde bulunan bilgiyi belirlemek,
e Ihtiyag duyulan bilginin ortaya ¢ikarilmasi ve

e Bilgiyi siirekli olarak gelistirmektir (Beijerse, 2000:167).
Rastogi (2000)’e gore isletmelerin bilgi asamalar1 asagida siralanmaktadir;

e Orgiitsel 6grenme,
e Bilginin iiretim agamasi ve tiim yeteneklerin kullanilmast ile

e Bilgi dagitimidir (Rastogi, 2000:40).

Literatiir incelendiginde Tapscott’un bilgi ile ilgili yapmis oldugu

tanimlamalarinda bazi 6zellikler de géze ¢arpmaktadir. Bunlar;

e Bilgi ekonomisinin ana unsuru bilgidir.
e Isletmeler basarili olmak istiyorlarsa bilgiyi siirekli gelistirmeli ve

yenilikleri gerceklestirmelidirler.
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e Bilgi ekonomisi teknoloji ile direkt baglantili bir ekonomidir. Bu
nedenle teknolojik gelismeler isletmeyi olumlu etkilemelidir.

e QGilinlimiiz bilgi ¢aginda diger ekonomi diizenlerine kiyasla yapilan
islemler hizl1 ve kolaydir.

¢ Bilgi ekonomisinde diger donemlerde siirekli olarak gordiigiimiiz araci
unsuruna gerek kalmamaktadir. Bu durum isletmelere ekonomik agidan
destek saglamaktadir. Ayni zamanda isletmede verilen hizmetin
kalitesinin artmasina da destek olmaktadir.

e Bilgi ekonomisi ile isletmelerinin diinyasina hiz kavrami girmistir.
Ihtiyaclarin hizli bir sekilde giderilmesi, sorunlara hizlica ¢dziim
onerileri bulabilme olanaklari isletmeler igin 6nemlidir.

e Bilgi ekonomisi, uluslararasi bir ekonomidir (Keviik, 2006:326-328).

Bilgi ekonomisinin gelismesi ile bilgi toplumu 6ncesi ve bilgi toplumu
sonrasi seklinde bir ayrim da beraberinde ortaya c¢ikmistir. Siirekli bilginin
gelismesinden dolay1 giiniimiizde bilgiye erigebilenler ve gelistirenler arasinda
rekabet tirmanmaktadir (Arklan ve Tasdemir, 2008:71). Ozellikle bilgi toplumu
oncesindeki biiylik degisiklikler ile birlikte isletmelerin yonetim anlayislar1 da
degisime ugramistir. Gilinlimiizde degisimlere uyum saglama durumu isletmeler
i¢in 6nemli bir konudur. Ozellikle bilgi kaynakli bir ¢cevrede ayakta durabilmek
isletmeler acgisindan rekabet edilebilirlik konusunda avantaj saglamaktadir.
Isletmelerin bu siiregte karsilarina engeller ¢ikabilmekte ve zorlanabildikleri
sdylenebilmektedir. Ornegin teknolojinin getirmis oldugu yenilikler isletmeler
acisindan olumlu ortamlara yer agmakta iken Ozellikle geleneksel yapidaki
isletmelerin bu siireci dogru yonetebilmeleri her zaman kolay olmamaktadir. Bu
calismada da isletmelerde entelektiiel sermaye olarak adlandirilan insan, yapisal

ve iligkisel sermaye unsurlar1 aragtirilmaya ¢alisilacaktir.
1.4.Entelektiiel Sermaye ve Entelektiiel Varhklar

Entelektiiel varliklar deger yaratmanin temeli olarak tanimlanmaktadir.
Ayn1 zamanda isletmelerin bilangolarinda rapor edilmeyen ancak yine de kurumsal

degerin yaratilmasinda 6nemli bir gii¢ olarak sayilan maddi olmayan varliklarin
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tamamin1 agiklamaktadirlar. Diger bir ifade ile isletme acgisindan bilgi unsurunun
degere c¢evrilmesi ile ortaya ¢ikan varliklara ‘‘entelektiiel varliklar’” adi
verilmektedir. Genellikle entelektiiel varliklar Brooking (1998)’e gore dort

varliktan meydana gelmektedir. Bunlar asagidaki basliklar altinda siralanmaktadir;

e Piyasa varliklari,

e Insan merkezli varliklar,

e Miilkiyet tabanli varliklar ve

e Fikri miilkiyet varliklaridir (Ercan vd., 2003:105; Akkaya ve Bali,
2018:1148).

Entelektiiel sermaye ve entelektiiel varliklar arasindaki iliski ele
alindiginda Edvinsson (1997) ‘un su modeli dikkat ¢ekmektedir (Edvinsson
1997:368°den aktaran Kerimov, 2011:17);

Aknf Bilanco Pasif
Maddi Varhklar { Varhklar Borclar —— Aciklanms Bilanco
Ozsermaye
Maddi Olmayan Varhklar { Entelektiiel Entelektiiel  Gizli Degerler
—¥
Varhklar Sermaye

Sekil 5: Entelektiiel Sermaye ve Entelektiiel Varliklar Arasindaki iliski
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Sekil 5°ten de anlasilacag: iizere entelektiiel sermaye maddi olmayan
varliklar arasinda yer almakta olup maddi olan varliklarin aksine icerisinde gizli

degerleri barindirmaktadir.
1.5.Entelektiiel Sermayenin Olciilmesi ve Degerlendirilmesi

Glinlimiiz bilgi ekonomisi ¢aginda isletmeler i¢in dnemli bir sermaye olan
entelektiiel sermayenin Olglilmesi ve isletmeler agisindan dogru bir sekilde
degerlendirilmesini konusunu giindeme getiren Edvinsson bu konuda 6nemli bir
arastirmacidir (Hobikoglu, 2011:95). Isletmelerin entelektiiel sermayelerini 6l¢iip
degerlendirmek istemeleri son derece olagan bir konudur. Ozellikle isletmeler
acisindan entelektiiel sermayenin maddi olmayan varliklardan meydana gelmesi
nedeniyle bu varliklarin goriiniir hale getirilmesi i¢in Slgiilmesi gittikge 6nem
kazanan bir konu haline gelmistir (Yorik ve Erdem, 2008:400). Literatiirde
entelektiiel sermaye konusunda siirekli yeni 6lgme yontemleri ortaya ¢ikmakta
olup bu konu ile ilgili ortak bir goriis s6z konusu degildir. Bu yontemlerin bazilari
teoride kullanilirken bazilar1 da pratik anlamda kullanilmas1 uygun olan yontemler

olarak degerlendirilmektedir (Uziene, 2010:151).

Entelektiiel sermayenin Olgiilmesinin baslica nedenleri su sekilde

siralanmaktadir;

e Isletmeler agisindan deger yaratan her varligin goriiniir ve isletme
yoneticileri agisindan yorumlanabilir hale gelmesi ve

e Isletme verimliligi agisindan giivenilir bir 6l¢iim araci elde etmektir

(Ercan vd., 2003:122).

Ayn1 zamanda isletmeler agisindan entelektiiel sermayenin dl¢iilmesinin

avantajlar1 mevcuttur. Bunlar;

e Isletmenin kaynak bulabilme kapasitesini arttirmaktadir.
e Isletmeler entelektiiel varliklarini gostererek diger kuruluslar

acisindan giiven algis1 kazanmaktadirlar.
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e Entelektiiel sermayesini bilen bir isletme gelecekte olusabilecek
gelirleri 6nceden tahmin edebilmektedir.

e Isletmenin hisse senetleri degerini arttirmaktadir.

e Rakip isletmeler ile pazarlik aract unsuru olarak entelektiiel
sermaye kullanilmaktadir.

e Rakipler ile rekabette ne durumda olundugu hakkinda isletmeye

bilgi saglamaktadir (Karaman, 2014:32).

Bu avantajlara ek olarak 6nemli ve kritik bilgilere 6ncelik verilmesi,
inovasyon diizeyinde artig, isletme igerisinde performansa dayali bir kiiltiiriin
olusturulmasinin saglanmasi ve isletme igerisinde Ogrenme modellerinin
yaratilmasi ve gelistirilmesi de mevcuttur (Kannan ve Aulbur, 2004:390).
Entelektiiel sermayenin  Olciilmesi asamasinda bazi  zorluklarla da

karsilagilabilmektedir. Bu zorluklar asagidaki sekilde siralanmaktadir;

e Her isletme kendi igerisinde farkli dinamiklere sahip olmasindan
dolay1 ihtiyaci olan bilginin de birbirinden farkli olmasi,

e Bilginin zaman ve mekana gore degisiklik gosterebiliyor olmasi,

e Isletmelerin kendi igerisinde yer alan bilgiyi degerlendirmenin zor
olmasi,

e Ogzellikle entelektiie]l sermaye konusunda onemli olan maddi
olmayan varliklar1 degerlendirmek i¢in belli basli standartlarin
olusturulmamasi,

e Muhasebe departmanlarinin maddi olmayan varliklar1 6l¢erken
problemler yasamalar1 ve

e Entelektiiel sermayeyi 6lgmek i¢in kullanilan yontemlere yeterince

giiven duyulmamasidir (Ozsoy, 2006:33-34).
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1.5.1.Tobin g Modeli

Tobin g modeli 6nemli bir iktisat¢1 olan James Tobin tarafindan ortaya
konulan yontem olarak bilinmektedir. Bu ydntem entelektiiel sermayenin

oOl¢iilmesinde siklikla kullanilan bir yontemdir (Kerimov, 2011:53).

Bu islem ile q olarak bilinen oran elde edilmektedir. Alan Grespan
tarafindan yapilan agiklama incelenirse yiiksek q orani ¢ikan isletmelerin insan
sermayelerine Onem verdiklerini ve ayni zamanda teknoloji alaninda da
yatirimlarini gosterdigini dile getirmistir (Stewart, 1997:252-253). Tobin q
modelinde isletmeler, diger yontemlerin aksine gelecekleri ve mevcut durumlari

ile ilgili degerlendirmeler yapabilmektedirler (Canbas vd., 2005:26).

Q = isletmenin Piyasa Degeri /isletmenin Varhklarinin Yerine Koyma

1.5.2.Maddi Olmayan Bilan¢o Yontemi (The Invisible Balance Sheet)

Maddi olmayan bilangonun genel amaci bilgi dayanakli isletmelerin
varliklarini temsil edecek bir yontem olusturmaktir (Sveiby, 1997:76). Bu yontem
Konrad Grubu tarafindan ortaya atilmig ve gelistirilmistir. Aym1 zamanda
literatiirde insan kaynaklari yoOnetiminin bir uzantist olarak da karsimiza

cikmaktadir.

Literatiirde ‘‘gdriinmez’’ bilango olarak gecen maddi olmayan bilango
yontemi entelektiiel sermayeyi 6lgme yontemleri igerisinde 6nemli katki saglayan
yontemlerden biridir. Buradaki gériinmez bilangonun anlami mali hesaplara dahil
edilmeyen unsurlar1 6lgmesidir. Maddi olmayan bilango, isletmenin entelektiiel
sermayesini bireysel sermaye ve yapisal sermayeye bolmektedir. Ik olarak
bireylere, digeri ise isletmenin genel rutinlerine, prosediirlerine ve sistemlerine
baghdir. Bu degeri bilmek 6zellikle yatirnmeilar igin isletmenin gizli degerinin

olup olmadigi ile ilgili bilgi vermektedir (Bulgurlu, 2011:11).
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1.5.3.Piyasa Degerinin Defter Degerine Oram

1997 yilinda Stewart tarafindan ortaya c¢ikarilan piyasa degerinin defter
degerine oram1 yontemi, isletmenin maddi varliklar1 ile maddi olmayan
varliklarinin toplaminin piyasa degerine esit oldugunu varsayarak hesaplanan en
bilinen ve siklikla kullanilan yontem olarak tanimlanmaktadir. Bu yontemde
adindan da anlasilacagi iizere isletme piyasa degerinin defter degeri ile arasindaki

farklilik bulunarak, isletmenin entelektiiel sermayesi yorumlanabilmektedir.

Literatiirde Market / Book orani olarak da kabul edilen bu yontem,
isletmenin entelektiiel sermaye degerini, varliklarinin defter degeri ile belirli bir
zamanda piyasa degeri arasindaki farki hesaplayarak ayni zamanda bu degeri
hesaplamanin kolay bir yolu olarak kabul edilmektedir (Luthy, 1998:916). Ancak,
entelektiiel sermayenin bu degerleme yonteminde bazi sinirlamalar1 da mevcuttur.
Bu simirlama, ortaya ¢ikan bu oranin entelektiiel sermaye degerini tam olarak
yansitmamasit durumudur. Bunun nedeni ise bu deger yontemi ile hesaplama
yapilirken piyasa degerinin dig ¢evreden etkilenmesi durumudur (Sakur, 2019:29).
Piyasada olusan dalgalanmalar ile isletmelerin hisse senedi degerleri siirekli olarak
degismesinden dolay1 bu oran yalnizca kisa siireli cevaplar bulmamiza yardimci
olmaktadir (Hemmati, Keramati ve Sheypourian, 2002’den aktaran Morady,
2013:761).

Piyasa degerinin defter degerine orani yonteminin formiile edilmis hali ise;
Entelektiiel Sermaye Degeri = Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD/DD)

Piyasa Degeri — Defter Degeri (PD-DD) seklindedir.

e Hesaplamalar sonucu ortaya ¢ikan oranin sonucu birden biiyiik ise,
isletmenin finansal tablolarinda gériinmeyen entelektiiel sermayesi
oldugu anlamina gelmektedir.

e Oranin birden diislik olmast durumunda ise isletmenin entelektiiel
yiikiimliiliiklerinin entelektiiel varliklarin degerinden biiyiik oldugu

anlamina gelmektedir (Abeysekera, 2005:145).
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Piyasa degerinin defter degerine orani yonteminin isletmeler agisindan

avantajlari sunlardir;

e Hesaplamalarin yapilabilmesi i¢in sayisal verilerin tamamina erisim
engelinin olmamasi,

e Uygulanmasi acisindan degerlendirildiginde basit bir yontem olmast,

e Aym ve farkli sektorler arasinda rakipler ile karsilastirmalarin
yapilmasina olanak vermesi durumu ve

e Gecgmis verileri degerlendirerek isletme agisindan gelecege yonelik

iyilestirmeler sunabilmesidir (Asikoglu ve Asikoglu, 1998:591).
Bu yontemin isletmeler agisindan dezavantajlari ise sunlardir;

e Piyasa degerinin yasal diizenlemeler, ekonomik durum, siyasi durum,
sektorde yasanan sorunlar gibi birgok dis cevre faktorden etkilenmesi,

e Bu yontemin yalnizca borsada islem goren isletmeler i¢in kullanish bir
yontem olurken diger bir taraftan bakildiginda borsada islem gérmeyen
bir isletme icin piyasa degeri belirlemesinin miimkiin olmamasidir

(Asikoglu ve Asikoglu, 1998:590).

Bu dezavantajlara ek olarak igletmelerin her birinin farkli politikalari
olmasindan dolay1 uzun vadeli donemlerini 6l¢gme konusu giin gegtikce isletmeleri
zorlayan bir durum haline gelmistir. Bu nedenle isletmelerde piyasa degerinin
defter degerine orani yerine Tobin Q modelinin kullanilmasinin daha uygun

oldugu literatiirde belirtilmistir (Morady, 2013:760).

1.5.4.Dogrudan Entelektiiel Sermaye Yontemleri (The Direct Intellectual
Capital Method)

Dogrudan veya direkt entelektiiel sermaye yontemi olarak da bilinen bu
yontem, maddi olmayan duran varliklarin parasal degerini ve farkli bilesenlerini
belirleyerek degerlendirmektedir (Ramanauskaite ve Rudzionien, 2013:84). Bu
yontemde Oncelikli olarak entelektiiel sermayenin farkli bilesenleri belirlenir ve

sonrasinda bu belirlenen bilesenlerin tamami dogrudan degerlendirmeye
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alinmaktadir. Literatiirde bu yontem genel olarak en karmasik yontem olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu durumunun nedeni genel anlamda yontemin ayrintili

olmasi ve isletmenin her diizeyinde kullanilabilmesidir (Jurczak, 2008:40).

1.5.5.Alint1 Agirhikh Patentler Yontemi (Citation-Weighted Patents)

Dow Chemical isimli isletme, entelektiiel varlik yonetimini alt1 asamali bir
stire¢ seklinde inceledigini duyurarak varliklarini yonetmek amaciyla alinti

agirlikli patentler yontemini olusturmustur. Bu alt1 asama;

¢ Bilginin organizasyondaki roliinii belirlemek,

e Bilgi varliklarimin kullaniminin isletmenin rekabet avantajini nasil
arttirdigin1 anlamak,

e lsletmenin bilgi varliklar1 ne kadarina sahip oldugunu belirlemek,

¢ Bilgi varliklariin degerini korumak, gelistirmek, terk etmek veya satmak
amaciyla degerlendirmek,

e Bosluklarin bulundugu alanlara yatirim yapmak ve,

e Yeni bilgi varliklar1 portfoyiinii derlemek. (Bontis, 2001:56).

Alintt agirlikli patentler yontemine gore isletmelerin sahip olduklar
patentlere bakilarak bu patentlerin maliyetlerinin hesaplanmasi gerekmektedir
(Morady, 2013:757). Orgiitsel sermaye olarak da degerlendirilen patent konusu,
isletmeler agisindan marka imaji, telif haklar1 vb. unsurlardan meydana
gelmektedir. Orgiitsel sermayesini hesaplamak isteyen bir isletmenin mutlaka
isletmesinin sahip oldugu patentlerinin sayisini bilmesi ve maliyetlerinin dogru bir

sekilde hesaplanmas1 gerekmektedir.

1.5.6.Teknoloji Brokeri Yontemi (Technology Broker)

Entelektiiel sermayede deger Ol¢mek icin Annie Brooking (1996)
tarafindan ortaya ¢ikarilan bir yontemdir. Annie Brooking’e gore bir isletmenin
entelektiiel sermayesinin degeri, yirmi adet soruya cevap vererek analiz edilir ve
degerlendirilir. Bu yirmi soruya drnek olarak; ‘‘Isletmede yer alan calisanlarin

tamami hangi amaglara yonelik ¢alismaktadir?’’, “‘Isletme acisindan arastirma
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gelistirme siireclerimin getiri oran1 nedir?”’, “‘Isletmenin yenilik siirecleri nasildir
ve c¢aliganlar bu siirecin hangi asamasinda yer almaktadir?’’ seklinde sorulardan
meydana gelmektedir (Kerimov, 2011:78). Sonraki asamada ise bu sorular
isletmelerin entelektiiel sermayelerinin gostergeleri olarak kabul edilmektedir.

Brooking’e gore bu soru kombinasyonlari su bagliklardan meydana gelmektedir;

e Insan Merkezli Varliklar

e Piyasa Merkezli Varliklar

e Fikri Miilkiyet Varliklar1

e Altyap1 Varliklar: (Ratnatunga 2002:11).

Insan merkezli varliklar; calisanlarin deneyimlerini, inovasyon, yaraticilik,
liderlik ve karar verme siireglerini icerisinde barindirmaktadir. Ozellikle teknoloji
brokerinde ©nem arz eden bu varliklar, isletmedeki c¢alisanlarin isten
ayrildiklarinda bu varliginda beraberinde kayboldugu bilinmektedir. Dolayisiyla
insan merkezli varliklar entelektiiel sermayede isletmeye ait degildir (Asikoglu ve

Asikoglu, 1998:582).

Piyasa varliklari; miisteriler, isletmenin adi ve markasi, is birligi
anlagsmalari, dagitim kanallari, franchise ve lisans anlagmalar1 gibi isletmeye
pazardaki  giici  veren varliklardir  (Bontis, 2001:49). Isletmelerin

stirdiiriilebilirlikleri agisindan piyasa varliklar: kavrami 6nemlidir.

Fikri milkiyet varliklari, telif hakki, ticari markalar, ticari sirlar, patentler
ve tasarim haklar1 gibi yasalarla korunan varliklar1 icerisine almaktadir (Asikoglu

ve Asikoglu, 1998:580).

Altyap1 varliklari ise, teknolojiler, stirecler, kurum kiiltiirii, finansal yapi,
iletisim ve bilgi sistemleri de dahil olmak {izere isletmenin genel anlamda
calismasini saglayan varliklarin tamamini kapsamaktadir (Marr ve Moustaghfir,
2005:1117).

Entelektiie]l sermayenin teknoloji brokeri yonteminde fikri miilkiyetin

onemi bu yontemin avantajini ortaya koyarken bazi noktalarda sinerjileri hesaba
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katamamas1 konusu da yontemin dezavantajini ortaya ¢ikarmaktadir. Yukarida yer
alan kategorilerin her biri nemli bir unsurdur. Her biri farkli agilardan igletmenin
degerlendirilmesine olanak saglamaktadir. Ayni1 zamanda isletmeler Brooking’in
yaratmis oldugu bu sorulara olumlu cevap verebildikleri takdirde isletmenin daha
iyi bir konumda oldugunu, fakat olumlu cevap veremeyen isletmeler igin

bakildiginda bu durumun tam tersi oldugu sdylenebilmektedir.

1.5.7.Toplam Deger Yaratma Yontemi

Toplam Deger Yaratma yontemi (TVC), 1995 yilinda Kanadali Yeminli
Mali Miisavirler Enstitiisii (CICA) tarafindan entelektiiel sermaye yOnetimine
odaklanarak ortaya koyulan genis kapsamli Kanada Performans Raporlama
Girisimi'nin (CPRI) bir parcas1 olarak gelistirilmis ve 6nerilmis olan bir yontemdir
(Erkal, 2005:130). Toplam deger yaratma yontemi, planlanan etkinliklerden nasil
etkilenildigini gostermek amaciyla nakit akislarini kullanarak deger yaratma
girisimi olarak bilinmektedir (Nassar, 2018:22). Ayn1 zamanda isletmelerde
planlanan faaliyetlerin iizerindeki etkisini 6lgmek amaci ile kullanilan yontem
olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Morady, 2013:757).

1.5.8.Dengeli Puan Karti Yontemi (The Balanced Scorecard Method)

Bu yonteminin tarihgesi incelendiginde, Kaplan ve Norton araciligi ile
isletmelerin kurumsal performans yonetimi araci olarak gelistirilmistir. Dengeli
puan karti yontemi ilk olarak kar amaci giliden isletmeler i¢in diizenlenen ve
gelistirilen bir yontem iken sonraki yillarda yayginlasarak bircok farkli alanda

kullanildig1 goriilmektedir (Cullen vd.,2003:7°den aktaran Giiner, 2008:250).

Dengeli puan kart1 yontemi 6zellikle yoneticilere deger yaratma konusunda

dort bakis acisi ile yararl bilgiler saglamaktadir. Bu bilgiler asagida verilmistir;

e Finansal performans perspektifi,
e Misteri algilar1 perspektifi,
e ¢ is perspektifi ile
e Ogrenme ve biiyiime perspektifidir (Ercan vd., 2000,3:136; Souissi ve Itoh,
2006:60).
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Dengeli puan karti yontemi bu perspektifleri 6lgmek igin isletmenin
organizasyon stratejisi ve amaclar1 arasindaki baglantiya odaklanmaktadir
(Rashidpour, 2010’dan aktaran Morady, 2013:760). Dengeli puan Kkarti
yonteminde yer alan bu dort bakis agisi degerlendirildiginde, yontem genel
anlamda geleneksel agidan finansal dlciitleri degisime ugratabilecek bir yontem
degildir. Ciinkii  entelektiiel sermayede sadece finansal Olgiitlerin
degerlendirilmeye tabi tutulmasi gibi bir durum mevcut degildir. Bu sekilde 6l¢iim
yapan isletmeler sadece gegmise yonelik bilgileri net bir sekilde alabilmektedir.

Sekil 6’da iyilestirme igin hangi alanlarin dikkate alinabilecegini gosterilmektedir
(Nassar, 2018:24).
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Sekil 6 : Dengeli Puan Kart1 Perspektifleri

Literatiirde yer alan bagka bir bakis agis1 incelendiginde ise dengeli puan
kart1 yontemi her isletme agisindan farkli kriterler ile degerlendirilmesi gereken
bir konu olarak tanimlanmaktadir. Her puan kartinda yer alan kriterin her isletme
icin uygun olmadig sdylenmektedir. Her igletmenin stratejisi ayni1 olmadig1 gibi

kriterleri de birbirinden farkli olmalidir. Ayrica dengeli puan kartt yontemi
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finansal olan ve olmayan degerlerin Ol¢iimiinden daha fazlasim1 meydana

getirmektedir (Yasar, 2016:199). Tablo 3 ‘te her isletme i¢in kullanilabilecek

Olciitler gosterilmektedir.

Tablo 3. Dengeli Puan Tablosunda Kullanilabilecek Ortak Kriterler

BOYUTLAR

KRITERLER

Finansal Boyut

e Kar oranlari

e Satistaki artis oranlar1

e Gelir diizeyindeki artislar
e Nakit artiglart

I¢ Is Siirecleri Boyutu

e Isletmenin kalite dereceleri
e Isletme verimlilik oranlar
e Uretimdeki degisiklikler

Ogrenme ve Gelisme Boyutu

e Uriin ve hizmetin gelistirme
asamalari

e (alisan memnuniyeti

e (Calisanlarin verimliligi

e Arastirma gelistirme unsurlari

Miisteri Boyutu

e Miisteri tatmini

e Miisteri ile 1yi iligkiler

e Miisteri sadakati

e Isletmenin pazardaki konumu

Kaynak: Kaplan ve Norton, 1996:6

Tablo 3’ten de anlasilacagi lizere dengeli puan tablosunda kullanilabilecek

ortak kriterler dort farkli boyut noktasinda belirlenmistir. Finansal boyut kisminda

isletmeler i¢in kullanabilecekleri mali degerler ortak paydasindaki kar oranlari,
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gelir artislar1 ve nakit artislaridir. I¢ is siirecleri boyutunda isletme verimliligi
konusu 6n plana c¢ikmakta olup 6grenme ve gelisme boyutunda daha ¢ok
caliganlarin verimliligi ve memnuniyet diizeyleri kriterler olarak siralanmaktadir.
Miisteri boyutunda ise isletmenin miisteri kismindan bakilarak bir inceleme
yapilmaya c¢alisildigi goriilmektedir. Miisteri tatmini, miisteri memnuniyeti ve
miisteri sadakati kriterleri 6n plana ¢ikmaktadir. Her bir boyutta farkli bir 6zelligin
vurgulanmasi igletmeler icin incelemenin tiim detaylar ile siirdiiriilebilecegi

seklinde yorumlanabilmektedir.

Dengeli puan karti yonteminin isletme agisindan pek c¢ok avantaji
bulunmasma ragmen dezavantajli durumlar1 da mevcuttur (Ozer ve Cam,
2018:147). Bu dezavantajlardan en belirgini dengeli puan kartt yonteminin
ozellikle isletme acisindan degerlendirilmeye alindiginda isletme performansini
etkileyen unsurlarin detaylandirilmasi bakimindan smirli bir yaklasim olmasi
durumudur. Bu nedenle dengeli puan kart1 yontemi entelektiiel sermayeyi 6l¢cmek
amagh kullanilirken bir yOnetim sistemi olarak sonuglarinin degerlendirmeye

alinmas1 daha dogru olacaktir.

1.5.9. Skandia Kilavuzu Yontemi (Skandia Navigator)

Skandia kilavuzu yontemi yontem agisindan incelendiginde dengeli puan
kart1 yontemine benzemektedir. Genel olarak model; yoneticilere finansal ve
finansal olmayan ve deger yaratma siireci hakkinda bilgi saglamaktadir (Marr,
Schiuma ve Nelly, 2004:312). Bu yontemin olusturulmasinin nedenleri literatiirde

su sekilde agiklanmaktadir;

e Isletmenin birden ¢ok perspektifini aktif hale getirmek,

e Isletmenin geleneksel finansal degerlerini ortaya cikarabilmek,
e Isletmelerde bir is stratejisi olusturabilmek,

e Stratejik hedeflere odaklanmak ve

e Bir sistem olusturarak ona uygun olarak c¢alisabilmektir (Roy,

1999:62).
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Skandia kilavuzu modeli, Sekil 7°de gosterildigi gibi, bes alana bolinmiis

yaklasik 30 performans gostergesine baglidir.

Finansal

Miisteri < = 2 Siireg

Yenileme ve Gelismelere Odaklanma

Entelektiiel

Sermaye

Calisma Ortamu

Sekil 7: Skandia Kilavuzu (Edvinsson, 1997:371).

Sekil 7°de verilmis olan Skandia Kilavuzu modelinde siirecin tamaminin
entelektiiel sermayeyi ortaya cikardigi gosterilmektedir. Ayni zamanda bu
modelde en iiste yer alan finansal odak isletmenin ge¢misi gostermekte olup, siireg
odagi bugiinii vurgulamaktadir. Modelin alt kisminda yer alan yenileme ve
gelismelere odaklanma odaginda ise isletmelerin gelecekleri agisindan durum
degerlendirilmektedir. Finansal boyut acisindan degerlendirildiginde, isletme
faaliyetlerinin meydana getirdigi finansal sonuglar 6n plana ¢ikmaktadir. Bu
boyutta ortaklarin ve potansiyel yatirimcilarin igletme icin gelecek donem
degerlendirilmeleri géz onlinde bulundurmaktadir. Miisteri boyutu incelendiginde

isletme acisindan 6zellikle isletmenin iiretmis oldugu iirlin veya hizmetleri ile ilgili
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konularda yer alan miisteri tatmini ve miisteri sadakati gibi konular incelenmekte
ve sonuglar1 degerlendirilmektedir. Genel anlamda miisteri boyutunda miisteriler
ile tim iliskileri degerlendiren boyut olarak tanimlanmaktadir. Siire¢ kisminda
gelindiginde ise iirlin veya hizmetlerin miisterilerin kullanimina ulagana kadar olan
tim stireci kapsamaktadir. Burada miisterilere verilen destek hizmetleri de bu
boyutun igerisinde yer almaktadir. Miisteri boyutunda oldugu gibi &zellikle
teknoloji gelismeler isletmeler tarafindan yakindan takip edilmeli ve siirekli
gelisim icerisinde olunmalidir. Yenileme ve gelistirme kisminda ise, isletmelerin
mevcut kaynaklarinin egilimleri 6l¢iilmektedir Genellikle uzun vadeli planlar
yapilmakta olan yenileme ve gelistirme boyutunda yine miisteri tatmini 6n
plandadir. Insan boyutu incelendiginde ise, zellikle isletmenin degerini ortaya
cikarmak i¢in kullanilan ve kullanilmasi gereken tiim bilgi ve yetenekler dikkatle
incelenmekte olup ayni1 zamanda bilginin nasil ortaya ¢ikarilmasi gerektigi konusu
ve isletmedeki caligma kosullar1 gibi unsurlar incelenmektedir. Skandia
kilavuzunun odaginda yer alan insan boyutunda ise isletmede yer alan
calisanlarinin performanslari ile iligkili konular incelenmektedir (Elitok, 2019:44;
Ercan vd., 2003: 140-141).

1.5.10.Maddi Olmayan Varliklar Yontemi (The Intangible Assets Monitor)

Maddi olmayan varliklar yontemi Sveiby tarafindan 1997 yilinda bir finans
dergisinde calisirken edindigi deneyimleri ile ortaya c¢ikardigi bir yontem olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yontem ayni zamanda bir puan karti yontemi olarak da

adlandirilmakta olup isletmenin piyasa degeri ile iliskilidir (Morady, 2013:759).

Maddi olmayan duran varliklar yontemi stoklarin tespiti ve yenilenmesi,
kayiplarin  Oniine gegilmesi konularinda yoneticilere yol gostermeyi

amaglamaktadir. Bu yontem, {i¢ tiir maddi olmayan duran varliga odaklanmaistir:

e Icyapi varliklari,

e Dis yapi varliklar ve

e Kullanilan varliklarin yeterliligidir (Silveira, Schnorrenberger,
Gasparetto ve Lunkes, 2017:11).
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Burada yer alan maddi olmayan varliklardan dis yapi varliklarinin
igerisinde isletmenin miisterileri, tedarikgileri ile ilgili iligkileri ve markalar1 gibi
unsurlar yer almaktadir. Igcyapr varliklarinda ise isletmenin kendi i¢ iliskileri
incelenmektedir (Kerimov, 2011:74). Ornegin isletme arastirma ve gelistirme
stiregleri, isletme yonetim unsurlarin kullanilan varliklar yeterliliginde ise daha
cok isletmede yer alan calisanlarin deneyimleri ve gelisimleri incelenmektedir.
Y ontemin diger yontemlerden Skandia Kilavuzu ve Dengeli Puan Kart1 yontemleri
ile benzeyen yonleri de mevcuttur. Literatlirde puan kart1 yontemleri icerisinde de
yer almaktadir. Ancak énemli farkliliklar1 da bulunmaktadir. Isletmelerde yonetim
bilgi sistemlerine entegre edilebilir olmasi gerekmekte olup ve ¢ikarilan sonuglar
ayni1 zamanda yapilacak yorumlar ile birlikte degerlendirilmelidir (Victoria, Judit
ve Mariana, 2008:279). Tablo 4’te maddi olmayan varlik gdstergesi cetvelinden

ornekler gosterilmistir.

1.5.11.Entelektiiel Sermaye Endeksi Yontemi (Intellectual Capital Index/ IC-

Index)

Entelektiiel Sermaye Endeksi yoOntemi literatiirde mevcut farklhi
gostergeleri  tek  bir endekste Dbirlestirmeyi saglayan yontem olarak
tanimlanmaktadir. Bu yontem ayni zamanda piyasa degisikliklerine de ayak
uydurmaya galisan bir yontem olarak bilinmektedir (Victoria, Judit ve Mariana,
2008:280). Entelektiiel sermaye endeksi belirli bir zaman araliginda 6lgiilebilir ve
sonraki yillarda da gézden gegirme olanagr mevcut olan bir yontemdir (Nassar,

2018:26).

Entelektiiel sermaye endeksi yonteminde dort farkli endeks olusturularak
Ol¢iim yapilmaktadir. Bu endeksler olusturulduktan sonra da farkli asamalardan

gecirilerek sonug ortaya ¢ikarilmaktadir. Bu endeksler sunlardir;

e Insan sermayesi endeksi,
e Altyap1 sermayesi endeksi,
e Miisteri iligkileri sermayesi endeksi ve

e Yenilik sermayesi endeksidir (Aslanoglu ve Zor, 2006:162).
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Tablo 4: Maddi Olmayan Varlik Gostergesi Cetveli Ornek Olgiitleri

Deneyimsiz calisan
say1s1
Deneyimli c¢alisan

orani

Di1s Yapr I¢c Yap1 Varliklan1 | Kullamlan
Varhklan Varhklarin
Yeterliligi
Isletme Biiyiime Oranlar1 | Bilgiye yonelen Egitim durumlar
Biiyiime ve Pazardaki durum isletme modeli Deneyim siireleri
Yenileme Miisteri artislari Arastirma ve Ogretici miisteri
Isletme kalite gelistirme oranlar1 | sayilar
diizeyi
Isletme Kar oranlari Calisan destek Kidemli calisan
Verimliligi Kar/Zarar Oranlar1 | oranlari oranlari
Misteri Tatmin Katma degerdeki
Oranlari artis oranlari
Kaldirag etkileri
Isletme Miisteri ~ Sadakat | Isletmede yer alan | Diger isletmeleri ile
Siirekliligi Oranlari destek olarak | karsilastirilan ticret
Miisteri Yapist calisan kisilerin | oranlar1
Istikrarli Satislar devir hiz1 Calisanlarin ~ devir

hizlar1

Kaynak: Sveiby, 1997:78

1.5.12.Ekonomik Katma Deger Yontemi (Economic Value Added-EVA)

Ekonomik katma deger yontemi isletme ortaklarinin elde edecekleri kar

oranlarint maksimum seviyelere ulastirmaya odaklanan ve igletmenin gercek kar

oranlarini hesaplayan bir yontemdir (Morady, 2013:760). Ekonomik katma deger

yontemi, literatiir incelendiginde yeni bir kavram olmadig1 ortaya ¢ikmaktadir. ilk
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olarak Alfred Marshall tarafindan 1890 yilinda tanimlanmis bir yontem olarak
ortaya ¢ikmaktadir (Kerimov, 2011:59). Daha sonra bu yontem Stewart tarafindan

bir isletmenin performans: 6l¢gmek amaci ile 6nerilmistir (Nassar, 2018:27).

Ulkemizde bu ydntem ilk olarak 1995 yilinda Sabanc1 Holding tarafindan
kullanilmis olup sonraki zamanlarda diger biiyiik isletmeler tarafindan kullanima

gecilmistir (Ozalp, 2016:34).

Isletme acisindan bu deger ydntemi degerlendirildiginde avantajlari

mevcuttur. Bunlar asagida siralanmistir;

e Ekonomik katma deger yonteminde hissedarlarin daha fazla kar orani elde
etmesi miimkiindiir.

e Kolay ve pratik bir yontemdir.

e Etkili bir yontemdir.

e Yontem yoneticiler acgisindan degerlendirildiginde bakis acilarim
genisleten bir yontemdir.

e Isletme icin &nemli bir i¢ kontrol sistemidir (Findik, 2013:95).

Ekonomik katma deger yontemi ile ilgili denklemler asagida verilmistir
(Huang ve Wang, 2008:724):

EVA = Net Satislar- Isletme Giderleri- Vergiler- Sermaye Ucretleri
EVA= [(Yatirilan Sermayenin Getirisi)-Sermaye Maliyeti] x Sermaye

Yatirilan Sermayenin Getirisi= Diizeltilmis Vergi Sonrasi Net FaaliyetKari

Yatirilan Sermaye
Sermaye Maliyeti = Yatirilan Sermaye x Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

Isletme agisindan bu deger yontemi degerlendirildiginde dezavantajlari ise

sunlardir;
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e Ekonomik katma deger yontemi kisa vadelidir. Bu nedenle biiyiik
Olcekli isletmeler i¢in Onlem alma agisindan kullanight bir yontem
degildir.

e Tahmin yontemi 6n plandadir.

e Enflasyon ve diger faktorler, siirekli bir sekilde olgiilen ekonomik
katma deger yonteminde sapmalara neden olabilmektedir (Nassar,

2018:28).

Ekonomik katma deger yontemi isletme icerisindeki tiim departmanlara
uygulanabildigi gibi birka¢ departmanda da uygulanabilmektedir. Bu durumda
isletme kendi icerisinde detayli bir degerlendirme yapabiliyor olmaktadir. Ayn
zamanda isletmenin rakipleri ile rekabetinde de Onemli rol oynayan
degerlendirmeler yapabilmektedir (Kerimov, 2011:58). Literatiirde bu yontem ile
farkli goriis birlikleri de mevcuttur. Lehn ve Makhija (1996) ve Mouritsen (1998)
tarafindan yapilan agiklamaya gore ekonomik katma deger yontemi isletme
sermayesinin, yatirilan gergek nakit oranlarini belirlemek igin sermaye maliyetini
dikkate aldigint sdylemiglerdir. Bu durum ekonomik katma deger yonteminin
olusabilecek risklerin ortaya g¢ikarilmasi igin iyi bir yontem oldugunu ortaya

cikarmaktadir (Huang ve Wang, 2008:724).

1.5.13. Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 Yontemi (Value Added
Intellectual Capital-VAIC)

Entelektiiel katma de8er katsayisi yontemi, Zagreb ve Graz
Universitesi'nde profesér olarak bulunan Alen Pulic tarafindan gelistirilmistir
(Fijalkowska, 2014:132). Bu yontem literatiirde isletmelerin entelektiiel sermaye
verimliligini ortaya cikaran onemli bir yontem olarak karsimiza cikmaktadir.
Isletmelerin entelektiiel katma deger katsayis1 degerleri ne kadar yiiksek ise
entelektiiel sermaye verimliliginin de yiiksek oranda oldugunu gosteren bir
performans Olglim araci olarak kullanilmaktadir (Joshi vd., 2013’ten aktaran
Mohammad, Bujang ve Naharu, 2018:488). Ayni zamanda entelektiiel katma

deger katsayis1 yontemi isletmeler ve iilkeler arasinda karsilastirmali analizler
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saglayan, tutarli ve hesaplanmasi kolay olan bir yontemdir (Berzkalne ve
Zelgavne, 2014:889).

Literatiirde yer alan ve birgok farkli alanda kullanilan entelektiiel katma
deger katsayis1 yontemi  genellikle kurumsal verimlilik  ag¢isindan
degerlendirmelerde  kullanilmaktadir. Bu yontemin literatiirde siklikla

kullanilmasinin nedenleri su sekilde siralanabilmektedir;

e Hesaplama yaparken kullanilan bilgilerin objektif olmasi ve dogrulanabilir
olmasi,

e Degerlendirmeler sonucunda rakip isletmeler ile karsilastirmalarin
yapilabiliyor olmasi,

o lsletme yoneticileri acisindan ydntemin diger ydntemler ile
kiyaslandiginda agik ve anlasilabilir olmasi,

o Entelektiiel sermaye unsurlarmin tamamini igerisinde bulundurmakla
birlikte degerlendirmede kullanmasi,

e lsletmenin gelecek yillar i¢in deger yaratma agisindan degerlendirmelerin

yapilabilmesine olanak vermesidir (Kalyoncu, 2019:68).

Bu yontemin hesaplanmasinda kullanilan formiiller ise su sekilde

gosterilmektedir (Stahle, Stahle ve Aho, 2011:251);
(1)Ekonomik Katma Deger Katsayis1 (VAIC) =

|FK — DV| — |kO X YS]|

(Ekonomik Katma Deger Katsayis1 VAIC) =
lYSG - kO] * XYS
FK: Faaliyet Kar1

DV: Diizenlenmis Vergiler
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kO: Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti

YS: Yatirilan Sermaye

YSG: Yatirilan Sermaye Getirisi

(2)VAIC = CEE + HCE + SCE

(Capital Employed Efficiency-CEE): Kullanilan sermaye etkinligi katsayisi,
(Human Capital Efficiency-HCE): insan sermayesi etkinligi katsayisi,
(Structural Capital Efficiency-SCE): Yapisal sermaye etkinligi katsayisi

Ekonomik katma deger katsayis1 yontemi isletmeler igin ¢esitli avantajlar
sunmaktadir. Ozellikle diger 6l¢gme ydntemlerine gore 6n plana ¢ikan bu ydntemde
finansal degerlendirme yapmak digerlerine gore daha kolaydir. Isletmelerin nicel
verilerine dayanarak hesaplama yaparak tutarli sonuglar ortaya c¢ikarmaktadir
(Bayraktaroglu, Calisir ve Baskak, 2019:409).

1.6. Entelektiiel Sermayenin Raporlanmasi

Giiniimiizde yeni ekonominin gelecegi bilylik bir oranda isletmelerin
entelektiiel sermayeleri ile birlikte sekillenmektedir. Isletmelerin hedeflerine
ulasmada onemli rol oynayan entelektiiel sermayenin raporlanmasi konusu
onemlidir. Bir isletmenin gelecek potansiyel durumunun olumlu olabilmesi i¢in
entelektiiel sermayesinin dogru raporlanmasi gerekmektedir (Ticha, 2008:58). Bu
nedenle isletmelerin entelektiiel sermayeleri raporlamalari konusu hayati 6nem
tasimaktadir. Bilginin degerinden yararlanabilmek amaciyla, bir isletmedeki
bilgiye verilen degeri kaydetmek ve raporlamak igin kullanilabilecek farkli
yontemler gelistirilmistir. Yapilan bir arastirmada entelektiiel sermayenin
raporlanmasi konusunun Diinya Bankasi'nin 2005 yilinda yayinlanan bir raporu ile
desteklenmektedir. Bu raporda ortaya ¢ikan sonu¢ neredeyse tiim iilkelerin
varliklarinda entelektiiel sermaye oraninin %77 civarinda olmasidir (Alfraih,

2018:266-267).
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Isletmelerin entelektiiel sermayelerini raporlayabilip ayni zamanda
degerlendirebilmeleri konusu rekabet agisindan da 6nemli bir konudur. Danimarka
Ticaret ve Sanayi Gelistirme Konseyi (1997)’nin yapmis oldugu bir arastirmada
bilgi iizerine yogunlasan farkli isletmelerin entelektiiel sermayenin

raporlanmasindaki amaglar1 saptamistir. Bu amaglar su sekilde siralanmaktadir:

e Entelektiiel sermayesini raporlayan isletmeler gelecege yonelik
iyilestirme ve biiyiime politikalarim1 daha verimli sekilde
gerceklestirmektedir.

e Entelektiiel sermayesini raporlayan farkli bir isletme miisterileri ve
rakipleri tarafindan itibar kazanmistir.

e Entelektiiel sermayesini raporlayan isletmeler miisterileri ile daha
yakin iligkiler kurabilmektedir.

e Isletmeler raporlama sonrasinda farkli amaglar ve stratejiler ortaya
cikarmustir.

e Isletme amaglarini ve stratejilerini gelistirmek ve isletme calisanlar:
arasindaki baglantiyr daha iyi kurabilmek amaciyla entelektiiel
sermayelerini raporlamiglardir.

e Isletmeler dis ve i¢ cevre paydaslari ile daha yakin iliski kurmak
amaciyla entelektiiel sermayelerini raporlamislardir.

e Sermaye agisindan bilgilendirme amaciyla yapilmistir (Mouritsen,
1997:12-13).

Aragtirma sonuglarindan da anlasilacag iizere miisteriler, isletme amaglari,
isletme stratejileri, gliven kazanmak gibi onemli islemleri gergeklestirebilmek
adia isletmelerin entelektiiel sermayelerini raporladiklar1  gdriilmektedir.

Aragtirmaya tabi olan bilgi {izerine yogunlasan isletmeler ise sunlardir:

e PLS Consult

e Ramboll

e Sparbanken Sverige
e Skandia
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o Telia

e ABB

e Sparekassen Nordjylland

e Consultus

e The Swedish Civil Aviation Administration
e WM Data (Mouritsen, 1997:6).

Isletmelerin maddi olmayan varliklarinin diger varliklaridan daha degerli
oldugu konusunda artan sayida 6rnek olmasi entelektiiel sermayenin raporlanmasi
konusunun gerekliligine katki saglamaktadir (Alfraih, 2018:267). Entelektiiel
sermayenin  raporlanmasinin  isletmeler agisindan avantajlar1  asagida

siralanmaktadir;

e Entelektiiel sermayesini raporlayabilen isletmeler, diger isletmeler ile
kendilerini daha kolay bir sekilde kiyaslayabilmektedirler.

o Entelektiie]l sermayesini raporlayabilen isletmeler, calisanlarindan
baslayarak isletmenin performansini arttirict konularin iizerinde
durabilmektedirler.

e lsletmenin uzun vadeli amaglarma yonelik yoén ¢izebilmesine
yardimci olabilmektedir.

e Isletmenin piyasa degerini arttirict 6zelliklere sahip olmasini
saglayabilmektedir.

e lsletme disinda yer alan kisilerin isletme ile ilgili daha net bilgilere
ulagmalarini saglayabilmektedir.

e Isletmeler kaynaklarimi daha iyi taniyabilmekte ve ayn1 zamanda bu
kaynaklarin1 verimli bir sekilde kullanabilmektedirler.

e Entelektiiel sermayesini raporlayabilen isletmeler ayn1 zamanda daha

seffaf ve detayl bilgilere hizlica ulasabilmektedirler.

Entelektiiel sermayenin konusunun soyut kavramlar olmasi nedeniyle,
diger varliklarin Glgiimlenmesine kiyasla bakildiginda ¢ok daha zor oldugu

goriilmektedir. Diger varliklarin 6lgiimiinde sayilabilen ve gozle goriilebilen
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olmas1 kolay bir sekilde raporlanmalarini saglamaktadir. Fakat entelektiiel
sermaye i¢in bu gegerli degildir. Bu nedenle entelektiiel sermaye unsurlarinin
Olciilmesi ve raporlanmasi agisindan isletmelerin 1yi bir sisteminin ve yaklagiminin
olmasi1 gerckmektedir. Entelektiiel sermayenin raporlanmasi konusunun gittikge
onemli oldugu giiniimiizde bu raporlamanin yapilabilmesi igin literatiirde bazi

kosullardan bahsedilmistir. Bunlar;

e Entelektiiel sermayenin ve bilesenlerinin dogru hesaplanabilmesi,

¢ Bilginin yonetim diizeyinde agik ve ulasilabilir olmasi,

o Entelektiiel sermayenin raporlanmasinda gereken ¢abanin ve yetenegin
ortaya koyulmasi gerekliligidir (Ricardis, 2006’dan aktaran Ticha,
2008:61).

Literatiirde entelektiiel sermayenin raporlanmasinda gerekli olan farkli ve
benzer unsurlarin oldugu da goriilmektedir. Bu unsurlar incelendiginde 6lgiime
dahil olabilecek unsurlarin belli ortak noktalari bulunmaktadir. Bu ortak noktalar

Sekil 8’de gosterilmektedir.

Anlamh Karsilastirilabilir Giivenilir

Sekil 8: Entelektiiel Sermayenin Raporlanmasinda Kullanilacak Olgiitlerde Olmasi
Gereken Ozellikler

Sekilde de gosterildigi gibi isletmelerin entelektiiel sermayelerini
raporlamak amaciyla kullandiklar 6l¢iitlerin ortak 6zellikleri incelendiginde ilgili
olmasi, karsilastirilabilir olmasi ve giivenilirlik konular1 6n planda yer almaktadir
(Erkus, 2004:312). Ayn1 zamanda isletmeler entelektiiel sermayelerini raporlama
islemini gerceklestirirken bazi sorulara cevap bulmaya calisirlar. Isletmelerin bu
sorulara dogru ve verimli bir sekilde cevap verebilmeleri raporlarinda daha bagarili

olabilmelerinde 6nemli rol oynamaktadir. Bu sorulardan bazilari ise sunlardir;
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e Entelektiiel sermayenin raporlanabilmesi igin, isletmeyi etkileyen
unsurlar nelerdir?

e Isletmenin entelektiiel sermayesi ile ilgili toplanan bilgilerinin, fayda
yaklasimina gore kullanilma olanag1 var midir?

o Entelektiiel sermayenin raporlanmasinin beklenen etkileri nelerdir?

e Isletmenin verimliligini ve etkililigini ne ydnde etkiler? Olumlu sekilde
etkiler mi?

e Itibar saglayabilir mi?

e Isletme acisindan giiclenme gergeklestirebilir mi?

e Isletmenin kimligini gelistirebilir mi?

o Entelektiiel sermayeyi Olctiikten sonra isletmeye faydalari nelerdir?

o Entelektiiel sermaye rakipler tarafindan 6l¢iiliiyor mu?

e Bu odlgtimde kullanacagimiz verilere ne kadar giivenebiliriz? (Petty ve
Guthrie, 2000:169).

Entelektiiel sermayenin raporlanmasinda isletmelere avantajlara oldugu

gibi dezavantajlari da mevcuttur. Bunlar asagida siralanmaktadir (Erol, 2016:37);

e Isletmelerin entelektiiel sermaye raporlar1 ile seffaf hale gelen
bilgilerinin rakipleri tarafindan goriiniir olabilmesi durumu,

e Entelektiiel sermayeye konu olan soyut yani maddi olmayan duran
varliklarin ortaya cikarabilecegi riskli durumlar ve

e Entelektiiel sermayenin oOlgiilmesi ve raporlanabilmesi amaciyla

¢ikarilan biit¢enin isletmeler agisindan zarar olabilmesi durumudur.

Isletmelerin entelektiiel sermayelerinin raporlanmasinda kullanilan bazi
yaklagimlar mevcuttur. Entelektiiel sermaye raporlamasinda kullanilan
yaklagimlardan ilki devrimci yaklasimdir. Bu yaklagima gore isletmelerin
hazirlamis oldugu raporlara entelektiiel sermaye bilangosu adi da verilmektedir.
Bu yaklagima gore hazirlanan tablolarda isletmenin sermaye bilgileri yer alirken
ayni zamanda isletmenin geleneksel finansal bilgileri de yer almaktadir. Literatiir
incelendiginde biitiinsel yaklagim adi altinda da gegmektedir. Ayrica bu yaklasimi

kullanilan isletmeler genel olarak insan sermayesi, Orgiitsel sermaye ve miisteri
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sermayesine yogunlastig1 bilinmektedir. Isletme devrimci yaklasim ile raporlama
yaparken isletmenin piyasa degerinden defter degeri c¢ikarillarak hesaplama

yapilmaktadir (Pamukeu ve Ogiiz, 2014:76).

Devrimci yaklasim genel olarak entelektiiel sermaye raporlamasinda en
fazla kullanilan ve en uygun olan yaklasimlardan biri olmasina ragmen, 6l¢iim
yapilirken tiim bilgiler i¢in ayn1 6l¢iim yonteminin bulunamamasit durumu bu

yaklagimin dezavantajini olusturmaktadir (Erol, 2016:41).

Yeni bilango yaklagiminda bilango hesabinda yer alan aktif tarafta maddi
varliklar, 6z sermaye ve borglar ile finanse edilmekte olup maddi olmayan
varliklarin ise entelektiiel sermaye ile degerlendirildigi goriilmektedir. Yeni
bilango yaklasimi da Edvinsson tarafindan gelistirilmistir (Alagéz ve Ozpeynirci,
2007:179). Sekil 9°da yeni bilango yaklagimu ile ilgili detaylar belirtilmistir.

Akuf Bilanco Pasif

Maddi Vﬂ]’ll.klill‘]— Varhklar Ozsermaye Resmi Bilanco

Borclar

Maddi Olmayan } Serefive Entelektiiel Sermaye | Gizli Degerler
Varhklar Teknoloji

Yetenek

Sekil 9: Edvinsson Yeni Bilango Yaklagimi

Sekilden de anlagilacag1 iizere yeni bilanco yaklasiminda yer alan
bilangodaki pasif tarafta gizli degerler bashigi yer almaktadir (Alagéz ve
Ozpeynirci, 2007:180).
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Melez yaklagimi literatiir incelendiginde finansal olarak raporlanabilen
entelektiiel sermaye unsurlarinin raporlarda gosterilmesi islemi olarak
tanimlanmaktadir (Sipahi, 2004:148’den aktaran Sariay ve Ozulucan, 2017:24).
Diger bir ifade ile finansal olarak ifade edilebilen varliklar entelektiiel sermaye
bilanco kisminda yer alabilirken, finansal olarak ifade edilemeyen veya
gosterilemeyen entelektiiel varliklar ise bilangonun disinda kalarak bu yaklagimda

tablolardan ayri tutulmaktadir (Erol, 2016:41).
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IKINCi BOLUM
FINANSAL PERFORMANS VE PiYASA DEGERI

2.1.Finansal Performans

Performans kavram isletmeler acisindan degerlendirildiginde, isletmelerin
kaynaklarin etkili ve verimli kullanmalarina olanak saglayan ve amaglarina hizli
bir sekilde ulasabilmelerini saglayan yetenek olarak tanimlandigi goriilmektedir.
Isletmelerin belirledikleri belli dénemler sonrasinda ulastiklart sonuglari ile
amacladiklar1 sonuglarini karsilastirmalar1 bir performans 6lgiimiidiir. Ozellikle
giiniimiizde sadece sayisal ifadelerin acgiklamalara yetmeyen yetersizlikleri ile
birlikte performans anlayist icerisinde dikkat ¢eken bir konu olarak finansal
performans kavrami gelmektedir. Isletmelerin performanslarimi dlgebilmeleri i¢in
belli 6zellikleri ortaya ¢ikarmalar1 gerekmektedir. Bunlar; giivenilir, anlasilabilir,
ulagilabilir gibi 6zelliklerdir (Lichiello ve Turnock, 2013:9’tan aktaran Birkan,
2015:4).

Finansal performansin 6l¢iimlenmesi konusu 6zellikle geleneksel olarak
adlandirabileceg§imiz performanslarin ol¢iimleri ve isletmelerin denetimlerinin
temelini olusturmaktadir. Giiniimiizde isletmelerin kriz anlarindan 6nce planlama
yapabilmeleri i¢in ilk olarak isletmenin mali durumu gosteren tablolara ve
isletmenin yil icerisindeki gelisimi ile ilgili bilgilere ihtiyaglar1 vardir. Mali
tablolarin destegi ile analizler yoluyla yapilan finansal performans 6l¢iimleri, ilk
olarak yatirimcilara veya yoneticilere karar alma agamalarinda ve bu asamadan
sonrasinda yer alan yatirim agisindan isletmeler arasi degerlendirme yapmalarina
yardimc1 olmaktadir. Bu agidan bakildigindan finansal performans sadece
isletmeleri etkilemekle kalmayip yatirimeilari, kredi veren kuruluslari, ¢alisanlar

da ilgilendirmektedir.

Genel acidan incelendiginde performans kavrami, kisilerin veya
kurumlarin belirlenen bir durumunu belli kriterler gostererek degerlendirilmesi
asamasidir (Helvaci, 2002:158). Performans, isletmeler i¢in kar oranlarini gésteren

bir belirtectir (Matar ve Eneizan, 2018:2). Performans olgiimleri giliniimiizde
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siklikla karsimiza ¢ikmaktadir. Bu Olglim, Ozellikle isletmelerin ¢alisan
performanslarin1 degerlendirme ve igletmenin tam verimli kapasite ile ¢alisip
caligmadigini veya istenen verime ulasilip ulasilmadigini tespit etmek amaciyla

kullanilmaktadir (Iplik, 2004:196).

Schuler (1995)’e gore performans kavrami, igletmede calisanlarin
islerindeki cabalarinin tamamidir (Schuler, 1995’ten aktaran Uysal, 2015:33).
Nelly ve arkadaslar1 (1995)’e gore performans kavramini isletmelerin daha ¢ok
verimlilikleri ile ilgili oldugu seklinde tanimlamaktadir (Cinar, 2019:156). Cascio
(2006) performans kavramini bir igyerinin hedeflerine ulagildiginda
gerceklestigini  One siirmektedir. lgili literatiir incelendiginde isletme
performanslarinin isletmelerin biiytikliikleri ile ilgili oldugu 6n plandadir (Mosota,
2014:3). Performans kavraminin tanimlamasi yapmak zor olmasina ragmen
arastirmacilar isletmelerin finansal performanslarini 6l¢mek amacli pek ¢ok model

iiretmislerdir (Burca ve Batrinca, 2014:299).

Literatiirde performans kavramu ile ilgili tanimlamalarin yani sira yapilan
arastirmalarda verilen onermelerde dikkat cekmektedir. Ozellikle Lebas ve Euske
(2002) performans kavraminin her isletmeye gore degisiklik gosterebileceginden
bahsetmistir. Bu durumun isletmeler i¢in karisiklik yaratabilecegini belirterek bu

konuda igletmelere onerilerde bulunmuslardir. Bu 6neriler sunlardir;

e Isletmelerin performanslarini degerlendirebilmeleri amaciyla ¢aligmalar
yaparken bugiinkii yapilan faaliyetlerin gelecekte karsimiza ¢ikabilecek
sonuglar1 dogru degerlendirilmeli ve gerekirse bu konuda modeller
gelistirilmelidir.

e Performans degerlendirmesi yapilirken 6rgiit iginden veya orgiit disindan
ol¢iim yapan kisiye gore degisiklikler olabilmektedir. Oznel bir kavram
olarak tanimlanabilmektedir.

e Performans kavrami isletmeler agisindan birbirlerini tamamlayan ve ayni
zamanda zit yonlerinden de beslenebilen bir siire¢ olarak

adlandirilmaktadir.
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e Performans kavrami isletmede yer alan yoneticilerin yetkileri dahilinde
degisiklik gosterebilmektedir.

e Performans Ol¢iimii yapilirken tek bir yontem kullanilmamasi
gerekmektedir. Ciinkii tek yontemle dlgiilen performans sonuglart sinirl
bilgi vermektedir. Bu nedenle dl¢iim yontemleri birlikte uygulanmali ve
sonugclar farkli acilardan degerlendirilmelidir.

e Performans oOlgiimleri ile ilgili ortaya c¢ikarilan isletme faaliyetlerinin
neden sonug iligkileri siirekli olarak kontrol edilmesi gerekmektedir.

e Performans Ol¢limii sonuglar1 6l¢iilebilir olmak durumundadir (Lebas ve

Euske, 2002:70).

Isletmelerin piyasada dogru bir sekilde degerlendirilmeleri icin dzellikle
finansal performanslariin dl¢timlerinin dogru yapilmasi ve yine bu isletmelerin
pazarda yasamlarina devam etmeleri acisindan onemlidir. Isletmeler faaliyet
gosterdikleri pazarda uzun soluklu deger olusturma amaci giitmektedirler. Finansal
performans Ol¢timlerini dogru bir sekilde yaparak bu sayede yatirnm planlar1 ve
projelerini hayata gegirebilmektedirler. Bu pazarda rakipler ile rekabet edebilir
konumda olabilmek i¢in isletmelerin kurumsal c¢evresini ¢ok iyi tanimalari
gerekmektedir. Kurumsal ¢evre kavrami igletmeler i¢in degisen ¢evre kosullarina
ayak uydurabilme ve bu degisimlere uyum saglayabilme agisindan 6nemli bir
kavram olarak nitelendirilmektedir. Bu kavramin ayn1 zamanda isletmelerin
finansal performanslarint da etkileyip etkilemedikleri ile ilgili soru isaretleri
mevcuttur. Bu nedenle ¢calismamizda entelektiiel sermaye, finansal performans ve
kurumsal cevre iliskisi arastirilmaya calisilacaktir. Kurumsal ¢evre kavrami bu

caligmanin {igiincii boliimiinde detayl bir sekilde incelenecektir.
2.2.Finansal Performansin Olciimleri

Ozellikle 1960 ve 1970’li yillar icerisinde isletmeler performanslarimni
Olgmek amacli finansal dl¢timleri kullanmaktaydi. 1980°1i yillarda ise finansal
Olctimlerin yeterli olmadig1 ve kisa vadeli amaglara odaklanildigi diistintilmiistiir.
1990’lara gelindiginde performans karnesi yontemi ortaya ¢ikmis ve finansal

olmayan performans oOl¢iimleri de sayisallastirilip anlamli hale getirilmistir
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(Swamy, 2002:44’ten Akdogan ve Durak, 2017:623). Giiniimiizde isletmeler igin
finansal performanslariin 6l¢iimii konusu muhasebenin odak noktasinda olan bir
konu olarak tanimlanmaktadir (Abdel-Maksoud, Dugdale ve Luther, 2005:263).

Isletmelerin finansal performanslarimi 8lgmelerinin genel nedenleri sunlardir:

e Calisanlarin islerinde verimli olup olmadigini ortaya ¢ikarmak,

e Isletmelerin genel durumlarini ortaya gikarmak,

e Standartlar olusturmaya calismak,

e Karsilagtirmalari daha verimli bir sekilde yapabilmek,

e Isletmelerde aliman veya alinacak olan kararlarin daha gercek veriler ile
desteklenmesi saglayabilmek,

e Isletmedeki faaliyetleri kontrol edebilmek,

e Isletmenin kendini gelistirebilecegi konular iizerinde durabilmek ve

e Isletmenin karsisma gikabilecek problemleri dnceden goriip tedbir

alinmasinin saglanmasidir (Parker, 2000:63).

Diger bir taraftan isletmelerin performanslarini 6lgmelerinin yararlart su

sekilde siralanabilmektedir;

e Isletmenin isleyisini daha net bir sekilde gérme olanagi vermesi,
e Isletmede ortaya ¢ikabilecek problemlerin énceden goriilebilmesini
saglamasi ve

e Isletmelere performans degerlendirmesi yapabilme olanagi sunmasidir

(Baki ve Ustasiileyman, 2001:71°den aktaran Sit, 2018:23).

Isletmelerde performans dl¢iimiiniin bu kadar 6nemli bir konu olmasindan
dolay1 6zellikle biiyiik 6l¢ekli isletmeler sadece tek bir agidan finansal performans
Olclimii yapmamaktadir. Farkli performans 6l¢iim yontemleri ile de degerlerini
desteklemektedirler. Isletmeler agisindan performans incelendiginde performans
Olgtimleri konusundaki ilk gelismeler Tablo 5°te Ozetlenmektedir. Tablodan
anlagilabilecegi iizere 1960’11 yillarda performans Ol¢limii daha c¢ok finansal
anlamda mali odakl1 yapilmaktadir. 1970’11 yillara gelindiginde finansal agidan

performans dl¢limii yapilirken yatirim getirileri, muhasebe getirileri ve artik deger
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ifadeleri 6n plana ¢ikmaktadir. 1980’11 yillarda odak noktasina yonetsel detayi
eklenerek nakit akislar1 ve faaliyet agisindan kar konulari dikkat ¢ekmektedir.
1990’11 yillarda performans 6lgtimiinde yonetsel kismi goz ardi edilerek finansal
ve finansal olmayan sekilde bir ayrilma gézlenmektedir. Bu yillarda Ekonomik

Katma Deger 6n planda yer almaktadir.

Tablo 5: Performans Ol¢iimiindeki Gelismeler

Yil Odak Nokta Gelismeler

1960°lar Finansal Muhasebe getirileri
Hisse basina diisen getiri
Yatirim agisindan oranlar

Net bugiinkii deger

1970’ler Finansal Muhasebe getirileri
Kar seviyeleri

Yatirim agisindan

getiriler
1980’ler Finansal/Y 6netsel Birim maliyetler,
Faaliyet Karlari, Nakit
akiglari
1990-1999 Finansal/Finansal Faaliyet tabanl
Olmayan maliyetleme, EVA
1999-2000 Internet Esasli Internet sayfasina
Performans Olgiitleri tiklanma sayilar1 ve
siteye girig yapanlarin
sayisl

Kaynak: Swamy, 2002:44’ten aktaran Akdogan ve Durak, 2017:623
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2000’11 yillara gelindiginde ise performans dl¢iimiinde teknolojinin ortaya
ciktig1 goriilmekte ve internet esasli dl¢limlerin yapildigi izlenmektedir. Ziyaretgi
sayilar1 gibi veriler bu yillarda performans 6l¢limii agisindan 6nemli gelismeler
olarak degerlendirilmektedir. Isletmelerin finansal performanslarmi geleneksel
yontem olan muhasebeye dayali yontemlerle 6l¢mek icin isletmelerin finansal
verileri olan bilango ve gelir tablosu kullanilmaktadir. Degere dayali yontemlerde,
muhasebe kayitlarin1 dikkate alan yontemler yerine nakitin nerede kullanildiginin

onem kazandig1 yontemler kullanilmaktadir.

Finansal performans ol¢iimleri genel olarak birbiri ile baglantili konular
hakkinda karar vermede yer alan bir siire¢ olarak da ifade edilmektedir. Bu siireg
icerisinde ise isletmenin amaclara ulagmak i¢in izleyecegi stratejiler, satin alma
islemleri ve isletmenin mali konularinin yonetilmesi yer almaktadir. Literatiirde
finansal performans 6l¢timlerini geleneksel agidan performans dl¢iitleri ve degere

dayal1 finansal performans 6lgiitleri olarak iki ana baglik altinda incelenmektedir.

2.2.1.Geleneksel Finansal Performans Olciimleri

Geleneksel agidan finansal performans Olgiitleri genel anlamda
incelendiginde muhasebe verilerine dayanan bir temele dayanmaktadir. Bu sebeple
literatiir incelendiginde bu Olgiitiin diger adi muhasebeye dayali finansal
performans 6l¢iitleri olarak da gegcmektedir (Grant, 1997:270). Geleneksel finansal
performans Ol¢limlerinde genellikle isletmelerin kar oranlar1 kullanilmaktadir (Sit,

2018:32).

Isletmelerin finansal performanslarini 6lgmeleri konusu siirekli bir sekilde
gelismeye ugramis ve bundan dolay1 bir¢ok yeni teknik ortaya ¢ikmistir (Kilig,
2019:7). Isletmeler &zellikle finansal performans dlgiimlerini segerken dikkat
etmesi gerekmektedir. Yatirnmci1 acisindan finansal performans olglimleri
degerlendirildiginde en fazla finansal tablolarin analizlerinin incelendigi
bilinmektedir. Ozellikle hem yatinmci hem de yénetici tarafindan bu 6lgiim
yontemleri gelecegi planlamak amaciyla stratejiler olugturmada destek saglayan
yontemlerdendir. Genel tanimlamalara bakildiginda geleneksel finansal

performans Ol¢iitleri paranin zaman degerini dikkate alan ve almayan oOlciitler
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olarak iki farkli sekilde de incelendigi de goriilmektedir. Fakat ayri Olgiitleri
kullanan isletmelerin dezavantajlarla karsilagsmalari durumu olasidir. Finansal
acidan performanslarimi 6lgmek igin gelencksel yontemde isletmenin finansal
verileri olan bilango ve gelir tablosu kullanilmaktadir. Degere dayal1 yontemlerde,
muhasebe kayitlarin1 dikkate alan yontemler yerine nakitin nerede kullanildiginin

onem kazandig1 yontemler kullanilmaktadir.
2.2.1.1. Aktif Karhlik Orani

Literatiir incelendiginde isletmeye saglanan tiim varliklardan geri doniisleri
yansitabilen oran olarak karsimiza c¢ikmaktadir (Wild ve Subramanyam,
2007:536). So6z konusu varliklar, sermayenin kendisinden veya kurumsal
strdiiriilebilirlik i¢cin kullanilan isletme varliklarina doniistiiriilen yabanci
sermayeden elde edilen toplam isletme miilkleri olarak bilinmektedir. Farkli
tanimlamalar incelendiginde Horngren, Harrison ve Oliver (2009) varliklarin
getirisinin isletmenin gelir elde etmek igin varliklar1 kullanma basarisini 6l¢tiigiini
vurgulamistir (Horngren vd., 2009:92). Yine bu tanimlamaya benzer sekilde
varliklarin getirisinin yonetimin mevcut varliklardan kar saglamadaki etkinligini
ortaya c¢ikardigi da aciklanmistir. Aissa ve Goaied (2016) aktif karlilik oranini
isletmenin bir y1l boyunca mevcut olan varliklarini ne kadar verimli kullandigini
Olgerek isletmenin  finansal performansini ortaya ¢ikardigi  seklinde
tanimlamiglardir (Aissa ve Goaied, 2016°dan aktaran Diaz ve Pandey, 2019:136).
Finansal tablolarin analizinde vurgulanan bu oran, isletmenin ge¢cmiste kar elde
etme yetenegini Olgerek bu Olclimiin gelecekte ne sekilde yansitilabilecegini
Olgebilmektedir. Daha yiiksek aktif karlilik orani degeri, daha yiiksek yatirim

getirisi nedeniyle daha iyi bir isletme performansini gostermektedir.

Aktif karliligi etkileyen faktorler; likidite orani, varlik yonetim orani ve

borg yonetim oranlaridir. (Brigham ve Daves, 2014:254).
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Aktif Karhilik Orani =

Net Kar
Satislar

Aktif karlilik oranina daha detayl bir sekilde bakilmak istendigindeki formiil ise
(Brigham ve Gapenski, 1990’dan aktaran Birkan, 2015:12);

Aktif Karhhg =

Net SatislarX Net Kar
Toplam AktiflerX Net Satislar

Net Kar
Toplam Aktifler

Isletmelerin deger yaratabilmesi icin varliklarindan sermaye maliyeti
izerinde bir gelir saglamalar1 gerekmektedir. Bu a¢idan degerlendirildiginde aktif
karlilik orani isletme kaynaklarinin ne 6l¢iide etkin kullanildigini ve isletmelerde
olusturulan stratejileri ile ne derece uyumlu olduklarini gdsteren bir performans
Olciitii olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu oran, her isletme i¢in 6nemli bir 6lglim
yontemidir. Ciinkii rekabet ortaminda hayatta kalmak isteyen isletmeler
varliklarinin  kapasitelerini  siirdiirmek i¢in daha fazla paraya gereksinim

duymaktadirlar (Diaz ve Pandey, 2019:134).
2.2.1.2.0zsermaye Karhhg

Ozsermaye, isletmelerin temel kaynaklarindan biri olmakla birlikte ayni
zamanda isletme acilisinda veya sonrasinda yer alan isletme ortaklarinin haklarinin
biliyiik bir kismmi meydana getirmektedir. Karlilik kavrami ise, isletmedeki
finansal agidan ortaya koyulan isletme performansinin bir gostergesidir (Ercan ve

Ban, 2005:45). Farkli bir tanimlamaya gore 6zsermaye karliligi, bir isletmede
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bulunan hissedarlarin yatirimlarindan ne kadar getiri elde edebilecegini
gostermektedir. Reilly ve Brown (2012), 6zsermaye karliliginin isletme sahipleri
icin son derece onemli oldugunu agiklamistir. Ciinkli yonetimin, diger tiim
O0demeleri hesaba kattiktan sonra hissedarlar tarafindan saglanan getiri oranini
gostermektedir. Finegan (1991)’e gore 6zsermaye karlilik oraninin kullanimi tiim
yonleri ile dogru hesaplama yapamamaktadir. Ciinkii bu yontem nakit akiglarinin
zamanlamasini dikkate almadan uygulanabilmektedir. Bu durum da bu yontem
sorunlara yol agabilmektedir (Finegan, 1991:33’ten aktaran De Wet ve Du Toit,
2007:60). Akdogan ve Tenker (2001)’de 6zsermaye karlilik oraninda 6zellikle
vergi Oncesinde olusan karin kullanilmasi gerektigi savunmuslardir. Ciinki
isletmedeki yoneticiler bu sayede 6zkaynaklarini dogru ve verimli kullanilip

kullanilmadigini daha net bir sekilde gorecektir.
Ozsermaye karlilig1 ile ilgili formiil asagidaki sekildedir;
Ozsermaye Karhhgi= Net Kar / Ozkaynaklar

Formiilden de anlasilacag: iizere bir birim sermayenin ne kadar karlilik
getirdigini bulmak amaci ile 6zsermaye karliligi orani kullanilmaktadir. Diger
hesaplamalarda oldugu gibi 6zsermaye karliliginda da hesaplama yaparken
rakamlarin dogru verilmesi 6nem arz etmektedir. Bu hesaplama ile isletmedeki
hissedarlarin ne oranda kar edebileceklerini gosteriyor olmasi durumu igletmeler
icin ¢cok dnemli bir konudur. Ayn1 zamanda 6zsermaye karlilig1 konusu igletmenin

onemli amaglar1 arasindadir (Akin, 2015:10).

Isletmelerdeki yoneticiler acisindan Ozsermaye karlilig
degerlendirildiginde ise bu oramin sonuglari yetersizdir. Ornegin isletmelerde
finansal kaldira¢ oranmini arttirmak Ozsermaye karliligii da arti olarak
etkilemektedir. Fakat bu durum her zaman karlilik oraninin da yiikseldigi anlamina
gelmemektedir. Bu nedenle 6zsermaye karlilik oranini isletme yoneticileri tek
baglarina degerlendirmeye almamaktadir. Bir diger taraftan bakildiginda ise
isletmelerde hesaplanan o6zsermaye karlilik oraninin diisik ¢ikmast durumu

isletmede bulunan fon kaynakli sorunlar veya odeme giigliikleri yasandigini
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gosterebilmektedir. Du Pont Sistemi olarak da bilinen isletmelerin yaptig
yatirimlar1 inceleyerek sonrasinda olusabilecek karlilik oranlarini hesaplayan
0zsermaye karlilig1r yaygin kullanilan finansal performans olgiimlerinden biridir

(Rappaport, 1986:31°den aktaran De Wet ve Du Toit, 2007:60).

Ozsermaye Karlihk Orani =

Vergi Sonras: Net Kar

Toplam Sermaye

= (Vergi Sonras1 Net Kar/Satislar) * (Satislar / Toplam Varhklar) *
(Toplam Varhklar/Toplam Ozsermaye)

2.2.1.3.Hisse Basina Kazang

Hisse basina kazang (Earnings Per Share- EPS), isletmenin tim karinin
hissedarlarina 6denmesi halinde her bir 6denmemis hisse icin ayrilacak net gelirin
bir kism1 olarak tanimlanmaktadir. Bu oran isletmelerde bulunan hisse basina
diisen net donem karimi gostermektedir (Atrill, 2012:97). Graham, Harvey ve
Rajgopal tarafindan 2004 yilinda ABD'de yaptiklari bir arastirmanin sonucunda
hisse bagina kazang oraninin isletme i¢in en 6nemli performans 6l¢iisii oldugunu

raporlamiglardir (De Wet, 2013:265).

Atrill (2012)’ye gore hisse basina diisen kar yontemi, isletmeler agisindan
yillar boyunca izlenerek degerlendirilmesi gereken bir orandir. Kesmir (2012)’ye
gore ise bu yontem diger tanimlamalar1 destekleyecek nitelikte olup isletmenin
hissedarlar1 i¢in kar elde etme durumunu Slgebilmek amaciyla kullanilmaktadir
(Yuliza, 2018:248). Hisse basina diisen kazang¢ oraninin hesaplanmasi igin

kullanilan formiil;
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Hisse Basina Diisen Kazan¢=

Donem Net Kar — imtivazh Temettii Odemeleri

Toplam Adi Hisse Senedi Sayisi
Kullanilan formiiliin bir diger sekli ise;
Hisse Basina Diisen Kazan¢= Donem Net Kar / Hisse Senedi Sayis1
2.2.1.4. Fiyat / Kazan¢ Oram

Piyasa degeri oranini yansitan bir diger oran da fiyat kazan¢ oranidir. Bu
oran genel anlamda stok degerlemesinin bir Olgiisii olarak yaygin olarak
kullanilmaktadir. Ayrica, hisse senetlerinin diisiik veya yliksek degerde olup
olmadigimi belirleyen bir gostergedir (Dudney vd., 2015:694). Literatiirde fiyat
kazang Katlar1 olarak da 6n plana ¢ikan bu oran, yatirimcilar igin isletmenin
gelecekteki performans: i¢in giliven olusturmaya yardimci olmakta ve yatirim

acisindan kararlarini etkilemektedir (Afza ve Tahir, 2012:332).

Fiyat/Kazan¢ oran1 isletmeler i¢in diger oranlarda oldugu gibi
yorumlanmasi dikkat gerektiren oranlardan biridir. Bu oran yorumlanirken tek
basina yorumlanmasi dogru olmayip buna ek olarak iilke sektor ortalamalarinin
dikkate alinmasi gerekliligi vurgulanmaktadir (Ercan ve Ban, 2005:50). Diger bir
taraftan diger gelencksel performans Glgiitleri ile birlikte fiyat/kazang yonteminde
de diger sektorlerin ortalamalarina bakilmasi ve bu oranlar ile isletmenin

karsilastirilmasi1 gerekmektedir.
Hisse basina kar =

Donem Kar:
Hisse Sayisi

F / K= Hisse Senedi Fiyati1 / Hisse Basina Kar
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F / K= Piyasa Degeri /Net Donem Kar seklinde formiile edilmis hali de
mevcuttur (Icke ve Aytiirk, 2011:108).

Fiyat kazang oraninin hizli bir sekilde yiikseliyor olmasi durumu isletmenin
donem karmin diisiik seviyelerde olmasindan kaynaklanabilmektedir. Bu durum

isletmeler i¢in yorum yapabilme giiclinii azaltmaktadir (Horasan, 2009:182).

2.2.2. Finansal Performansin Boyutlar

Finansal performans kavrami finansal olarak isletmelerin durumlarini ve
yapmis  olduklarn1  yatirimlarin  risklerinin  degerlendirilmesi  olarak
tanimlanmaktadir (Tonus ve Tez, 2013:4). Literatiirde performans karnesi olarak
da bilinen finansal performansin boyutlar1 konusu 6zellikle bilgi cagina gegilen
son yillarda isletmelerin genel organizasyon yapilarini degisime ugratmistir
(Cukurgayrr ve Eroglu, 2004:42). Isletmeler performanslarim  Slgmek
istediklerinde; gelir tablosu, bilanco ve nakit akim tablosu yardimlari ile
olgmekteydiler. Isletme performanslari detayli bir sekilde incelendiginde bu
yapilarin ¢ok boyutlu oldugu goriilmektedir. Giiniimiiz sartlarinda bu diizen
igerisinde ortaklar ve hissedarlarin ¢ikarlarinin diisiiniilmesi durumu isletmenin
gelecegi acisindan yeterli gelmemektedir (Yasar, 2016:198). Buna ek olarak
calisanlarin ve miisterilerin de diisliniilmesi ve memnun edilmesi gerekmektedir.
Bu nedenle isletme performansini lgerken finansal ve finansal olmayan boyutlar

dikkate alinmasi1 gereken konulardir (Agca ve Tuncer, 2006:191).

Literatiir incelendiginde bu yontemin digerlerinden en 6nemli farkinin
isletmelerim finansal ve finansal olmayan Olgiitlerinin dogru ve dengeli bir sekilde
kullanilmas olarak goriilmektedir (Coskun, 2005:54). Degisen diinya sartlar1 ve
rekabet ortaminda sekillenen ve siirekli degisime ugrayan miisteri, entelektiiel
sermaye, marka degeri gibi kavramlar ortaya c¢iktiginda ise performans
Olctimlerinin yetersiz kaldig1 goriilmektedir. Bu nedenle Tablo 5’te de gosterildigi
gibi 1990-1999 yillarinda performans ile ilgili karnenin ¢iktig1 goriilmetedir
(Asosheh, Nalchigar ve Jamporazmey, 2010:5931°den aktaran Ege ve Sener,
2013:109). Performans karnesi yontemini farkli bir tanimlama ile agiklayacak

olursak bu yontem isletmelerdeki maddi ve maddi olmayan varliklarin degerini
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detayl bir sekilde incelemektedir. Isletmeler bu yontemi belli amaglara ulasmak
icin kullanmaktadir. Bu amaglar su sekilde siralanmaktadir (Kaplan ve Norton,
1996:8);

e Stratejileri gelistirmek,

e Isletmede stratejileri meydana ¢ikarmak,

e Isletmenin her agisindan bakarak diizenlenen stratejileri toplamak,

e Olusturulan stratejik hedefleri uzun donemlere yaymak,

e Olusturulan stratejik hedefleri yillik biitcelere baglamak,

e Stratejik girigimleri ortaya ¢ikarmak,

e Stratejileri dogru bir sekilde 6grenebilmek ve siirekli olarak gelisim
saglayabilmek amaciyla diizenli olarak performans degerlemelerini iyi

bir sekilde yonetmektir.

Sekil 11°de de belirtildigi gibi Kaplan ve Norton’un gelistirdigi finansal

performansin boyutlar1 sunlardir;

e Finansal
e Miisteri
e (Ogrenme ve Gelisme ve

e Icsel Is Siirecleridir.

Performans karnesi yonteminde yer alan tiim boyutlarda genel bir amag s6z
konusudur. Bu amag isletmelerin siirekli olarak finansal performanslarinin
tyilestirilmesidir. Her isletmenin kendine benimsedigi miisteri memnuniyeti amaci
da yine finansal performans konusu agisindan incelendiginde dnemli bir konudur.
Finansal performansin iyi olabilmesi i¢in miisteriler ile iy1 iligkiler kurulmali ve
kisiler memnun edilmelidir. Ayn1 zamanda finansal performans boyutlar1 arasinda

bir iliski oldugu da bilinmektedir (Coskun, 2005:51).
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Sekil 10: Finansal Performansin Boyutlari

Kaynak: Kaplan ve Norton,1996:7

2.2.2.1. Finansal Boyut

Isletmelerin performans acisindan bakildiginda yer alan finansal boyut
kavrami, igletmelerin kendi igerisinde ortaya ¢ikardiklari stratejilerinin karlilik
oranlarint ve biliylime diizeylerini 6lgmek amagli kullanilmaktadir (Uygur,

2009:150).

Finansal boyutu isletmelerde ortaya ¢ikarmak amaci ile bazi sorulara dogru
bir sekilde cevap verilebilmesi gerekmektedir. Bu sorular; “Isletmemizin hangi
oranda bir sayisal hedef tutturmasi durumunda yatirimcilar agisindan basarili bir

isletme olarak algilanacaktir?”, “isletmemizin finansal olarak basarili olabilmesi
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icin hissedarlarimiza nasil davranmaliy1z?” sorularina cevap arayan bir boyut
olarak tanimlanmaktadir. Isletmeler agisindan tanimda bahsedilen bu finansal
hedefler daha ¢ok yatirimcilarin kazanglari, isletmenin yasami boyunca ortaya
cikardigi faaliyetlerinden ortaya ¢ikan karlar1 ve yine genel karlilik oranlarindan

olusmaktadir.

Isletmelerin finansal boyut icerisinde kullanacaklari finansal hedeflerinin
farkli olmasi bu boyut sonucunda ortaya c¢ikan sonuglar1 da degisime
ugratmaktadir (Hornsby ve Baxendale, 2001:5’ten aktaran Giiner, 2008:254). Bu
durum isletmelerin  faaliyete gectikleri yasam siiresince degiskenlik
gostermektedir. Ornegin pazara yeni giris yapan bir turizm isletmesinin ilk amaci
miisteri ve bu duruma bagl olarak nakit artislar1 iken pazarda uzun zamandir var

olan bir isletmenin ilk amac1 daha fazla kar saglamaktir.

Niven (2002) tarafindan yazilan ‘‘Balanced Scorecard Step by Step”’
kitabinda isletmelerin basarili olabilmesi i¢in kilit noktanin isletme stratejilerine
uyumlu dlgiitler kullanmak oldugunu dile getirmistir (Niven, 2002:147). Bu
nedenle isletmeler tarafindan yaygin olarak kullanilan finansal dl¢iitler Tablo 6°da

Ozetlenmis sekilde gdsterilmistir.
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Tablo 6: Yaygin Olarak Kullanilan Finansal Olgiitler
Toplam varliklar/ Calisanlar Stok devir hiz1
Toplam varliklar Kredi notu

Toplam varliklarin yiizdesi olarak = Her ¢alisan kisi basina kar orani

karlar

Net varliklarin getirisi Borg giin sayis1
Piyasa degeri Yatirimlarin getirisi
Hisse fiyati Net gelir orant

Borg Nakit akis orani
Gelirler Bilesik biiyiime orani

Kaynak: Niven, 2002:148
2.2.2.2. Miisteri Memnuniyeti

Miisteri memnuniyeti isletmelerin finansal performanslarini 6nemli
derecede etkilemektedir (Mithas, Krishnan ve Cornell, 2005:202). Bu boyutta ilk
asama olarak isletmenin miisteri portfoyii ve hitap edecegi pazarin belirlenmesi
gerekmektedir (Giiner, 2008:254). Isletmelerde bu boyutun ortaya cikarilmasi
amact ile “Vizyonumuza giden siirecte miisterilerimiz tarafindan nasil
goziikmeliyiz?” sorusuna cevap verilmesi gerekmektedir. Miisteri memnuniyeti
boyutunun amagclar1 genel olarak rekabet ortaminda pazar payinin arttirilmasi,
sadik miisterilerin olusturulmasi ve bununla birlikte miisteri tatmininin tam olarak

saglanmasi, karsilikli iligkilerin iyilestirilmesi ve devamliliginin saglanmasidir
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(Kaygusuz, 2005:94). Bu boyuttaki en onemli kriterlerden biri de miisteri
sadakatinin olusturulmasidir (Ozyériik vd., 2014:10).

Isletmeler agisindan miisteri memnuniyetini dlgmek igin pek c¢ok farkli
yontem kullanilmakta oldugu bilinmektedir. Giinlimiizde bunu 6l¢mek i¢in ¢evrim
ici veya yiiz yiize yapilan anket uygulamalari, karsiliklt miilakat seklinde soru
cevap, ¢evrimigi yorum yapilabilecek kanallar araciligi ile yapilan yorumlarin ve
puanlarin degerlendirilmesi gibi pek ¢ok ydntem kullanilmaktadir. Ornegin
giiniimiizde bir otelde konaklamak isteyen misafir rezervasyon yaptirmadan 6nce
internet lizerinden isletme yorumlarina ve puanlarina bakmaktadir. Dutka (1995)’e

gore miisteri memnuniyeti 6l¢me nedenleri sunlardir:

e Miisteri memnuniyeti ile birlikte isletmeler pazar kosullarina hazirlikli
olabilmekte ve rakiplerine kars1 rekabet edebilmektedir.

e Miisteri memnuniyeti ile isletme kendini daha fazla gelistirme imkamn
bulabilmekte ve karsisina ¢ikan farkli firsatlar1 daha verimli sekilde
degerlendirebilmektedir.

e Miisteri memnuniyeti Olgerek miisterilerin isteklerini, tepkilerini ve
elestirileri gibi  birgok konuda bilgi sahibi olma imkani
saglanabilmektedir.

e Miisteri memnuniyetini Olcerek  Ogrenilen  bilgiler analiz
edilebilmektedir.

e Siirekli iyilestirme ve gelistirme agisindan énemlidir.

e Uriin veya hizmete karsi sikayetlerin dgrenilebilmesi durumunda
isletme kendi igerisinde 1iyilestirme ¢alismalar1 yapabilmektedir

(Motorala, 1995 ve Dutka, 1995’ten aktaran Demirel, 2019:11).

2.2.2.3. Finansal Hizmetlerin I¢ Siirecleri

Finansal performans boyutlarindan finansal hizmetlerin i¢ siiregleri

boyutunda “miisterilerimiz ile iyi iliskiler kurarak ayn1 zamanda miisterilerimizi
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nasil memnun edebiliriz ve bu silire¢ igerisinde nasil milkemmel konuma
gelebiliriz?”, sorularina cevap verilmesi gerekmektedir. Bu boyuttaki en 6nemli
kriterlerden biri de yeni iiriin/hizmet ortaya g¢ikarabilmek ve gelistirebilmektir
(Ozyériik vd., 2014:10). Finansal hizmetlerin i¢ siiregleri boyutunda isletmenin
dogru yontemler kullanip kullanmadigi belirlenebilmektedir (Uygur, 2009:151).
Burada dogru yontemleri bulabilmek isletmenin rakiplerine karsi avantaj

saglayabilme olasiligin1 da arttirabilmektedir.

Ozellikle bu boyutta miisteri memnuniyetine paralel olarak miisterileri
dinlemek, miisterilerin problemlerini anlamak ve onlara ¢6zliim Onerileri sunmak,
iriin gelistirici bir isletme haline gelerek kar ve miisteri odakli olabilmek,
miisteriler ile gecirilen zamanin ¢ogaltilmasini saglamak ve gelen taleplere dogru

bir sekilde cevap vermek en 6nemli amaglar1 arasindadir.
2.2.2.4. Ogrenme ve Gelisme

Finansal performans boyutlarindan bir digeri olan 6grenme ve gelisme
boyutu isletmenin gelisebilmesi i¢in bir yol haritas1 ¢ikarmasina yardimci
olmaktadir (Kaygusuz, 2005:97). Bu boyutta “vizyonumuza etkili bir sekilde
ulagmak i¢in olusturdugumuz stratejilerden hangileri ile bir model ortaya
koyabiliriz? Eger modelimiz mevcut degil ise isletmemiz i¢in en dogru model

hangisi olmalidir?’’ sorularina cevap verilmesi gerekmektedir.

Ogrenme ve gelisme boyutunda genel olarak calisan memnuniyeti ilk
planda yer almaktadir. Bu duruma ek olarak isletmenin kendi igerisinde yer alan
stratejik yeteneklerini ortaya ¢ikarmak ve yine bu yeteneklere ulasmak amaciyla
bilgileri ortaya ¢ikarmak gibi amaglara sahiptir (Yasar, 2016:202). Giinlimiizde
calisanlarin siirekli olarak kendini gelistirmesi konusu Onemlidir. Hizmet
sektoriinde her giin degisebilen calisma ortaminda ¢alisanlarin 6grenme ve gelisme
boyutunda desteklenmeleri hem isletme agisindan hem de ¢alisan memnuniyeti

acisindan dnemlidir.
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2.3.Deger Kavrami

Insanoglunun ilk ¢aglarda deger kavramini degistirme veya diger bir ifade
ile takas yontemi ile belirlemis oldugu bilinmektedir. Deger kavramini ilk kez
Adam Smith tarafindan daha sonrasinda Karl Marx tarafindan kullanildigi
bilinmektedir (Okyay, 2008:113). Literatiir incelendiginde bu kavramin ekonomi
bilimi tarafindan aciklanmasi zor bir kavram olarak nitelendirildigi goriilmektedir
(Ertugrul, 2008:144). Sonraki yillarda fikir birlikleri olusmaya baslanan deger
kavrami, varligin olusturdugu fayda olarak tanimlanmaktadir (Ercan vd.,2003:1).
Glinlimiizde ise iktisatta degisim degeri olarak agiklanan deger kavrami, bir
maldan bir birim elde edebilmek adina ihtiyag duyulan mal veya para birimi
seklinde tanimlanmaktadir (Sipahi, Yamik ve Aytiirk, 2011:2’den aktaran
Kayakiran, 2016:43). Baska bir tanimlamaya bakildiginda ise deger; bir nesnenin
saglayabilecegi faydanin toplami ile karsiliginda alinabilecek nesne miktari

seklindedir (Samiloglu, 2002:43’ten aktaran Demir, 2007:6).

Varliklar acisindan bakildiginda; bir varligin degerinin bulunmasi i¢in
farkli yontemlerle degerleme islemlerinin yapilmasi gerekmektedir. Varliklar
acisindan yapilan bu degerleme; kiymetlerin parasal karsiliklarinin bulunmasz,
isletmenin aktifinde yer alan maddi ve maddi olmayan varliklarinin tamaminin

toplam degerinin bulunmasi olarak tanimlanabilmektedir (Kayakiran, 2016:53).

Isletmelerin genel amaglarina bakildiginda, bu amaglar igerisinde isletme
degerlerini maksimum diizeye c¢ikarmak goriilebilmektedir. Bu amag
dogrultusunda isletmelerin faaliyetleri siiresince ciddi caba sarf etmeleri
gerekmektedir. Isletme degerini maksimum seviyeye cikaran isletmelerinin diger
isletmelerden en biiyiik farki c¢alisanlarina yiiksek maas 6deyebiliyor olmasi ve
bununla birlikte isletmenin kar oranlarmmin da diizenli bir sekilde artmasi

durumudur. Deger kavraminin formiile edilmis hali incelendiginde;

o Deger=Gelir/ (Risk-Biiylime)
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e Deger = Serbest Nakit Akimlar1 / (Sermaye Maliyeti—Serbest Nakit
Akimlarindaki Biiyiime) seklindedir (Mard vd., 2004:4’ten aktaran
Kayakiran, 2016:44).

2.3.1.Piyasa Degeri

Literatiirde borsa degeri olarak da bilinen piyasa degeri, isletmelerin hisse
senetlerindeki alig ve satis fiyatlarini ortaya koyan bir terimdir (Ercan ve Ban
2005:119). Benzer bir tanmimlamaya gore, bir kisinin hisse senedini satin
alabilecegi veya satabilecegi fiyat olarak adlandirilmistir (Horngren, Harrison ve
Oliver, 2009:641). Giimiis vd., (2017) piyasa degerini isletmenin hisse senetleri
ile baglantili olan deger olarak tanmimlamistir (Gimis vd., 2017:3). Go6zen
(2019)’un yapmis oldugu tanimlamaya gore piyasa degeri kavrami varligin arzi ve
talebine gore olusturulan degerdir (G6zen, 2019:380). Diger bir taraftan adindan
da anlagilacag: tizere 6zellikle bu deger hesaplamasinda isletme i¢i faaliyet olmasa

bile piyasaya bagli olarak bu degerde degisiklikler olabilmektedir.

Yatirimcilar acisindan piyasa degeri kavrami degerlendirildiginde ise
dogru ve giincel bilgileri yansitan bir deger, 6zellikle isletme gelecegi ile ilgili
onemli bilgiler verecegi igin Onemlidir. Piyasa degeri asagidaki formiillerle

hesaplanmaktadir;
Piyasa Degeri=Hisse Senedi Sayis1 x Hisse Senedi Fiyati
Piyasa Degeri= Fiyat/Kazan¢ Oram (Ercan ve Ban, 2005:50).

Ozellikle borsada islem goren isletmeler agisindan bakildiginda piyasa
degeri kolaylikla bulunabilecek bir degerdir. Fakat borsada islem gdrmeyen
isletmeler i¢in pazardaki deger piyasa degeri olarak incelenmemektedir. Bu degere
daha cok pazar degeri adi verilmektedir. Bu nedenle literatiirde bulunan pazar
degeri ve piyasa degeri kavramlari her zaman i¢in ayni anlamda

kullanilmamaktadir (Glimiis vd.,2017:4).
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2.3.2.Defter Degeri

Defter degeri, isletmelerin kaynak ve varliklarinin bilangoda belirtilen
degerleri olarak tanimlanmaktadir (Ercan ve Ban, 2005:24). Genel kabul gérmiis
muhasebe ilkeleri acisindan incelendiginde, isletmelerin genel olarak muhasebe
sistemlerinin igerisinde belirlenen degerini ifade etmektedir. Kerimov (2011)’e
gore defter degeri kavrami isletmenin toplam varliklarindan bor¢ miktarinin
diisiiriilmesi sonucu olusan deger seklinde tanimlanmistir (Kerimov, 2011:50).
Farkli bir tanimlamaya gore defter degeri kavrami bir isletmenin kayitlar1 dikkate
alinarak hesaplanan toplam varliklari ile toplam yiikiimliilikleri arasindaki farktan

meydana gelen deger seklindedir (Gozen, 2019:380).

Defter degeri, 6zellikle yatirimeilar icin dnemli bir kavramdir. Isletmelerin
piyasa degeri ile karsilastirilan defter degeri, kavramsal agidan soyut olmamasi
nedeniyle piyasada yer alan arastirmacilar igin isletmeler hakkinda on
bilgilendirmeyi saglayan deger olarak da tanimlanabilmektedir. Defter degerinin
avantajli yonii olarak goriilen bu durumun aksine 6zellikle enflasyon oranlarinin
ciddi seviyelerde oldugu iilkelerde defter degerinin gercegi yansitamama
thtimalinin olmast durumu mevcuttur. Bu da defter degeri kavraminin dezavantajl

yonii olarak gosterilebilmektedir (Dortboliik, 2019:34).

2.3.3.Tasfiye Degeri

Likiditasyon degeri olarak da bilinen tasfiye degeri, isletmenin varlik
satiglarindan sonrasinda olusacak degerden isletme borglarinin ¢ikarilmasi ile
ortaya ¢ikan deger olarak tanimlanmaktadir (Kayakiran, 2016:47). Literatiirde
tasfiye degerinin isletmeler agisindan 6nemi, gelecek donemlerde isletmelerin
karsilagabilecegi herhangi bir olayda biinyesinde bulundurdugu en diisiik degeri
ortaya ¢ikarmasi olarak agiklanmaktadir (Pricer ve Johnson, 1997:25ten aktaran,
Ertugrul, 2008:149).

Isletmeler acisindan piyasa fiyatlarmin tasfiye degerinin altna diismesi

durumu kazang saglama firsati ortaya ¢ikarmaktadir. Bu durum hisse senetlerine
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ilgiyi arttirmaktadir. Bu nedenle isletmenin satin alinmak istenmesi durumlarinda

tasfiye degeri onemli bir yer tutmaktadir (Ercan vd., 2003:3).

2.3.4. Nominal Deger

Nominal deger varliklarin kagit tizerindeki degeri olarak kisaca
tanimlanabilmektedir (Kayakiran, 2016:46). Diger bir tanimlamaya gore nominal
deger, genel olarak hisse basina diisen bir birimlik oran seklinde ifade edilmektedir
(Ercan vd., 2003:3). Bu kavram, farkli bir tanimlamaya gore de hissedarlarin
katkida bulundugu hissenin degerinden meydana gelmektedir (Ho ve Lann,

1999’dan aktaran Dudycz, 2018:27).

2.3.5. Isleyen Tesebbiis Degeri

Isleyen tesebbiis degeri, isletmenin devredilmesi halinde isletme degerini
ortaya ¢ikaran deger olarak tanimlanmaktadir (Sayilgan, 2008:63ten aktaran Bilir,
2015:13). Literatiirde bu deger daha ¢ok marka, patent, haklar, isletmenin
entelektiiel sermayesi gibi unsurlarin icerisine alarak isletmenin faaliyet igerisinde
iken satilmasi durumunda hesaplanan deger olarak tanimlanmaktadir. isleyen
tesebbiis degeri hesaplanirken isletmenin varliklarinin tamamma ek olarak
isletmenin organizasyon yapist ve faaliyetleri de bu degerin igerisinde

hesaplanmas1 gereken unsurlar olarak belirtilmektedir (Kuloglu, 2019:113).

Isleyen tesebbiis degerinin isletmeler agisindan degerlendirildiginde
isletmenin kendi biinyesinde barindirmasi gereken bazi 6zelliklere sahip olmasi

gerektigi literatiirde vurgulanmistir. Bunlar;

e Isletmenin AR-GE departmanimnin aktif olarak olmas1 gerekmektedir.
Isletme kendi igerisinden arastirma ve gelistirme faaliyetlerini aktif bir
sekilde ilerletebiliyor ise isleyen tesebbiis degeri rakip isletmelere gore
daha yiiksek oldugu sdylenebilmektedir.

e Isletmenin bulundugu konumu itibari ile gelecekte yatirim yapilabilir bir
isletme olmast durumu isletmenin isleyen tesebbiis degerinin yiiksek
oldugunu gostermektedir. Turizm isletmeleri acisindan 6rnek vermek

gerekirse bes yildizli bir otel isletmesinin her yil biiyiliyerek calisma
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hayatina devam ediyor olmasi yatirimecilar acisindan bakildiginda bu
isletmeye daha fazla 6deyebileceklerini diisiindiirmektedir.

e Isletmenin rakiplerinden farklilasmak adina kaynaklarini gesitli sekillerde
kullanarak ekstra kazan¢ saglamasi durumu isletmenin isleyen tesebbiis
degerinin yiiksek oldugunu gdostermektedir. Bes yildizli bir otel
isletmesinin yemeklerini sunum seklini degistirerek miisteri ¢ekebilme
becerisi bu konuya 6rnek olarak gosterilebilmektedir (Brealey vd., 1997:

120’den aktaran Ertugrul, 2008:150).

2.3.6.Gerg¢ege Uygun Deger

1980°’li yillarda bankalar varliklarini satarak 6z kaynaklarini fazla
gosterebiliyorlardi. Bu durum giivensizlige yol acarak daha sonrasinda finansal
tablolarin kalitesi diisiirdiigii konusu giindem haline gelmesi sebebi ile 1980’li
yillar sonrasinda gercege uygun deger muhasebesi standartlar arasinda yer almaya

baslayan bir kavram haline gelmistir (Senel vd., 2011:60).

Literatiir incelendiginde ger¢ege uygun deger kavraminin pek ¢cok kavrami
cagristirdig1 ifade edilmektedir. Bunlar; kesinlik, dogruluk, kanitlanabilirlik gibi
ifadelerdir (Tiirel, 2009:16).

2.3.7.Net Aktif Deger

Net aktif deger kavrami bir igsletmenin varliklarinin piyasada satilmasi ile
elde edilecek degeri ifade etmektedir (Taner ve Akkaya, 2003:2). Farkli bir
tanimlama incelendiginde ise net aktif degeri hisse paylarindaki kar oranlar ile
birlikte degerlendirilmekte ve ayni zamanda hisse basina ne kadar gelir
saglanabileceginin oraninin tespitinin yapildigi deger yontemi seklindedir (Aksoy
ve Tanriven, 2014). Tanmimlamalardan da anlasilacagi tlizere net aktif deger
kavrami isletmenin borsada yer alan hisse senetlerinin degerleri ile ilgili

kavramlardir.

Literatiirde net aktif deger kavrami diizeltilmis defter degeri olarak da
gecmektedir. Farkli bir tanimlama incelenecek olursa isletme varliklarinin degeri

ile isletme borglarinin degeri arasinda yer alan fark seklinde tanimlanmaktadir
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(Frykman, Tolleryd, 2003:35’ten aktaran Kuloglu, 2019:113). Net aktif deger
orani isletmede yer alan aktiflerin piyasadaki degerlerinden isletmenin borglarinin
da piyasa degerlerinin ¢ikarilmasi ile bulunmaktadir (Alkan ve Demireli, 2007:30).

Formiile edilmis hali ise;

Net Aktif Deger = Isletme Aktiflerinin Piyasa Degeri- Isletme

Borg¢larinin Piyasa Degeri seklindedir.

2.3.8.Kullanim Degeri

Diger deger kavramlarindan farkli olarak kullanim degeri kavrami daha
cok isletme acisindan verimlilik oranlar ile 6l¢iildiigli bilinmektedir. Literatiirde
kullanim degeri kavrami gelecek donemlerde elde etmek istedigimiz nakitlerin
giiniimiizdeki degeri seklinde tamimlanmaktadir (Ozkan, 2016:53). Kullanim
degerinin hesaplamasi yapilirken nakit akislarindan yararlanilmaktadir (Aygigek,
2011:121). Bu tanimlamalara ek olarak kullanim degeri kavrami piyasa dis1 deger

olarak da karsimiza ¢ikmaktadir.

2.3.9.Degisim Degeri

Degisim degeri tanimlar1 incelendiginde daha ¢ok gergek bir mal satisi
veya bu satisin gergeklesebilecegini varsayan deger olarak tanimlanmaktadir. Ayni
zamanda farkli bir ifadeye gore ise degisim degeri isletmenin mal satisindan ortaya
cikacak gerekli nakit ve benzer unsurlarin tamami seklindedir (Selik, 1982:19).
Diger deger tanimlarinda oldugu gibi isletmelerin degisim degerleri hesaplanirken
piyasadaki bu degerleri etkileyen ve etkileyebilecek faktorlerin iyi bir sekilde
saptanmas1 gerekmektedir. Piyasada yasanan herhangi bir degisiklik isletmenin
tiim degerlerinde degisikliklere sebep olabilmektedir. Bu nedenle tiim degerlerin

hesaplanmas1 zaman kavrami ile yakindan ilgilidir.
2.4. Isletmenin Piyasa Degerini Etkileyen Faktorler

Gliniimiiz iktisadi olarak adlandirilan yagam igerisinde miisteri olarak tabir

ettigimiz insanoglu, ihtiyaclarinin neredeyse tamamini isletme denilen ekonomik
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birimlerin tiretimleri ile karsilamaktadir. Ayni zamanda isletme tanim olarak, ilk
amaci kar elde etmek ve miisteri ihtiyaglarin1 karsilamak amagclar1 ile mal veya
hizmet iireten veya pazarlama organizasyonlarini gergeklestiren bir Orglittiir
(Kiigiiksavas, 2016). Pazarda aktif konumda bulunan isletmelerin piyasa degerini
etkileyen faktdrler bulunmaktadir. Ozellikle piyasa degeri kavrami agisindan konu
incelendiginde igletmelerin faaliyetlerinden ortaya ¢ikan degerin bazi durumlarda
sermaye maliyetlerini astig1 zamanlar olmaktadir. Bu nedenle piyasa degerinin
hesaplamalar1 yapilirken deger yaratan veya yaratabilecek unsurlarin mutlaka

belirtilmesi gerekmektedir (Ercan vd., 2003:4).

Isletmelerde piyasa degerini etkileyen faktorler literatiirde isletme ici ve
isletme dis1 unsurlar, sermaye odakli unsurlar, temettii politikalar1 ve yatirimeilar
ile iletisim basliklar1 altinda incelenebilmektedir. Ayn1 zamanda igletme ile ilgili
deger hesaplamalarinin yapilirken sadece bu faktorlerin yeterli olmadigi
bilinmektedir. Bu faktorler ile isletmelerin gegmisteki performans degerleri ve
gelecek acisindan degerlendirmeler net bir sekilde yapilmali, ayni zamanda
isletmenin kurulus yeri, entelektliel sermaye yapisi, yasal anlamda yapisal
ozellikleri vb. faktorler de dogru bir sekilde analiz edilmelidir. Yine bunlara ek

olarak isletmenin piyasa degerini etkileyen faktorler su sekilde de siralanmaktadir;

e Sektoriin genel gevresi

e Ulke capli ekonomik durum

e Enflasyon

e Isletmenin kar kazanabilme durumu

e Maddi olmayan varliklar

e Elden ¢ikarilacak hisselerin belirlenmesi ve oranlari
e Rakiplerin satis degerleri

e Anlagmalar

e Isletmenin nakit akis1 ve likiditesidir (Korkmaz ve Dilmag,
2018:180).
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2.4.1.Isletme I¢i Faktorler

Bu faktorler genel anlamda i¢ organizasyonlar ile ilgili olan faktdrlerden
meydana gelmektedir. Ayn1 zamanda bu faktoérlerin igerisinde yonetimdeki
siirecler ve degisiklikler de bulunmaktadir. Isletme degerini etkileyen isletme ici

faktorler genel olarak su sekilde siralanmaktadir;

e Satislar,

e Kar Marji,

e Maddi Duran Varliklar,

e Isletmenin Net Sermayesi,

e Diger Varliklardir (Ercan vd., 2003:35).

Isletme ici faktorler genel olarak tek baslarma anlam ifade
etmemektedirler. Isletmelerin bu faktdrlerin tamamini bir biitiin olarak ele almasi
daha saglikli bir yontem olarak degerlendirilmektedir. Ciinkii faktorlerin birbirleri

ile etkilesimleri sonuglar1 onemli 6l¢lide degistirebilmektedir.

2.4.2. isletme Dis1 Faktorler

Isletmeler pazardaki konumlarini da dikkate alarak isletme degerlerini
ortaya ¢ikarabilmek icin yalnizca isletme i¢i faktorlerden yararlanmamaktadirlar.
Ayni1 zamanda digsal faktorlerden de yararlanarak isletme degerlerini arttirmaya

calismaktadirlar. Isletme dis1 faktorler genel olarak;

e Siyasi Faktorler
e Sosyal Faktorler
e Ekonomik Faktorler

e Teknolojik Faktorlerden meydana gelmektedir (Dortbolik, 2019:21).

Ornek verilecek olursa iilkelerin kredi konusundaki politikalar1 isletme dis1
faktorler olarak adlandirilabilmektedir. Ciinkii isletmeler bulunduklar1 iilke
icerisinde kredi alabilme imkanlar ile isletme degerlerini arttirabilmektedirler.
Kolayca kredi alabilen ve devlet tarafindan desteklenen isletmeler piyasada

rakiplerine kars1 onemli bir iistlinliik elde edebilmektedirler.

75



2.4.3. Sermaye Odakh Faktorler

Isletme degerini etkileyen bir baska faktdr ise sermaye odakli faktdrlerdir.
Bu faktor genel anlamda isletmeleri énemli derecede etkilemektedir. Isletmeler
degerlerini arttirabilmek amaciyla yeni isletme satin alabilecekleri gibi aym
zamanda ortaklar1 ile ortak kararlar dogrultusunda kaynaklarini temettii

dagitiminda da kullanabilmektedirler (Akmese, 2006:57).

2.4.4.Temettii Politikalar:

Literatiir  incelendiginde kar kavrami kisaca fazlalik olarak
tanimlanabilmektedir. Tanimdan da anlasilacagi iizere kar, isletme agisindan
onemli oldugu kadar ortaklar1 ve calisan kisileri de direkt olarak etkileyen bir
unsurdur. Temettii politikalart konusunda karsimiza ¢ikan bir diger 6nemli
tanimlamada dagitilabilir kar konusudur. Bu Kar, isletmelerin vergi 6demeden
onceki bilangolarindaki kar oranindan, vergiler ve yasal agidan yikiimliiliklerinin
tamamu ¢ikarildiktan sonra olusan miktar olarak tanimlanmaktadir. Temettii veya
diger adi ile kar pay1 ise isletmenin dagitilabilir boliimiinden aldiklari pay seklinde
tamimlanmaktadir (Unsal, 1998:4).Isletmelerin genel amaglar1 icerisinde énemli
bir konumda yer alan isletme degerinin maksimum seviyelere ¢ikarilmasi konusu,
temettii politikalarina bagli olarak degisiklik gostermektedir. Elde edilen kar
oraninin ne kadarmin paylastirilacagi veya ne kadarinin isletme icerisinde kalacagi
ile ilgili konular temettii politikalarmi1 meydana getirmektedir (Ozvar ve Ersoy,
2017:130). Isletme igerisinde dagitilacak temettii tutar1 genel olarak sermaye
acisindan bir artisa sebep olacak ise isletme degerinde bir degisiklik meydana
gelmeyecektir. Fakat isletmenin temettii dagitim politikasini baz alarak bu tutar
dagitmadan yiiksek yatirimlarda kullanacak ise olumlu bir isletme degeri katkisi
saglanacaktir. Daha diisiik yatirnmlar i¢in kullanildiginda ise isletme degerinde
olumsuz etki sergileyecektir (Levent, 2018:77).

2.4.5.Yatirnmcilar ile iletisim

Isletmelerin piyasa degerini etkileyen bir diger faktor ise yatirimcilar ile
iletisim konusudur. Isletmeler ile yatirimcilar arasindaki en belirgin iliski bu

iletisimin en kullanish ve az maliyet kullanilarak yapilan finansal tablolar
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konusudur. Ozellikle potansiyel yatirimeilarin bilgilendirilmesi agisindan bu konu
onemini giiniimiizde de siirdiirmektedir (Levent, 2018:71). Ozellikle giiniimiizde
muhasebe standartlarinin dogru uygulanmasi konusu ve yatirimcilarin sahsi
itibarlar1 isletmenin pazardaki giivenilirligini direkt olarak etkilemektedir. Sadece
finansal tablolar ile sinirli kalmayip ayni zamanda disaridan destek olarak piyasa
analistleri kullanilarak onlar ile siirekli bir sekilde goriismelerin saglanmasi

isletme degerini olumlu bir sekilde etkileyebilecektir.
2.5.Isletme Degeri ve Entelektiiel Sermaye iligkisi

Entelektiiel sermaye kavrami isletme ac¢isindan degerlendirildiginde,
isletmelerin deger yaratmasina olanak saglayan, performanslarini olumlu yonde
etkileyen ve isletmelerin finansal anlamda olumlu sonuglar ortaya ¢ikarmalarinda

onemli rol oynamaktadir (Alagoz ve Ozpeynirci, 2007:172).

Giliniimiiz bilgi caginda isletmelerin siirdiiriilebilir rekabet ortami
yaratabilmeleri i¢in, maddi varliklarmin yani sira maddi olmayan varliklari
igerisinde yer alan ¢alisanlar, bilgi sermayesi gibi unsurlar1 da dnemlidir. Ozellikle
son yillarda isletmelerin bu konudaki degisimleri géze ¢arpmaktadir. Bu degisim
ile birlikte isletmeler acisindan bilginin 6nemli bir konuma gelmesi ve igletmelerin
maddi olmayan varliklarina 6nem vermeleri, bu konuda olan c¢aligmalar
gelistirmistir (Cikrike1 ve Dagtan, 2002:19). Bilgi cag1 olarak adlandirilan bu
donemde isletmelerin piyasa degerlerini arttirabilmeleri i¢in maddi olmayan
varliklarina 6nem vermeleri gerekmektedir. Bu duruma 6rnek olarak gelismis
iilkelerde piyasa degeri yiiksek olan isletmeler incelendiginde entelektiiel sermaye
oranlarmin da yiiksek oldugu goriilmektedir (Kayali, Yereli ve Ada, 2007:69).
Emek yogun sektor olarak adlandirdigimiz turizm sektoriinde de insan
sermayesinin onemi yadsinamaz bir gergektir. Miisteri memnuniyeti ve ¢alisan
memnuniyeti saglayabilen bir isletmenin rakiplerine karsi durusunun saglam

olacagini sdylemek yanlis olmayacaktir.
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UCUNCU BOLUM
KURUMSAL KURAM

3.1.Kurum ve Kurumsallasma Kavram

Tiirk Dil Kurumu tarafindan yapilan tanimlamaya gore kurum; ‘evlilik,
aile, miilkiyet gibi koklii bir yaptyr meydana getiren ve ayni zamanda devlet ile
baglantis1 olan’’ seklinde tanimlanmistir (Tirk Dil Kurumu, 2020). Kurum
kavraminin farkli birgok tanimlamasinin yapildigi goriilmektedir. Bu kavramin
giinlik hayatimizda da kullanilmasi durumu, kavramin tam anlaminin
karistirilmasi sorununa yol agmaktadir. Bu nedenle eski ve yeni olarak kurumsal
yaklagimlar ile anlam karmasasinin Oniine gecilmek istendigi goriilmektedir.
Literatiir arastirmasi yapildiginda Giddens (1984)’e¢ goére zaman odakli bir
tanimlama yapilarak kural ve kaynaklarda meydana gelen stireklilige dikkat

cekilmistir (Giddens, 1984:375’ten aktaran Bolat ve Seymen, 2006:225).

Vander Zanden (1988) tarafindan yapilan kurum kavrami daha gok orgiitsel
bakis acis1 ile degerlendirilmis ve sosyal hayatin igerisinde gerceklestigi yerler
olarak daha genis bir tanimlama yapildigi goriilmektedir. Ayn1 zamanda
kurumlarin, insanlarin yasadiklar1 sorunlara ¢6ziim Onerileri bulmak amaciyla
kullandiklar1 yollar olduklarina da deginilmistir (Zanden, 1988:50). Brinton ve
Nee (1998)’e gore kurum kavrami ile sosyal iligkilerin ayr1 diisiiniilemeyecegi
vurgulanmis ve ayn1 zamanda resmi veya resmi olmayan ortak bir nokta olarak

tanimlamistir (Brinton ve Nee, 1998:19).

Parsons (1990)’a gore, bireylerin birbirleriyle iligkilerini diizenleyen,
yoneltmeyi saglayan ve insanlarin uymalar1 gereken kurallar sistemi olarak da
bilinen normlar sistemi olarak tanimlanmustir (Parsons, 1990:320). Jepperson
(1991)’e Parsons (1990) gibi kurum kavramina daha genis acili bir tanimlama
yapmay1 tercih ederek kurumun sistem olmasi ile ilgili bir bakis agisini
destekledigi goriilmektedir. Scott (1995)’e gore ise sosyal yapilarin esnek olmasi

ve pek ¢ok degiskenin bir araya gelerek bir biitiinii olusturmasi halinde ortaya
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kurumlarin ¢iktig1 seklinde tanimlanmistir (Scott, 1995:33-34’ten aktaran Tas,
2007:28).

Gilintimiiz degisen sartlar ile kurumlar1 etkileyen durumlarin artmas: bu
konu ile ilgili arastirmalarin artmasina sebebiyet vermistir. Ancak literatiirde konu
ile ilgili teorik eksikliklerin oldugu sdylenmektedir (Palthe, 2014:59). Kurum
kavramina ait tanimlar ile ilgili ortak bir degerlendirme yapilacak olursa,
insanlarin birbirleri ile etkilesim durumunda olduklar1 ve her orgiit yonetiminde
gordiiglimiiz ve dikkat etmemiz gereken c¢evre degisiklikleri olarak da
adlandirdigimiz  degisen  diinyay1 takip etmek zorunda  olduklari
soylenebilmektedir. Isletmelerin degisen ¢evre kosullarina ayak uydurabilmeli ve
kurum igerisinde degisikliklere izin verilmesi gerekmekte olduklart da
sOylenilebilmektedir. Bu nedenle kurum kavraminin isleyen bu diizen i¢in hayati
bir 6nem tasidig1r gercegini vurgulamak yanlis olmayacaktir. Kurum kavrami
Tablo 7°de gosterildigi sekilde; diizenleyici (regulative), normatif (normative) ve

kiiltiirel-biligsel (cultural-cognitive) unsurlardan olusmaktadirlar.

Tablo 7: Kurum Kavramimin Boyutlar:

Diizenleyici
(Regulative)

Kiiltiirel-

Normatif Bilissel
(Normative) (Cultural-
Cognitive)

Kaynak: Scott, 2008:428
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Scott (2008)’e gore kurumlar1 olusturan bu unsurlar ayn1 zamanda kurum

yapilarin1 da desteklemektedirler (Scott, 2008:428)

Diizenleyici boyut: Kurumlar1 olusturan diizenleyici boyut kavrami
incelendiginde adindan da anlasilacagi gibi genel ifade ile daha ¢ok kurum
icerisindeki kurallar1 ifade eden bir kavram olarak tanimlanmaktadir. Bu kurallart
ifade etmek disinda buna ek olarak kurallar1 denetleme ve degerlendirmeleri
yapma faaliyetleri ile de iliski oldugu sdylenmektedir. Ayn1 zamanda Hoffman
(1999)’a gore kurumlarin diizenleyici boyutu yasal yaptirimlari, tehditleri ve

zorlamalar1 kapsamaktadir (Hoffman, 1999:354).

Diizenleyici boyutta kurumlardaki zorlayici baskilarin 6n plana ¢ikmakta
olduklar1 goriilmektedir. Ornek olarak isletmelerin cevre kirlilikleri ile ilgili
sorunlar1 kontrol altina alabilmek icin yasalara uygun yontemler kullanmak
durumunda olmalar1 diizenleyici boyut icerisinde incelenmektedir (DiMaggio ve

Powell, 1983:150).

Diizenleyici boyut kavrami yasalar ve kurallar, insanlarin bu yasa ve
kurallara uygun olup olmadigint denetleme mekanizmasi ve yaptirimlardan
meydana gelmektedir (Urbano ve Alvarez, 2013:705). Fakat giiniimiizde
diizenleyici boyut olarak sadece yazili ve goriiniir zorunluluklar degil ayni
zamanda kisilerin yapmak istemeyip baski nedeni ile yapmak zorunda hissettikleri
durumlar da 6rnek olarak verilebilmektedir. Diizenleyici boyutta yer alan bu
durum o6zellikle kurumlara uygulanan resmi veya gayri resmi baskilarin,
kurumlarin igerisinde bulundugu ve faaliyet gosterdigi toplumdaki kiiltiirel

beklenti ve degerlerinden kaynaklanmaktadir (DiMaggio ve Powell, 1983:150).

Diizenleyici boyut, piyasaya yeni girecek olan yeni isletmeleri ve bu
girisimleri destekleyen yasalar, diizenlemeler ve hiikiimet politikalarindan
meydana gelmektedir. Diizenleyici boyuta 6rnek olarak Busenitz vd., (2000), ABD
hiikiimetini vermistir. ABD’de piyasaya yeni girecek girisimcilere énemli mali

destekler verilmekte oldugunu dile getirmistir (Busenitz vd., 2000:995).

80



Tiirkiye’de de KOSGEB destekleri yeni girisimciler i¢cin Onemli yardimlar

saglamaktadir.

Normatif boyut: Normatif boyut diger boyutlarin disinda kalan daha ¢ok
toplumsal degerleri ve inanglar1 incelemektedir. Bu boyut sosyal normlari, isletme
icerisindeki islerin nasil yapilmasi gerektigini ve hedefe giden yollarin
mesrulugundan olusmaktadir (Urbano ve Alvarez, 2013:706). Bu tanimlamaya
ornek olarak egitim kurumlari, profesyonel dernekler gibi kurumlar tarafindan
olusturulan normlara uyum saglama siireci igerisinde uyulan mesleki etik

yiikiimliiliikleri verilmektedir (Hoffman, 1999:352).

Farkli bir agidan bakildigindan normatif boyut kavrami, bir iilkede

girisimci faaliyetlere duyulan hayranlik derecesi 6lgmektedir (Busenitz vd.,
2000:996).

Kiiltiirel-biligsel boyut: Zihinsel boyut olarak da karsimiza ¢ikan kiiltiirel-
biligsel boyut kavrami, kurumlarin zihinsel bir kurgu igerisinde olduklarini
savunmaktadir (Demir, 1996:174’ten aktaran Tas, 2007:31). Farkli bir
tanimlamaya gore ise bu boyut diinyanin sembolik temsili seklindedir (Urbano ve
Alvarez, 2013:706). Ornegin kurumlarin departmanlardan olusmasi algisini
sorgulamadan yerine getirme durumu kurumlarin kiiltiirel-bilissel boyutlarina
verilecek dogru bir drnek olarak bilinmektedir. Bu durum kurumda yer alan
kisilerin zihnine yerlesmis olan bir algidir ve uygulama siireci de buna yonelik
ger¢eklesmektedir. Bu nedenle bu boyut kabul edilmis inanglar ve degerlerle

iligkili olan bir boyut olarak tanimlanmaktadir.

Farkl1 bir tanimlama ile biligsel boyut kavramu, bir tilkedeki insanlarin yeni
bir is kurma ve isletmeyle ilgili sahip olduklari bilgi ve becerilerden meydana
gelmektedir (Busenitz vd., 2000:996).

Kurumsal kavramin boyutlar1 ile ilgili literatiir incelendiginde pek ¢ok
caligmanin isletmelerin kurumsal agindan degisimlerini diizenleme ve gelistirme

konusunda diizenleyici ve biligsel boyutun 6nemi vurgulanmistir (Delbridge ve
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Edwards, 2013; Heracleous ve Barrett, 2001; Huy, 2001’den aktaran Palthe,
2014:59).

Tablo 8°de kurumlari olusturan {i¢ unsurun toplumsal anlamda uyumlarinin
temelleri ile ilgili 6zet bilgiler yer almaktadir. Buradan da anlasilacagi iizere
diizenleyici boyut zorlayici bir boyutta degerlendirilen ve kurallardan meydana
gelen bir yapi; normatif boyut ahlaki yonetimin 6n planda oldugu ve daha ¢ok
mantigin uyum cergevesi icerisinde degerlendirildigi bir yapi iken kiiltiirel-biligsel
boyut ise benzemeye calisan mekanizmalardan meydana gelen biligsel bir boyut

olarak 0zetlenebilmektedir.

Kurumsallagsma kavrami kurum kavraminda oldugu gibi pek ¢ok
aragtirmaci tarafindan farkli sekillerde tanimlamalar1 yapilan bir kavramdir. Bu
kavram ilk olarak 1970’1 yillar igerisinde arastirmacilar tarafindan incelenmeye
baslanmisg bir arastirma alani olup daha sonra 20. Yiizyilin sonlarinda Amerikali
iktisatcilar tarafindan ortaya ¢ikmis bir kavramdir. Bu ¢ikan kavrama bagl olarak
stirekli degisen ¢evre kosullarina ayak uydurmaya calisan isletmelerin siireklilik
arz edebilmeleri igin farkli bakis agilari ile farkli kurumsallasma teorileri ortaya

cikarilmistir (Bolat ve Seymen, 2006:229).

Kurumsallagsma kavrami sosyoloji temeline dayanan bir kavramdir. Kurum
tanim1 incelendiginde, toplumda igerisinde kabul edilmis, normlari, diizenleri ve
topluluklar1 agiklamaktadir. Bu tanimlamaya ek olarak toplum igerisinde yer alan
farkli selamlagmalari, evlilikler geleneklerini vb. yapilar da kurum olarak

tanimlanmaktadir (Kogel, 2015:421).
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Tablo 8: Kurumlar1 Olusturan Ug Unsur

Diizenleyici Normatif Kiiltiirel
Uyumun temeli | Yorum Toplumsal Genel Kabul
Sorumluluk
Mekanizmalar | Zorlayici Normatif Benzemeye
Calisan
Mantik Aracsallik Uyzunluk Gegerlilik
Giostergeler Kurallar Belgelemek Yayzin
Yasalar Yetkilendirmek Es Bicimlilik
Yaptirimlar
Mesruiyetin Yasal Yaptinm | Ahlaki Yonetim | Kiltiirel Destek
temeli Kavramsal
Dogruluk

Kaynak: (Sargut, 2001:129’dan aktaran Tas, 2007:29)

Meyer ve Rowan (1977)’e gore kurumsallasma, belli davranis ve diislince
sekillerinin belli bir dizilimde bir kurallar zinciri haline gelmesi siireci olarak
tanimlanmistir (Meyer ve Rowan, 1977:341). Jepperson (1991) kurumsallasmayn,
sosyal bir diizenin kalic1 hale gelme siireci olarak tanimlamaktadir (Jepperson,
1991: 144’ten aktaran Canbolat ve Celiksoy, 2018:141). Bu tanimlamaya benzer
olarak kurumsallasma kavrami hem istikrar hem de degisim ile ilgili bir gii¢
mekanizmasi oldugu literatiirde vurgulanmistir (Reay, Godrick ve Hinings,
2016:4). Akat ve Atilgan (1992)’¢ gore kurumsallasma, net tanimlardan

olusmamas1 gereken daha c¢ok farkli agilardan bu kavrama farkli perspektiflerde
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anlam katilmas1 gerekliligi olan bir yaklagim olarak tanimlamaktadir (Akat ve

Atilgan, 1992°den aktaran Dogan, 1998:144).

Tolbert ve Zucker (1996)’ya gore kurumsallasma kavrami, isletmelerin
organizasyonel anlamdaki yapilarinin ve yoOnetim odakli birbirinden farkli
uygulamalarinin ortaya ¢ikarilmasi ve bunun siirekli bir sekilde devam edebilmesi
olarak tanimlanmustir. Diger bir ifade ile agiklamak gerekirse yeni ¢ikan yapilarin
degisikliklere kars1 ayakta durabilmesi ve bunun kalic1 hale getirilmesi durumudur
(Tolbert ve Zucker, 1996:182). March (1996) kurumsallasma kavramini daha ¢ok
isletmenin ¢evreleri ile uyumuna odaklanarak agiklamistir (Karavardar,
2011:159). Carney ve Gedailovic (2002) ise kurumsallagsma kavramini isletmelerin
piyasada devamliligin1 neden ve sonug iliskisine odaklanan bir kavram olarak
tanimlamiglardir  (Uzun, 2013:26). Sekil 12°de Tolbert ve Zucker’in

kurumsallagma stireci gosterilmistir (Tolbert ve Zucker, 1996:182).

Teknolojik Degisimler =~ Kanunlar Piyasa Giigleri

\

Yenilik

l

Aligkanlik - Nesnelestirme — _,  Cokme

/N /

Orgiit ici Izleme  Kuramlastirma Olumlu Sonug

Cikar Grubu Destegi ve

Cikar Grubu Direnci

Sekil 11: Tolbert ve Zucker Kurumsallasma Siireci
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Sekil 11°den de anlasilacagi lizere kurumsallasma kavrami dis gevre
faktorleri olan kanunlar, piyasada yer alan giigler ve teknolojik degisimler
karsisinda degisime ugrayan isletmelerin bu degisiklikleri aliskanlik haline
getirme siirecini kapsamaktadir. Bu siire¢te meydana gelebilecek olumlu sonuglar,
cikar gruplarinin destegi ve direnisi durumlari ise kurumsallagsma siireglerine dahil

olan isletmeler i¢in hayati nem tagiyan durumlardir.

Gilinlimiiz degisen sartlarinda isletmelerin siirekli olarak degisimlere ayak
uydurabilmesi ve bu durumu isletme igerisinde kalict duruma getirebilmesi
durumu g6z Oniine alindiginda kurumsallagma kavrami igletmelerin daha
sistematik sekilde calisabilmelerini saglayan bir durumdur (Pazarcik, 2004:36).
Ayn1 zamanda kurumsallasan isletmelerin dogru stratejik planlar yaparak
faaliyetlerini daha verimli hale getirmektedirler (Uzun, 2013:30). Bu duruma ek
olarak isletmelerin dis g¢evreleri agisindan 6nemli bir konuma gelebilmesini
saglayan bir firsat olusturmaktadir. Kogel (2015)’e gore kurumsallasma kavrami
isletmedeki faaliyetlerin siirekliligini saglamak amaci ile kisilere bagh kalinmadan

bagimsiz bir sekilde sistem olusturulmasidir (Kogel, 2015:422).

Daha genis bir ifade ile tanimlamak gerekirse kurumsallasma kavrami,
isletmelerin faaliyetlerini siirdiiriilebilir halde devam ettirebilmeleri i¢in farkl ve
degisen dis ¢evre degisiklikleri olarak adlandirilan teknolojik degisimler, yasalar
ve pazar durumu sartlarina ayak uydurarak aynm1 zamanda isletmenin kendi
kimligini ortaya koyabilecek sistemler ortaya ¢ikarabilmesi ve bu durumu diger
isletmeler agisindan rekabet edilebilir bir 6zellik olarak kullanabilmesi seklinde

tanimlanabilmektedir (Karavardar, 2011:160).

Kurumsallagma kavramu ile ilgili tanimlamalar genel olarak incelendiginde
bu kavramin ortak noktalar1 olarak isletmelerin faaliyetlerini gerceklestirmeleri ve
stirdiiriilebilir kilmalar1 i¢in calisan kisilerden bagimsiz olarak bir sistem
kurulmas1 gerekmekte oldugu goriilmektedir. Ayni zamanda kurumsallagsma
stirecinde stireklilik ve degisen g¢evre kosullarina dogru uyum saglayabilme

durumu hayati 6nem tagimaktadir.
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Kurumsallagma siirecinin isletmelerde yapilmasinin ayni zamanda belli
amaglart mevcuttur. Apaydin (2009)’a gore kurumsallagmanin isletmeler

acisindan amaglar1 Sekil 12°de gosterilmistir (Apaydin, 2009:8-10).

Tahmin
Edilebilirlik

Kurumsallagmanin
Amaclari

\/

Kaynak
Arttirma

Sekil 12: Kurumsallasmanin Isletmeler A¢isindan Amaglari

Sekil 12’de gorilldiigii tizere kurumsallasmanin amaglari tahmin
edilebilirlik, mesrulasma, uyum, isletme kaynaklarin1 verimli bir sekilde arttirma
ve uygunluktur. Bu amaglar icerisinden mesrulasma kavrami kurumsallasma
amagclarinin temeli olarak nitelendirilmektedir (Boons ve Strannegard, 2000:7-
15’ten aktaran Apaydin, 2009:8). Tahmin edilebilirlik amaci ise isletmelerin
karsilastiklar1 olaylara karsi verecekleri tepkinin onceden bilinmesi seklinde
aciklanmaktadir. Bu durum isletmelerin gii¢lii rakiplerine karst durabilmek adina
onemlidir (Tur, 2019:13). isletmelerin istikrar amaci isletmelerde yapilan islerin
devamliligin1 ortaya koymaktadir. Isletme faaliyetlerinin siirekliligi dzellikle bu
amagcta belirtilmektedir. Kaynak arttirma amacinda ise turizm igletmelerinden
ornek vermek gerekir ise kurumsallasan bir isletmenin miisteri kazanabilmek i¢in
pek cok kaynaga bagvurusunun olumlu sekilde geri doniis sagladigi konusudur. Bu
durum o6zellikle sayica fazla olan rakiplere karst onemli bir avantaj ortaya

cikarmaktadir. Kurumsallagma amagclarindan uyum kavrami ise isletmelerin
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normlara uygun olmasi durumunda uzun yillar boyunca faaliyetlerine devam
edebiliyor olmalari durumudur (Apaydin, 2009:10). Isletmeler dis gevrelerine
uyumlu olduklarinda stirdiiriilebilirliklerinin daha  uzun oldugu

sOylenebilmektedir.

Literatiirde kurumsallagsma, baslangi¢ asamasinda her isletmenin
birbirinden farkli organizasyon yapilarina sahip olmalar1 sebebi ile yapilan
uygulamalar farkli iken sonraki asamalarda uygulamalar olarak birbirlerine

benzedikleri sdylenmektedir (Arslan ve Sayli, 2006:269).

Tolbert ve Zucker (1996)’a gore kurumsallasmanin isletmeler igin
asamalardan meydana gelen bir siire¢ oldugunu savunmaktadir. Tablo 9’da
kurumsallasma asamalar1 gosterilmektedir. Tabloyu oOzetlemek gerekir ise
kurumsallagmanin 6n agamasinda kurumsallasma hakkinda bilginin az olmas1 ve
bu nedenle taklitci yapida olup silirece alisma durumunda oldugu seklinde
belirtilmektedir. Kurumsallagmanin yar1 asamasinda ise uygulama aligma siirecini
geemis ve bu siirecte yaygin hale gelmistir. Bu durumun aksi olarak yar1 asamada
isletmelerin istikrarli olduklar1 séylenememektedir (Abrahamson ve Fairchild,
1999).

Son kurumsallagma asamasinda ise kurumsallasma uygulamasinin
isletmeler i¢in yararli ve uygun oldugu kabul edilmektedir (Tolbert ve Zucker,
1996:179). Literatiirdeki agiklamalardan da anlasilacagi lizere kurumsallagma
stireci isletmelerin zamanla gercgeklestirebildikleri aligma ve taklit etme siireci ile
baslayip sonrasinda adimlarin dogru bir sekilde izlenmesi sonucunda basariya

ulagabildiklerini gostermektedir.
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Tablo 9: Kurumsallasma Asamalar:

Boyutlar On Yan
Kurumsallasma Kurumsallasma
Asamasi Asamasi

Siirec Aligma Diizeyi | Nesnellegme

Benimseyenin Homojen Olma Heterojen Olma

Ozellikleri Durumu Durumu

Ttici Giic Taklitci Yapt Taklitci  veya

Normatif

Faaliyetlerin - Yiiksek

Kurumlastirilmasi

Uygulamadaki Yiksek Orta

Cesitlilikler

Basansizhk Yiiksek Orta

Oranlan

Kaynak: Tolbert ve Zucker, 1996:185

Gil (2012)’e gore kurumsallasma konusunda isletmelerin saglayacaklar

yararlar mevcuttur. Bu yararlar1 incelemek gerekirse;

e Kurumsallasan isletmeler kendi ¢evrelerini olusturma sanslarina sahip

olmalarindan dolayr kurumsal kimliklerini

olasiliklarina sahiptirler.

e Kurumsallasan isletmelerde yapilan faaliyetler daha hizli ilerlemektedir.

e Kurumsallasan isletmelerde olusturulan politikalar planli ve zaman

yOnetimi g6z online alinarak diizenlenmektedir.
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e isletmelerde farkl faaliyetlerin olusturulmasina zemin
hazirlanabilmektedir.

e Isletmelerin marka degerleri olusmaktadir.

e lsletmelerde calisan kisilerin sorumluluklari, gérev ve yetki alanlari net
bir sekilde belirtilmekte ve bundan dolayi isleyis daha kolay siirmektedir.

e Kurumsallagan isletmelerde istikrar s6z konusu olmasindan dolay1
cevrede yer alan rakipler, tedarikgiler ve miisteriler gibi aktorler
tarafindan giiven duyulan bir kurum imaji mevcuttur.

e Isletmelerde calisan ve ydneticilere verilen dénem ayni zamanda bu
duruma entegre sekilde kariyer anlaminda destek saglamaktadir.

e Isletmelerde uyum mevcuttur ve aym zamanda isletme igerisindeki
faaliyetlerde yonetici ¢alisan uyumu da net bir sekilde goriilmektedir.

e Mesrulasma durumunun olmasi nedeniyle isletme disaridaki farkl
firsatlardan yararlanma 6zelligine sahiptir.

e Kurumsallasan isletmeler planlamalar yaptiklari i¢in bu igletmelerin kriz

durumlarinda planlart mevcuttur. Herhangi bir kriz ile karsilagtiklarinda

nasil hareket edecekleri konusunda bilinglidirler (Giil, 2012:64-66).

Diger bir taraftan kurumsallasmanin dezavantajlar1 konusu da literatiirde
mevcuttur. Kurumsallasan isletmelerde belli is standartlarinin olusturulmasi
stratejik hedefler agisindan onemli iken bu durumun tek diize haline gelmesi
isletme organizasyon yapisinda degisikliklere neden olabilmektedir (Uzun,
2013:31).

3.1.2.Kurumsal Kuramin Ortaya Cikis1 ve Gelisim Siireci

Literatiirde kurumsal kuram kavraminin ortaya ¢ikigi ve gelisim siireci
incelendiginde 19. ve 20. yy. donemleri arasinda arastirmalarin yapildigi ve bu
arastirmalarin ¢ikis noktasinin Max Weber oldugu bilinmektedir. Bu déonemden
onceki arastirmacilarin daha ¢ok rekabet degeri ve gii¢ gibi konular arastirdiklari
goriilmektedir (Greenwood ve Hinings, 1996’dan aktaran Miles, 2016:147).
Geleneksel yonetim anlayisi baz alinarak yapilan bu arastirmalarin daha c¢ok

giinlimiize yonelik yonetim anlayiglart ile iligkili oldugu da goriilmektedir.
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Kurumsal yaklasimlar eski kurumsal yaklagimlar ve yeni kurum yaklasimlar

olarak ikiye ayrilmaktadir.
3.1.2.1.Eski Kurumsal Kuram

Eski kurumsal kuram diger bir adi ile klasik kurumsal kuram Selznick ve
ogrencilerinin yapmis olduklari ¢alismalar ile ortaya ¢ikmistir. Selznick’in 1930°1u
yillarda ortaya ¢ikardigi “TV A and the Grassroots” arastirmasi 6zellikle Tennessee
Vadisi’nin gelistirilmesi amaciyla ortaya ¢ikarilmis ve sonrasinda “Tennessee
Valley Authority” isletmesinin faaliyetlerini incelemek amaciyla yapilmistir. Eski
kurumsal kurama sahip olan isletmeler daha ¢ok yerel iliskiler ile baglantili ve bu
iligskilere 6nem veren, kisilerin daha ¢ok yiiz ylize iletisimi tercih ettikleri bir yap1
olarak tamimlanmaktadir (Selznick, 1948 ve Clark, 1960’tan aktaran Canbolat ve
Celiksoy, 2018:139). Eski kurumsal kuram teorisinde Weber, daha ¢ok
isletmelerde yer alan kurumsal ¢evre igerisindeki yasallig1 6n plana ¢ikarmaktadir

(Bolat ve Seymen, 2006:235).

Eski kurumsal kuram incelendiginde isletmeler agisindan iki onemli
noktaya vurgu yaptigi goriilmektedir. Bunlardan ilki isletmelerde olmasi
gerekliligi savunulan rasyonel bakis agisi, digeri ise kurumlar1 ara¢ olarak
gormeleridir (Ozcan, 2004:19°dan aktaran Tas, 2007:26). Farkli bir agidan eski
kurumsal kuram kavrami isletmelerin ¢evresel baskilara karst yanitlarindan

meydana ¢ikmaktadir (Leaptrott, 2005:218).

Eski kurumsal kuramin temsilcilerinin 20. yy.’1n sonlarina dogru etkisini
yitirmeye baslamasiyla birlikte aragtirmacilar tarafindan elestirilmeye ve yeterli
olmadig1 diislincesine varmalarina neden olmustur. Bu kuramda dogru bir
aciklama yapilamadigi igin arastirmacilarin bagka bir kuram iizerinde eski
kurumsal kuram temelinde ¢alistiklar1 goriilmektedir (DiMaggio ve Powell, 1991:
2’den aktaran; Ozen, 2013:123). Bu nedenle Selznick eski kurumsal kuram onciisii
olarak goriinmesine ragmen kendisi yeni kurumsal kuram kavraminin ortaya
cikmasinda destek oldugu ve yeni ¢ikan kuram {izerine de g¢alismalar yaptig

goriilmektedir (Selznick, 1996:270).
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3.1.2.2.Yeni Kurumsal Kuram

Yeni kurumsal kuram kavrami eski kurumsal kuramin ortaya ¢ikmasi ile
elestirilerin artmasi ve ¢evrenin degismesi sonucunda arastirmacilar tarafindan
iizerinde durulan bir konu haline gelmistir. Eski kurumsal kuram baghginda da
belirtildigi lizere Selznick hem eski kurumsal kuram kisminda yer almakta hem de
yeni kurumsal kuramin ortaya ¢ikmasina destek olmus bir arastirmacidir. Yeni
kurumsal kuram kavrami siyaset bilimi, ekonomi gibi pek ¢ok alana etki eden bir
kuram olarak tanimlanmaktadir (March ve Olsen 1984:747°den aktaran Blom-
Hansen, 1997:669-670).

Yeni kurumsal kuram kavrami, 1970’li yillarin sonlarinda ortaya ¢gikmustir.
Yeni kurumsal kuramin dikkat ¢cekmesinde 6nemli rol oynayan eserler literatiirde
mevcuttur. Yeni kurumsal kurama dikkat ¢eken en 6nemli calisma Meyer ve
Rowan (1977) “Instutionalized Organization: Formal Structure as Myht and
Ceremony” adli ¢alismasidir. Bu ¢alismanin yayimlanmasi ile kurumsal anlamda
yapilan analizlerde artma gozlemlenmistir (Tolbert ve Zucker, 1996:175). Diger
onemli ornek olarak DiMaggio ve Powell’in (1983) yazilar literatiirde 6nemlidir.
Kuramin Powell ve DiMaggio’nun (1991) derledigi kitapla ortaya c¢iktigt
bilinmektedir (Ozen, 2013:123). Bu ¢alismalar incelendiginde eski kurumsal
kuramin etkisi altinda orgiitlerin yalnizca teknik anlamda bir ¢evrede olduklarin
diisiinmek dogru degildir. Kurumsal ¢evrenin de orgiitler icin cok 6nemli bir faktor
oldugunu vurgulamaktadirlar. Eski kurumsal kuram incelendiginde isletmeler
acisindan iki Onemli noktaya vurgu yaptigi1 goriilmektedir. Bunlardan ilki
isletmelerde olmasi zaruri olarak goriilen bakis agisi, bir digeri ise kurumlari birer
ara¢ olarak gormeleridir. Yeni kurumsal kurama baktigimizda ise eski kurumsal
kuramdan farkli olarak orgiitlerin sekillenmesine yardimci olan unsurlar1 yerel
anlamda ihtiya¢ duyulanlar degil daha iist sistemlerde gelen sistemler olarak
gormektedir. Ozetlemek gerekirse yeni kurumsal kuram kavrami isletme icerisinde
yer alan 6nemli varliklar1 dnemsemeyip bunun yerine kuruma olan ilgi, kiiltiir ve
bilis ile ilgili kisimlar ile ilgilenmektedir (Ozcan, 2004:21-22°den aktaran Tas,

2007:26). Fakat yeni kurumsal kuram eski kurumsal kurami yok saymayip onun
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devami niteliginde oldugunu sdylemek daha dogru bir agiklama niteliginde

olacaktir. Yeni kurumsal kuram isletmelerin i¢inde yer aldiklar1 ve direkt olarak

etkilendikleri kurumsal ¢evreye karst uyumlu olup olmasi ile ilgilenmektedir. Bu

nedenle yeni kurumsal kuram bazi sorular1 da beraberinde getirmistir. Bunlarda en

onemlisi “Isletmeleri birbirleri ile benzer kilan nedir?” sorusuna aranan

cevaplardir (DiMaggio ve Powell, 1983:147).

Tablo 10: Eski ve Yeni Kurumsalcilik Arasindaki Farklhihklar

Farkhilasma Derecesi

Eski Kurumsal

Yeni Kurumsal

Cikar Catismalari
Eylemsizligin
Kaynaklar1
Yapisal Vurgu
Isletmenin Yerlesik
Durumu
Kurumsallagsma Odag1
Orgiitsel ~ anlamdaki
degisiklikler

Temeli

Diizen

Gilindem

Ana olay
Cikarlar

Bicimsel olmayan yap1

Halk

Orgiit yapisi

Degisim gosterme

Toplumsal degerler

tutumlar
Adanma, baglilik
Politikalar ile ilgili

ve

Cevresel olaylar
Esbicimliligin
zorunlulugu

Bicimsel yapinin giicii

Toplum

Alan veya toplum

Devamlilik saglama

Siniflamalar, rutinler,

kaliplar
Aligkanlik, pratik eylem
Ceza odakli

Kaynak: DiMaggio ve Powell, 1991:13’ten aktaran Fidan, 2017:5

DiMaggio ve Powel (1991)’den aktaran Fidan (2017)’ye gore ise eski ve

yeni kurumsalcilik arasindaki farkliliklar Tablo 10’da verilmistir.

Tablo

incelendiginde eski ve yeni kurumsalciligin farkliliklar1 olarak 6rgiitsel anlamda
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yer alan dinamiklerin farkli oldugu ve isletme amaglarindaki degisiklikler dikkat

cekmektedir.

Yeni kurumsal kurami savunan arastirmacilar o6zellikle bu konuda
isletmelerde calisan kisilerin yapmis olduklar1 eylemlerini bu kisinin ¢evresinde
yer alan olusum ile ilgili oldugunu belirtmislerdir (Scott, 1995:40’tan aktaran, Tas,
2007:31).

Yeni kurumsal kuram kavramini 6zetlemek gerekirse;

e Eski kurumsal kuramin etkisi altinda yer alan isletmelerin yalnizca
teknik anlamda bir c¢evrede olduklarini diistinmek dogru degildir.
Isletmeler daha makro bir ¢evrede yer almakla birlikte bu ¢evrede yer
alan aktorler ile etkilesim halinde olmalidir. Bu aktorler ayni zamanda
isletmelerin hayatta kalabilmeleri i¢in hayati 6nem tasimaktadirlar.

e Isletmelerin cevrelerinde meydana gelen degisiklikler isletmenin
sosyal ve kiiltlirel alanindaki sistemlerini de barindirmaktadir.

e Isletmeler icinde bulunduklari cevrelerine karsi uyum igerisinde
olmalar1 gerekmektedir.

e Isletmelerin dénemli olciide calisma oranlari olmasina ragmen yeterli
olmadig1 ve bu isletmelerinin mutlaka dis ¢cevrede kendilerini tanitmasi
ve diger bir ifade ile mesru kilmalar1 gerekmektedir. Bu nedenle isletme
icerisinde yer alan kurumsallagsma diizeyleri ve bu diizeylere olan uyum
isletme agisindan ¢ok 6nemli faktorlerdir.

e Eger isletmeler kendi iclerinde herhangi bir durumda belirsizlik
durumu yasiyor ise bu isletmelerin yapilarinin dogru sekilde
planlanmadigi ve kurumsallasma amaclarmi dogru sekilde yerine

getiremediklerini gostermektedir (Ozen, 2015:268-270).

Eski kurumsal kuram ile yeni kurumsal kuramin farkliliklar1 olmasina
ragmen bu iki kendine oOzgii Ozellikleri olan kuramin ortak noktalar1 da
bulunmaktadir. Sekil 13’te eski ve yeni kurumsal kuramin ortak noktalari

gosterilmektedir.
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Yeni kurumsal kuramda isletmelerin gevrelerinde olusan kurumsal
baskilara kars1 tepkileri ile ilgili Oliver (1991) tarafindan ¢alisma yapilmistir. Bu
caligmada isletmelerin baskilar karsisinda hayatta kalabilmek i¢in yaptiklar1 ve
strateji olusturmasi ile ilgili sonuglara ulasilmistir (Oliver, 1991:152°den aktaran
Eryilmaz, 2004:4). Bu ¢alismaya gore isletmeler baskilara uyum sagladiklarinda
ti¢ farkli sekilde uyum sagladiklar goriilmektedir. Bu uyum sekilleri sunlardir:

e Baskilara kars1 aligkanliklar ile uyum saglama,
e Farkli isletme davranislarini taklit etme,

e Zorunluluk olarak uyum saglamak seklinde siralanmaktadir.

Isletmeler kurumsal baskilar ile karsilastiklarinda uzlasma yoluna da

gidebilmektedirler. Bu uzlasma sekilleri ise su sekilde siralanabilmektedir:

e Gelen baskilar farkl sekillerde dengelemeye calismak,
e Baskilar1 benimseyerek isletmede var olan faaliyetleri bozmadan
devam etmek,

e Baskilara kars1 pazarlik edebilmektir.

Isletmeler kurumsal baskilar ile karsilastiklarinda literatiirde kaginma
olarak da karsimiza ¢ikan stratejiyi uygulayabilmektedir. Bu agamada isletmeler
olabilecek her tiirlii baskidan kaginmak icin kendi c¢evresinde giivenli bolge
olusturmak ve direkt olarak baskilardan ka¢gma yollarima bagvurduklar
goriilmektedir. Bu baskilara kars1 isletmelerin ayn1 zamanda kars1 koyabildikleri
de bilinmektedir. Bu asamada isletmelerin kurumsal baskilara kars1 gelistirmis

olduklar1 kars1 koyma taktikleri sunlardir:

e Isletmeler olusan kurumsal baskilar1 hi¢ olmamis kabul edebilir,
e Kurumsal baskilara kars1 koyabilir ve

e Olusan bu baskilara karst isletme taktikleri olusturarak

savagabilmektedir (Eryilmaz, 2004:4).

Son asama olarak kurumsal baskilara karsi isletmeler baski kaynaklarini

etkileyebilmekte ve direng gosterip baskilar1 kontrol edebilmektedirler.
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Asagida yer alan Sekil 13 incelendiginde yeni kurumsal kuram ile eski
kurumsal kuram kavramlarin arastirmalar sonucunda ortak ozelliklerinden
stireklilik, kiiltiir ve isletmelerin ¢evreye verdikleri énem konularmin oldugu
goriilmektedir. Isletmelerin kiiltiirii her iki kuramda da yer almakta olup bu durum
her isletmenin arka planda yer alan toplumsal yapiya deger verdikleri ve bu
durumdan yola ¢ikarak her uygulamada kiiltlirin yer aldigini sdylenebilmektedir.
Diger bir ortak 6zelligi incelemek gerekirse her iki kuramda da ¢evrenin varligi 6n
planda goriilmektedir. Eski kurumsal kuramda daha ¢ok isletmenin teknik gevresi
on planda iken yeni kurumsal kuram kavraminda daha ¢ok kurumsal ¢evre odak
noktasinda ¢aligmalar yapilmaktadir. Siireklilik ise her iki kuramda da yer alan

isletmenin yasam siiresi ve kurumsal anlamda stirekliligidir (Ttimer, 2008:28-29).

Cevreye
verilen
onem

Yeni Kurumsal
Kuram ile Eski
Kurumsal
Kuramin Ortak
Noktalan

Sekil 13: Yeni Kurumsal Kuram ile Eski Kurumsal Kuramin Ortak Noktalar1
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3.2.Kurumsal Kuramin Temel Unsurlari

3.2.1.Kurumsal Cevre

Uluslararasi isletmecilik literatiirii incelendiginde kurumsal ¢evre ile ilgili
tartismalarin oldugu goriilmektedir (Bianchi, Borini ve Ogasavara, 2015:454).
Piyasada yer alan tiim isletmelerin ¢evreleri ile mutlaka iligkileri olmalari
gerekmektedir. Cevre kavrami isletme disinda yer almasina ragmen isletmenin tiim
faaliyetlerini etkileyen unsurlarin tamami seklinde tanimlanmaktadir (Siirmen ve
Aygiin, 2013:358). Farkli tanimlamalar incelendiginde isletme ¢evresinin farkli
siniflandirmalar ile ifade edildigi goriilmektedir. Bu siniflandirmalardan bazilari is
cevresi, isletmenin genel gevresi ve uluslararasi alandaki gevredir. Isletmelerin is
cevresi hali hazirda yer alan faaliyetleri ile ilgili olan ve bunlardan direkt bir
sekilde etkilendikleri alicilar, tedarik¢iler gibi unsurlardan meydana gelmektedir.
Isletmenin genel ¢evresi ise is cevresindeki unsurlar disinda kalan daha ¢ok
isletmeleri direkt olarak etkilemeyen daha cok cevresel faktorlerin yer aldigi
unsurlardan olusmaktadir. Uluslararasi ¢evre ise isletmenin daha genel ¢evresi
olan toplumu da i¢ine alan unsurlardan meydana gelmektedir (Kogel, 1982’den

aktaran Stirmen ve Aygiin, 2013:361).

Giliniimiiz sartlarinda isletmelerin ¢evre ile olan iligkileri her zaman
diliminde tartisilan ve arastirmalar1 yapilan bir konu olarak bilinmektedir.
Isletmelerin gevre ile olan bu iligkileri her zaman etkilesimi olan bir yapidadir
(Ulgen ve Mirze, 2013:80). Diger bir taraftan bu etkilesimin isletmeyi
kurumsallasma konusunda baskiladigi da goriilmektedir (Erel, 2002:38).
Isletmeler siirdiiriilebilirliklerini saglamak i¢in bu etkilesimin siirekli halde olmas1
gerekmektedir. Degisen c¢evre kosullarinin isletmeleri olumlu veya olumsuz
sekillerde etkiledigi net bir sekilde bilinmektedir. Literatiirde yeni kurumsal kuram
yaklagiminda isletmelerin hayatlarini siirdiirmede sadece faaliyetlerinin verimli
olmasi degil ayni zamanda cevrelerine karst uyumlu olmalart gerekliligi
belirtilmistir (Oztiirk, Kara ve Kara, 2019:39). Cevre kavramini inceledigimizde

iki farkli ¢evre karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlar su sekilde siralanmaktadir;

e Teknik Cevre ve
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e Kurumsal Cevredir.

Teknik cevre isletmeler acisindan daha cok tedarik siireglerini ifade
etmekte olup bu cevrede isletmelerin mal/hizmet anlamindaki degisikliklerine
olanak veren ¢evre olarak tanimlanmaktadir. Kurumsal ¢evre ise teknik cevre
unsurlart diginda kalan ¢evreden bahsedilmektedir (Scott ve Meyer, 1991:123’ten
aktaran Mag, 2013:73).

Kurumsal c¢evre kavrami isletmeler agisindan degerlendirildiginde
isletmelerden bagimsiz hallerde gergeklesen kurallar, normlar ve inanglardan
meydana gelmektedir. Giiniimiizde o6zellikle gelismis iilkelerde sivil toplum
kuruluslari, yerel topluluklar, calisanlar, miisteriler ve finans kuruluslari gibi
isletmelerin pek ¢cogu kurumsal ¢evre kavraminin farkindadir. Bu duruma 6rnek
vermek gerekirse isletmenin herhangi bir kurali ihlal etmesi ile birlikte bu durum
sadece devlet tarafindan cezalandirilmakla kalmayip isletmeye karsi giivenin

sarsilmasina da neden olabilmektedir (Iwata ve Okada, 2011:1691).

Yeni kurumsal kurama goére kurumsal ¢evre incelendiginde isletmelerin
belirli bir teknik sisteme ait olmadiklar1 ve bunun aksine isletmelerin kurumsal
cevrelerinde yer alan sosyal bir ¢evrede yer almaktadirlar. Bu nedenle isletmelerin
stireklilikleri, basarilar1 ve verimlikleri dis ¢evresiyle olan iligkileri ile dogrudan
ilgilidir (Pfeffer ve Salancik, 1978’den aktaran Canbolat ve Celiksoy, 2018:143).
Literatiirde bu aciklamay1 destekleyen Ornek bir arastirmada ise isletmelerin
kurumsal gevrelerinin degisiklik gdstermesi ile birlikte isletme yapilarinin da

degisecegi sonucuna varilmistir (Kog ve Kiray, 2012:234).

Eski kurumsal kuram bdliimii incelendiginde isletmelerin etkisi igerisinde
yer alan isletmelerin teknik anlamda bir ¢evrede olduklarini diisiinmenin dogru
olmadig1 ve isletmelerin daha makro bir ¢evrede yer almakla birlikte bu ¢evrede
yer alan aktorler ile etkilesim halinde olmas1 gerekliliginin isletmeler i¢in 6nemli
oldugu belirtilmistir. Yeni kurumsal kurama gore kurumsal ¢evre ile dogru bir

sekilde yiiriitiilen iligkiler ve isletmelerin ¢evreleri ile uyumlari cok 6nemlidir.
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Cevrenin siirekli ve hizla degismesi durumu ve bu degisime ayak
uydurabilmek isletmeler i¢in 6nemlidir. Cevrede meydana gelen belirsizlikler
isletmelerin faaliyetlerini etkilemekte olup buna ek olarak isletmeleri zorunlu bir
degisime ittigi bir gergektir. Kurumsal ¢evre kavrami ilk olarak kurumsal anlamda
caligmalar yapan arastirmacilar tarafindan isletmenin ¢evresini kavram haline
getirmek amaciyla calistiklart bir konu iken daha sonra isletmeler arasinda
kullanilan bir kavram haline gelmistir. Kurumsal cevrede isletmeler diger
isletmeler ile etkilesim halinde olup bu cevrede yer alan aktorler ile ortaklasa
hareket edebildikleri ve siirekli iletisim halinde olabildikleri bir alandir. Bu alanda
oncelikli olarak devlet, ortaklar, isletmelerin fon kaynaklar1 ve meslek birlikleri
gibi herhangi bir aktor yer alabilmektedir (Ozkara ve Ozcan, 2004:198’den aktaran
Tas, 2007:27).

D1s gevreden kaynaklanan olaylar isletmenin etkin olan faaliyetlerini veya
ciktilarini etkilemektedir. Bu durum isletmeler agisindan belirsizlik olarak
nitelendirilmektedir. Bu belirsizliklerin isletmelerin ¢evresinde yer alan
karmagiklik ve degisimin dereceleri ile ilgili oldugu bilinmektedir. Tablo 11°de

cevresel belirsizlik degisim dereceleri gosterilmistir.
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Tablo 11: Cevresel Belirsizlikler

Karmasiklik Dereceleri

Degisimin Derecesi

Duragan

Dinamik

1-Duragan ve tahmin
edilebilir ¢evre,

2-Cevrede bilesen sayisinin

1-Dinamik ve tahmin
edilemeyen cevre

2-Cevrede bilesen

anlamda ayn1 kalan
bilesenler,
4-Bilesenlere ait bilgiye

ihtiyacin yiiksek olmasi

az olmasi, say1sinin az olmasi
'§ 3-Degismeyen ¢evresel 3-Degisen gevresel
N unsurlar, unsurlar
4-Bilesenlere ait bilgiye 4-Bilesenlere ait bilgiye
thtiyacin az duyulmasi thtiyacin az duyulmasi
durumu durumu
1-Durgun ve tahmin edilebilir | 1-Dinamik ve tahmin
gevre, edilemeyen cevre
2-Cevrede bilesen sayisinin 2-Cevrede bilesen
cok olmasi, sayisinin ¢ok olmasi
é 3-Birinin digerine 3-Birinin digerine
§ benzemedigi ve temel benzemedigi ve temel
=

anlamda ayni kalan
bilesenler,
4-Bilesenlere ait bilgiye

ihtiyacin yiiksek olmasi

durumu oldugu goriilmektedir. Cevre unsurlar1 tahmin edilebiliyor ise duragan,
tahmin edilemiyorsa dinamik ¢evre seklinde siniflandirmalar yapilmistir. Turizm
isletmeleri olarak 6rnek vermek gerekirse bu isletmeler oldukca belirsiz ve tahmin

edilemeyen bir g¢evrede yer almaktadir. Sayica fazla rakibinin olmasi ve
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Tablo 11 incelenirse belirsizligin ilk agamasi tahmin edilemeyen degisim




degisimlerin yasandigi ¢evrede olmast da buna bir neden olarak

gosterilebilmektedir.

Belirsizlik konusunun diger bir asamasi incelendiginde bu durum
isletmelerin gevre bilesenlerine ait bilgiye ihtiyacinin yliksek olmasi ve ¢evredeki
bilesen sayilari ile isletmelerin karmasiklik dereceleridir. Tabloya gore eger
isletmelerin ¢evresinde yer alan miisteri, tedarik¢i ya da devler kurumlar ile is
yaptyor olmast ve bunlar ile ilgili bilgiye az ihtiyag duymasi az karmasik
oldugunu, yiiksek seviyede bunlar hakkinda bilgiye ihtiya¢c duymas: ise c¢ok
karmasgik bir yap1 oldugunu bizlere gostermektedir. Giiniimiiz rekabet sartlarinda
¢ok karmasik bir diizende c¢alismak oldukca zor olarak nitelendirilmektedir.
Rakiplerin fazla oldugu turizm sektdriinde zorluklarin siirekli ve karmasik halde
olmasit durumu isletmelerin calisma sartlarinda problem yaratabilecegi

sOylenebilmektedir.

3.2.2.Kurumsal Mesruiyet

Mesruiyet kavrami, literatliir incelendiginde karmasik sekillerde
tanimlamalar yapilan fakat bu durumunun aksine kurumsallasma konusunda
ortaya atilmis olan dnemli bir tanimlamadar. ilk olarak Weber 1968 yilinda mesru
bir diizenin olmasi gerekliligi ile ilgili arastirmalar yapan arastirmacilardan biridir.
Mesruiyet kelime yapist olarak incelendiginde Arapca’dan geldigi bilinen
“agiklamak, din/hukuk kurali koymak” anlamlar1 ile bagdastirilan “mesru”
kelimesine ek eklenmesi sonucunda tiiretilmistir. Mesruiyet kavrami bu eklenme
sonucunda da “mesru olma durumu” seklinde agiklanabilen bir anlama gelmistir.
Bu nedenle mesruiyet; yasalara, toplumun inan¢ ve degerlerine uygunlugu ifade
eden bir kavramdir (Goneng, 2001:134). Mesruiyet kavram literatiirde 6nemini
ortaya koymus fakat bu durumun aksine ¢ogu zaman kafa karistirici bir yap1 olarak
ortaya ¢iktig1 da goriilmektedir (Suddaby, Bitektine ve Haack, 2017:451).

Isletmelerin kurumsallagsma amaglarinda da yer alan mesruiyet kavramini
Suchman (1995) normlar, inanglar ve degerler dogrultusunda isletmenin
faaliyetlerinin uygun olmasi seklinde tanimlamistir (Suchman, 1995:574). Hybels

(1995)’e gore norm ve degerler araciligiyla sekillenebilen sosyal davranisi
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aciklayan bir kavramdir (Hybels, 1995:241). Arnesen ve Peters (2017) mesruiyet
kavramin1 farkli yonlerinden degerlendirerek sistem ve bireysel diizeyde
tanimlamalariin yapilmasi1 gerekliligine vurgu yapmistir (Arnesen ve Peter,
2017:7). Rindova, Pollock ve Hayward (2006)’ya goére ise bir isletmenin
faaliyetlerinin toplumsal olarak beklentilere uygun hale getirmesi seklinde
tanimlamaktadirlar (Rindova, Pollock ve Hayward, 2006:55). Ayrica mesruiyet
kavrami isletmelerin siirdiiriilebilirliklerini saglamalar1 i¢in biiyiikk bir 6neme
sahiptir (Palazzo ve Scherer, 2006:71). Literatiirde de siyasi agidan siklikla ele
alinan mesruiyet kavrami, devletin toplum igin iyi olabilecek her noktadan
degerlendirilmesi ile ilgili destek sekli olarak tanimlanmaktadir (Easton, 1965:
278-312’den aktaran Gilley, 2006:48). Ayn1 zamanda mesruiyet kavrami psikoloji
(Tyler, 2006), felsefe (Habermas, 1975) ve sosyoloji (Johnson, Dowd ve
Ridgeway, 2006) alanlarinda da 6nemli bir konu olarak incelenmektedir (Suddaby,
Bitektine ve Haack, 2017:452).

Mesruiyet kavrami isletmeler acisindan yapilandirmayr meydana
getirmektedir. Bundan dolayi sosyal olarak adlandirilan tiim aktorler, kendilerine
mesruiyet kazandirabilmek adina kabul edilmis sosyal diizeyde kabul gérmiis olan
davranis kaliplart ortaya c¢ikarmaktadirlar (Hargreaves, 2004:55’ten aktaran
Saylam, 2019:131).

Mesruiyet kavrami sosyal siirecler olarak adlandirilirken genel anlamda
tiim sosyal siireclerin en temelinde yer almakta oldugu bilinmektedir (Zelditch,
2001:5). Kurumsal anlamda igletmeler yapilarini zedelemeden ve en az degigsimle
“mesruiyeti ne sekilde ve nasil insa edebiliriz?’’ seklinde sorulara cevap
aramaktadirlar. Buna cevap aranirken kurumsal g¢evresi olmayan isletmelerin
basarisizliklar ile sonuglandirdigi siiregler 6n plana ¢ikmakta ve bu durum
isletmelerin kurumsal ¢evreleri ile dogrudan baglantili oldugunu ve bu ¢evrede yer
alan isletmelerin mesruiyetlerini daha kolay bir sekilde sagladiklari goriilmektedir
(Meyer ve Rowan, 1991:52°den aktaran, Arslan, 2019:19).

Yeni kurumsal kuramda mesruiyet kavrami isletmeler i¢in sadece verimli

bir kaynak olarak goriilmemektedir. Ayni zamanda mesruiyet kavrami igletmelerin
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cevreleri ile kendiliginden olusan uyum durumudur (Suchman, 1995:576). Son
yillarda teknolojinin de gelismesi ile birlikte isletmeler pek c¢ok sivil toplum
kurulusu ile problemler yasamaktadir. Bu durum isletmelerin itibarlarini
zedelemekte ve farkli sorunlar1 da pesinden getirmektedir (Palazzo ve Scherer,
2006:71). Buradan da anlasilacagi iizere mesruiyet isletmeler i¢in gevreye uyum
saglama araci ve isletmenin varligini da kanitlayabilme olanagidir. Yasal anlamda
tiim izinlerin alinmis oldugu bir otel insasindan 6rnek verecek olursak bu ingaatta
cevreye zararli unsurlarin kullaniliyor olmasi durumu yerel halk tarafindan mesru

olmayabilir.

Mesruiyet kavramu ile birlikte farkli disiplinlerde farkli noktalara dnem
verilerek yapilan tanimlamalardan da anlasilacag: lizere mesruiyet kavram ile
birlikte bu tammla karistirilabilen kavramlar da ortaya cikmistir. Ozellikle
isletmeler agisindan itibar ve statii kavramlari mesruiyet kavrami ile siklikla
karistirilmaktadir. Bu kavramlarin birbirleri ile baglantili olmalar1 da bu karisikliga
neden olabilmektedir. itibar kavrami isletmelerin dis cevreleri ile olan
baglantilarinda daha ¢ok sayginlik derecesi ile ilgili olmasi ile mesruiyet

tanimindan farklidir (Deephouse ve Suchman, 2008:59).

\\
Mesruiyet
|
| Y N
\ Statii ‘_‘ ‘} Itibar
R ) 4 v
~ ,// ~ —~

Sekil 14: Mesruiyet, itibar ve Statii Iliskisi (Deephouse ve Suchman, 2008:66)
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Sekil 14‘ten de anlasilacag iizere itibar kavrami igletmenin dis cevresi
tarafindan izlenimi ve basarisini ifade etmektedir. Statii ise grup hareketliligini
ortaya ¢ikaran bir kavram olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Mesruiyet ise tim
bunlarla baglantili olan sosyal kurallara uyum derecesini ortaya koymaktadir.
Isletmeler acisindan degerlendirildiginde mesruiyet ile birlikte giiven kazanilmasi
ve izlenimdeki olumlu taraflarin ortaya g¢ikarilmasi durumu isletmelerin itibar
kazanmasina ve bu sayede de statiilerini gelistirmelerine imkan saglamaktadir.
Ayni zamanda itibar ve statiiniin olmas1 durumunda mesruiyetin de desteklendigi

goriilmektedir (Bitektine, 2011:151).

Mesruiyetteki bu baglantilar igletmeleri olumlu sekilde etkilemektedir.
Mesruiyet kavramindan hareketle bir diger onemli kavram ise yasalliktir.
Mesruiyet kavraminin yasallik olarak adlandirilan kanunlar, yonetmelikler ve

belirli diger hukuki diizenlemelerde ayirmak gerekmektedir (Giiloglu, 2019:327).

Hukuk bazinda kavram incelendiginde mesruiyet hukuka uyma durumu
seklinde tanimlanmaktadir. Fakat isletmeler agisindan mesruiyet kavrami sadece
bu tanimlama ile simirli degildir. Mesruiyet kavrami yasallik kavramindan daha
genis kapsamli bir alana ihtiya¢ duymaktadir. Bu konu ile ilgili Weber’in
caligmalar1 incelendiginde mesruiyet ile hukuksal baglamda kavramlarin iliskili

olmadig goriilmektedir (Goneng, 2001:134).

Literatiirde mesruiyet kavrami ile ilgili tanimlamalar incelendiginde
mesruiyet kavraminin dinamikleri de 6n plana ¢ikmaktadir. Black (2008)’e gore

mesruiyetin dinamikleri sunlardir;

e Sorumluluk alma
e Hesap verebilme
e Katilim

e Acikliktir (Black, 2008:137).

Farkli mesruiyet dinamikleri incelendiginde ise asagidaki gibi

smiflandirildigi belirlenmistir. Bunlar (Mascarenhas ve Scarce, 2004);

103



e Yasal olma durumu
e Ahlaki olma durumu
e Kabul/itaat

e Uygun olma durumu
o Gegerlilik

e Giivenilir olma

e Seffaf olma seklindedir.

Mesruiyet kavrami genel olarak isletmenin faaliyetlerinin normlar,
inanglar, degerler ve tanimlamalar sistemi igerisinde uygun olan bir eylem oldugu
diisiiniilen algilar veya tahminlerdir. Ayn1 zamanda mesruiyet kavrami insanlarin
isletmelere ne sekilde davrandiklari degil bu durumu nasil anladiklarini da
etkilemektedir. Bu durum isletmeyi disaridan bakildiginda giivenilir olarak

algilatilmasina yardimei olmaktadir (Suchman, 1995:574).

Kurumsal kuramda mesruiyet kavrami incelendiginde genel anlamda
isletmenin cevresel kaynaklarimi ile baglantili bir siirectir. Ayni1 zamanda bu
kaynaklarin verimli kullanilmasi konusunda da isletmelere destek saglamaktadir.
Ornegin isletmelerin mesru olarak ifade edilen kurum ve birlikler ile anlasmalar
yapmasi, iligkiler gelistirilmesi ve buna benzer projelerde yer almasi durumu
isletmelerin mesruiyet saglayabileceklerini gostermektedir. Ayni zamanda
mesruiyetin temelinde yer alan kaynaklar olarak da adlandirilmaktadir. Mesruiyet
kavramimin literatiirde farkli sekillerde smiflandirmasi yapilmistir. Bu

smiflandirma Sekil 15°te gosterilmistir (Suchman, 1995:589).

Faydaci Ahlaki Bilissel

Sekil 15: Mesruiyet Tiirleri
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Sekil 15°ten anlasilacagi lizere faydaci (pragmatic), ahlaki (moral) ve
biligsel (cognitive) mesruiyet olarak iic farkli ayrim goriilmektedir. Bu
smiflandirmalarin ortak 6zelligi olarak uyum dikkat ¢cekmektedir (Tost, 2011:692).
Buradan hareketle isletmelerin kurumsal anlamda taleplere uyumlar1 faydaci
mesrutiyet ile ilgilidir. Isletmelerin toplumsal degerlere ve inanglara uyum
saglamasi ahlaki mesruiyet iken isletme kurulusunda standartlara uyum bilissel

mesruiyeti gostermektedir.

Faydac1 (pragmatic) mesruiyet adindan da anlasilabilecegi iizere daha ¢ok
cikarlara yonelik bir mesruiyet tiirii olarak nitelendirilmektedir. Isletmelerin
degerlendirmeleri yapan kisilerin c¢ikarlar1 ile baglantili olup diger mesruiyet
tiirlerinin aksine hareket gostermektedir (Johnson ve Holub, 2003:272). Bu
nedenle faydaci mesruiyet kavrami bagimli mesruiyet tirii olarak kabul
edilmektedir. Faydac1t mesruiyette tiiketiciler, piyasa durumlari, hisse sahibi olan
kisiler, yasal ve politik giiclerin isletme faaliyetlerini degerlendirmesi ile ilgilidir.
Bu mesruiyet tiiriinde 6rneklerden de anlasilacag: tlizere kaygilar 6n planda yer
almaktadir (Kalemci ve Tiizlin, 2008:407). Farkli bir bakis agis1 ile faydact

mesruiyet en temel mesruiyet bigimi olarak tanimlanmaktadir (Dart, 2004:416).

Ahlaki (moral) mesruiyet, mesruiyet kavraminin temelinde yer alan
degerler ile ilgili bir kavramdir. Palazzo ve Scherer (2006) ahlaki mesruiyetini
isletmelerin faaliyetlerini, yapilarin1 ve olusturduklar siireclerin sonuglarint hakli
¢ikarmak i¢in kullanilan ve kabul edilen nedenler ile birlikte ortaya ¢iktigini dile
getirmislerdir (Claasen ve Roloff, 2011:382). Baska bir ifade ile aciklamak
gerekirse ahlaki mesruiyet etik degerlendirmeler ile ilgilidir (Fidan, 2016:54).
Deephouse ve Carter (2005)’e gore ahlaki mesruiyet kavrami diizenleyici, ahlak
ve biligsel normlar ile baglantili beklentilere uyum seklinde tanimlamaktadirlar
(Dephouse ve Carter, 2005:332°den aktaran Arslan, 2018:45). Bu nedenle faydaci
mesruiyetten farkli bir siniflandirmadir. Faydaci mesruiyette kisisel ¢ikarlar 6n

planda iken ahlaki mesruiyet kavraminda toplum degerleri 6n plana ¢ikmaktadir.

Yasal diizenlemeler bu mesruiyet tiiriinde yer almamakla birlikte daha ¢ok

bu diizenlemelerin disinda kalan degerlendirmeler ile baglantilidir. Isletmelerin
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sonuclarinin degerlendirilmesi, prosediirlerinin incelenmesi, teknik anlamdaki
degerlendirmelerin yapilmasi seklinde incelenmektedir (Suchman, 1995:580-581).

Sekil 16’da ahlaki mesruiyet tiirleri gosterilmektedir.

4 N/ )

Sonug
Odakh
Mesruiyet

Prosediirel
Mesruiyet

\_ AN /
4 N N
Yapisal Kisisel
Mesruiyet Mesruiyet

\ SN

Sekil 16: Ahlaki Mesruiyet Tiirleri

Sonug¢ odakli mesruiyet kavrami igletmelerin faaliyetleri sonucunda hangi
konularda basarili olduklar ile ilgilidir (Suchman, 1995:580). Ozellikle yeni
kurulan turizm isletmelerinden 6rnek vermek gerekirse isletme faaliyetlerinin
basariya ulasma siireci zaman alan bir siirectir. Isletmelerin rekabet ortaminda
dogru bir yol haritasina sahip olmalar1 ve bu plan1 izlemeleri gerekmektedir. Ayni
zamanda isletmelerin sonug¢ odakli mesruiyete sahip olabilmeleri i¢in geriye doniik
sorunlarin ¢oziimiine de odaklanmalar1 gerekmektedir. Isletme bu siirecte
kurallara, standartlara ve kalite degerleri gibi unsurlara dikkat etmek

durumundadir.

Kisisel ahlaki mesruiyet literatiir incelendiginde gii¢lii bir yoneticinin veya
liderin isletmeyi temsil etmesi gerektigi savunulmaktadir (Woodward, Edwards ve

Birkin, 1996:330’dan aktaran Arslan, 2018:48).

Sonug odakli mesruiyette verdigimiz 6rnegin lizerinden gidilecek olursa
yeni kurulan bir turizm isletmesinin kisisel mesruiyete sahip olmasi onu sonug

odaklt mesruiyete daha hizli bir sekilde yaklastirma olanagi saglayacaktir. Gliglii
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bir lideri olan isletmeler faaliyetlerini ¢cevrede gordiikleri saygi ¢ercevesinde daha
hizl1 yapabilmektedirler. Yapisal mesruiyet kavrami ahlaki mesruiyet kavraminin
degerleri odaginda yer alarak daha ¢ok isletme faaliyetlerinin kurumsal ¢evrede

uygunlugu kabul edilen siire¢lere uyumu ile ilgilidir.

Tanimdan da anlagilacagi iizere isletmeler kurumsal cevrelerce kabul
edilen yapiya uygun ise bu isletme dogru isler yapan, degeri olan ve dis
cevredekiler tarafindan desteklenen isletmelerdir. Prosediirel mesruiyet kavrami
incelendiginde Suchman (1995)’e gore sosyal diizeyde kabul edilen prosediirlere
uygunluk ile ilgili bir kavram olarak tanimlanmistir. Bu mesruiyet tiiriinde
isletmenin basaris1 kullanilan yontemlere gore incelenmekte ve sonucunda
herhangi bir basarisizlik olmasi durumda ise yontemin belli olmasi ile hesap verme
mekanizmasinin oldugu bilinmektedir (Elsbach ve Sutton, 1992:701’den aktaran
Arslan, 2018:47).

Isletmelerin sonug ve ¢6ziim odakl olabilmeleri degisen cevre kosullarinda
onemli bir durumdur. Bu nedenle mesruiyet konusunda toplum agisindan ahlaki
boyutlara uygunlugu da isletme faaliyetlerine avantaj saglamaktadir. Biligsel
(cognitive) mesruiyet kavrami ise isletmelerin kurallara biligsel agidan uymasi
durumunda bu isletmenin tutumlari toplum tarafindan onaylanmakta ve igsletmenin
farkli faaliyetlerine uyum gosterilmektedir (Stryker, 1994: 856°dan aktaran Mazza,
1999:36). Ayni zamanda bu mesruiyet tiirii isletmelerin amaglar1 ile toplumun
inandiklarinin dayandirilmasi olarak da ifade edilmektedir (Johnson ve Holub,
2003:472). Bu mesruiyet tiirii, kabul gérme agisindan mesruiyeti ifade etmektedir
(Dart, 2004:417).

Bu mesruiyet tiirli digerlerinden farkli olarak daha az fark edilmektedir.
Fakat digerlerine gore giicii daha yiiksek olarak nitelendirilmektedir. Yeni bir
isletme kuruldugu zaman bilissel mesruiyete sahip degildir. Bir isletme bu
Mmesruiyet tlirlinii toplum tarafindan tanindiktan sonra ve zaman igerisinde

kazanabilmektedir.
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3.3.3.Kurumsal Esbicimlilik (izomorfizm)

Kurumsal ¢evrede faaliyette olan isletmeler, igerisinde bulunduklari
cevrenin degerlerini ve benzer yonleri ile ortaya c¢ikaran ortak ozellikler
tastyabilmektedirler (Cakar ve Danisman, 2012:255’ten aktaran Mag, 2013:72).
Bu duruma literatiir incelendiginde DiMaggio ve Powell (1983) “‘esbi¢imlilik’’
olarak agiklamaktadirlar. Kurumsal esbicimlilik olarak da bilinen izomorfizm
(isomorphic) kavrami Kanter (1972)’nin literatiire kazandirdig1 bir kavram olarak

bilinmektedir. Literatiirde benzesme anlamu ile de kullanildig1 gériilmektedir.

Kurumsal kuram ac¢isindan degerlendirildiginde isletmeler icin diizenleyici
yap1 unsurlari, yasalar, meslek gruplar1 gibi farkli mekanizmalar ile ortaya ¢ikan
baskilarin sonrasinda isletmeler a¢isindan hangi durumun dogru be uygun oldugu
konusunda ortak bir durum ortaya ¢ikmaktadir. Ortaya c¢ikan bu durum ile
isletmeler ayni tarzlarda yapilanmak ve davranmak durumunda kalmaktadirlar.
Bundan dolay1 isletmeler arasinda esbicimlilik kavrami olugmaktadir (Tas,
2007:31).

Bagka bir tamimlamaya gore esbicimlilik kavrami isletmelerin rekabet
ortaminda belirsizlik durumlarindan kurtulma cabalar1 olarak nitelendirilmekte ve
isletmenin  aynm1  zamanda mesruluk kazanma c¢abalari olarak da
degerlendirilmektedir. Isletmeler bu siirecte diger isletmelere benzemeye neden
olan faaliyetler ve uygulamalar yiirlitmekte olmalarindan dolayr esbicimlilik
durumunun ortaya c¢ikmasi kagmilmaz olarak goriilmektedir. Esbi¢cimliligin
isletmeler acisindan ortaya ¢ikma siirecleri incelendiginde ¢evrenin isletmelerin
faaliyetlerine yansimasmin ii¢ farkli nedeni ortaya ¢ikmaktadir. Bunlar asagida

aciklanmaktadir (Meyer ve Rowan, 1977:360);

o lsletmelerin genel yapilarini ¢evreye uyumlu halde planlamasi ve
uygulamalar1 bu ¢evreye gore uyarlamasi,

e Isletmelerin mesruiyet yaratma amaclarinin ayn1 sekilde uygulanmasi ve

e lsletmelerin devlet, birlikler, sendikalar ve diger profesyonel kurumlar ile

is birlikleri saglama ¢abalarinin ayni olmast olarak sayilabilmektedir.
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Kurumsallasma ile ortaya ¢ikan es bigimlilik mekanizmalar1 sadece
isletmelerin neden birbirlerine benzediklerini degil ayn1 zamanda 6zellikle ticaret
anlaminda giiclii {ilkelerin isletme igerisindeki davraniglarinin da neden
birbirlerine benzedikleri hakkinda bilgi vermemize yardimci olmaktadirlar.
Esbicimlilik mekanizmalart kurumsal anlamda kurumsal degisme olarak da
bilinen kavramin temellerini meydana getirmektedir. Bu temeller Sekil 17°de
gosterilmistir. Bu temeller ayn1 zamanda literatiirde es bi¢imliligin siire¢leri olarak

da karsimiza ¢ikmaktadirlar (Mag, 2013:74, DiMaggio ve Powell, 1983:150).

Zorlayici Taklitci Normatif
Esbicimlilik Esbicimlilik Esbicimlilik

Sekil 17: Esbi¢imlilik Tiirleri

Zorlayic1 esbicimlilik kavrami igletmelerin igerisinde bulunduklari
cevreden veya yer aldiklart toplumlardaki kiiltiirel anlamdaki beklentiler
tarafindan ortaya cikan baskilardan ortaya c¢ikmaktadir. Baska bir ifade ile
aciklanacak olursa isletmelerin ihtiyaclarin1 ve seceneklerini degerlendirirken
farkli giicler tarafindan zorlayici etkiler ile karsilasmast durumu olarak da
tanimlanmaktadir (DiMaggio ve Powell, 1983:150). Zorlayict esbicimlilik
kavrammin merkezini olusturan genellikle devlet ve kurumlari olarak
aciklanmaktadir (Arslan ve Sayli, 2006:273). Bu konu hakkinda agiklayict bir
ornek vermek gerekirse, isletmeler 6zellikle ¢evresinde yer alan ¢evre kirliligi ile
miicadele ederlerken c¢evre yasalarina uygun hareket etmek zorundalardir. Bu
durum zorlayict esbi¢imliligi net bir sekilde ifade etmektedir (DiMaggio ve
Powell, 1983:150).
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Taklit¢i esbicimlilik ise Oykiinmeci olarak da bilinen igletmelerin
cevrelerindeki belirsizlige karsi gosterdikleri standart tepkiler ile ortaya ¢ikan ve
isletmeler tarafinda teknolojik anlamdaki gelismeler hakkinda yeterince bilgi
sahibi olunmamasi ve gelismelerin anlagilamamasindan dolay1 isletmelerin bagka
isletmeleri taklit etme egilimleri ile ortaya ¢ikan bir tlir olarak karsimiza
¢cikmaktadir. Bu konu iizerinde en onemli elestirel yaklagimlardan biri de 6rnek

alinan isletmenin buna izin vermemesi veya habersiz olabilmesi durumudur.

Taklit¢i esbigimlilik kavraminin ilk 6rneklerinin 19. Yiizyilda Japonya’da
ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Japon hiikiimetinin igletmeler arasinda birbirine
benzemeleri ve birbirlerini taklit etme durumlarini basarili bir sekilde siire¢ haline
getirerek uygulamis ve sonuglarinin olumlu olmasi ile birlikte Avrupa iilkelerine
bu siirecin aktarilmasina destek olmustur (DiMaggio ve Powell, 1983:151).
Isletmeler kendi rekabet ortamlarinda bulunan ve basarili olarak adlandirdiklari bir
isletmenin islerini taklit etme egilimindedirler. Teknolojik belirsizliklerin oldugu

ortamlarda isletmelerin birbirini taklit etmesinin daha fazla oldugu bilinmektedir

(Erel, 2002:63).
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DORDUNCU BOLUM
ENTELEKTUEL SERMAYE, FINANSAL PERFORMANS VE
KURUMSAL CEVRE ARASINDAKI ILISKI: ISTANBUL'DA YER ALAN
OTEL ISLETMELERI UZERINE BiR UYGULAMA

Calismanin saha arastirmasindan elde edilen verilerinin analiz edildigi ve
raporlandigt bu boliimde entelektiiel sermaye, piyasa degeri ve finansal
performans arasindaki iliski ve bu iliski igerisinde kurumsal ¢evrenin ilimlastirict

rolii detayl bir sekilde agiklanmaya calisilacaktir.
4.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Isletmelerin birbirleriyle olan rekabetinde bilgi ekonomisi kavrami ve bununla
birlikte oOzellikle entelektiiel sermaye kavrami son yillarda biiyiikk Onem arz
etmektedir. Bunun sebebiyse temel yapi tasi insan kaynagi olan entelektiiel
sermayenin dogru yonetilmesi durumunun isletmenin amaclarina ulasmasinda,
stirdiiriilebilir rekabet avantaji elde etmesinde ve buna bagli olarak deger
kazanmasinda Onemli bir role sahip olmasidir. Bu aragtirmanin temel amaci
entelektiiel sermaye ve finansal performans arasinda nasil bir iligki oldugunun
arastirilmasi ve bu muhtemel iliskide kurumsal ¢cevrenin 1limlastirict (moderator) bir

role sahip olup olmadiginin tespit edilmesidir.

Entelektiiel sermayeye iliskin literatiir incelendiginde 0Ozellikle bilgi
ekonomisi perspektifinden isletmelere sagladig: rekabet avantajiyla gii¢ katan bir
yap1 tas1 oldugu ve kuruma ekstra deger kattig1 bilinmektedir. Finansal performans
ise 0zellikle kar amaci giiden igletmelerin faaliyet alaninin genisliginden yatirim
kapasitelerine kadar etki eden ve isletmenin piyasa degerinin de belirlenmesi

hususunda 6nem arz eden bir konudur.

Isletmelerin piyasadaki rakipleri karsisinda siirdiiriilebilir bir rekabet
giicline sahip olabilmeleri ise kurumsal ¢evrelerini ¢ok iyi tanimalariyla yakindan
iliskili bir durumdur. Kurumsal ¢evre kavrami literatiirde isletmeler agisindan
siirekli degisim igerisinde yer alan c¢evre kosullarina uyum saglayabilme

bakimindan 6nemli bir kavram olarak nitelendirilmektedir.
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Bu ¢alisma isletmelerin rekabetciliginde rol oynayan bu degiskenlerin
birbirleriyle iligkisinin belirlenmesi ve bu gercevede gelistirilecek Oneriler

acisindan 6nem arz etmektedir.
4.2. Arastirma Modeli ve Yontem

Bu genel amag¢ dogrultusunda tezin arastirma modeli, temel arastirma

sorulart ve bu arastirma sorularina bagli test edilecek varsayimlar asagidaki

B
B

Sekil 18: Arastirma Modeli

gibidir:

Aragtirma kapsaminda asagidaki sorulara yanit bulunmasi hedeflenmistir:

1. Entelektiiel sermaye ve finansal performans arasinda nasil bir iliski
vardir?

2. Entelektiiel sermaye ve finansal performans arasindaki iliskide kurumsal
cevrenin ilimlastirict rolii var midir?

Temel arastirma sorular1 ¢er¢evesinde test edilmek lizere gelistirilmis hipotezler

su sekildedir:

H1-Entelektiiel sermaye ve finansal performans arasinda istatistiksel olarak
anlamh bir iliski vardir.

Hla- Entelektiiel sermayenin insan sermayesi boyutuyla finansal performans
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.
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H1b- Entelektiiel sermayenin yapisal sermaye boyutuyla finansal performans
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.

Hlc- Entelektiiel sermayenin iligskisel sermaye boyutuyla finansal performans
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

H2-Kurumsal Cevre ve Finansal Performans arasinda istatistiksel olarak
anlamh bir iliski vardir.

H2a- Kurumsal ¢evrenin kural koyucu boyutuyla finansal performans arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

H2b- Kurumsal g¢evrenin normatif boyutuyla finansal performans arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

H2c- Kurumsal c¢evrenin biligsel boyutuyla finansal performans arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir.

H3-Entelektiiel sermaye ve finansal performans iliskisinde kurumsal
cevrenin 1limlastirict (moderator) etkisi bulunmaktadir.

H3a- Entelektiiel sermaye ve finansal performans iliskisinde kurumsal ¢evrenin
kural koyucu boyutunun ilimlastirict (moderatér) etkisi bulunmaktadir.

H3b- Entelektiiel sermaye ve finansal performans iliskisinde kurumsal ¢evrenin
normatif boyutunun ilimlastirici (moderator) etkisi bulunmaktadir.

H3c- Entelektiiel sermaye ve finansal performans iligskisinde kurumsal ¢evrenin
biligsel boyutunun 1limlastirici (moderatdr) etkisi bulunmaktadir.

4.3. Arastirmanin Kapsami ve Veri Toplama Yontemi

Bilimsel c¢aligmalarda kullanilacak veri toplama yonteminin dogru
belirlenmesi, arastirma silirecinin basarili bir sekilde ilerleyebilmesi agisindan
onemli bir konudur. Bu ¢alismada oncelikle ilgili literatiir elestirel veri taramasi
yontemiyle detayli bir sekilde analiz edilerek arastirmaya dayanak teskil edecek
sekilde bir teorik arka plan olusturulmustur. Bu teorik arka plan kapsaminda
entelektiiel sermaye, finansal performans ve kurumsal cevreye iliskin literatiir
incelemesi yer almaktadir ve caligmanin ilk {i¢ boliimiinii olusturmaktadir.
Calismanin teorik arka plan boliimiinden sonra saha aragtirmasindan elde edilen

verilerin analizini i¢eren bir uygulama boliimii yer almaktadir.
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Arastirmanin uygulama bdliimiinde veri toplamak amaciyla anket yontemi
tercih edilmistir. Anket olusturulurken entelektiiel sermaye, finansal performans
ve kurumsal cevreye iligkin literatiire bagli kalinarak, bu konuda yapilmis
arastirmalarda daha 6nce kullanilmis olan, gegerlilik ve gilivenirligi test edilmis

Olcekler bu ¢aligmanin arastirma alanina uyarlanarak kullanilmistir.

Kurumsal ¢evre hakkinda veri toplamak {izere Busenitz vd. (2000)
tarafindan “Ulke Kurumsal Profilleri: Girisimci Fenomenlerin Kilidini A¢mak”

baslikli caligmada kullanilan 6l¢ek arastirmaya uyarlanarak kullanilmastir.

Finansal performans hakkinda veri toplamak iizere Niven (2002) tarafindan
“Adim Adim Dengeli Puan Kart1: Performansi En Ust Diizeye Cikarma, Sonuglari
Koruma” baslikli ¢alismada agiklanmis olan performans odlgiitleri temel alinarak

olusturulmustur.

Entelektiiel sermaye hakkinda wveri toplamak {izere Bontis (1998)
tarafindan gelistirilen entelektiiel sermaye Olgegi, Erkus (2006) tarafindan
“Entelektiiel Sermaye: Bir Uygulama” baglikli ¢alismasinda kullanmis oldugu
entelektiiel sermaye 6lgegi ve Bozbura ve Toraman (2004) tarafindan “Tiirkiye’de
Entelektiiel Sermayenin Olgiilmesi ile ilgili Model Calismas1 ve Bir Uygulama”
baslikli ¢alismasinda kullanmis oldugu sorulardan uyarlanarak olusturulan 6lgek

kullanilmustir.
4.4, Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Arastirmaya veri toplamak iizere anketlerin Istanbul ilinde yer alan otel
isletmelerinde uygulanmas fikrinin 6n plana ¢ikmasinin nedenlerinden birisi bu
bolgedeki otel isletmelerinin, turizm sezonunun mevsimsellikten uzak olmasina
bagli olarak is giicii devir hizlarinin dusiikliigii ve buna bagli olarak entelektiiel
sermaye yapilarinin daimilik arz ediyor olmasi ve bu kapsamda daha gecerli veri
elde edilebilecegi diisiincesidir. Bununla birlikte Istanbul ilinin uygulanabilir
turizm tiirlerinin ¢esitliligi acisindan arz ettigi zenginlik ve bu kapsamda veri
toplanacak otel isletmelerinin de bu ¢esitlilige uygun bir cesitlilik arz ediyor

olmas1 otelcilik sektdriiniin farkli tiirlerinden veri toplanacak olmasi anlamina
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gelmekle birlikte, arastirma sonuclarinin genellenebilirligi agisindan énemli bir

konudur.

Dort ve bes yildizl otel isletmelerinde kapasite ve kurumsal yapinin daha
on planda oldugu varsayimindan hareketle anketlerin bu 6zellige sahip isletme
yoneticilerine uygulanmasi fikri kabul edilmistir. Dolayisiyla bu ¢aligmanin evreni
Istanbul otelcilik sektdriinde faaliyet gosteren dort ve bes yildizli otel
isletmelerinin yoneticilerinden olusmaktadir. Tiirkiye Otelciler Birligi’nin
verilerine gore Istanbul ili’nde faaliyet gdsteren 117 adet bes y1ldizli otel isletmesi
ve 155 adet dort yildizli otel isletmesi olarak olmak iizere toplam dort ve bes
yildizli otel isletmesi sayist1 272°dir (turob.com). Anketlerin uygulanmasi
hususunda Istanbul’da faaliyet gdsteren tiim dort ve bes yildizl otel isletmeleriyle
telefon ve e-posta araciligiyla iletisim kurulmus, ankete katilmak tizere olumlu

cevap veren 255 adet yoneticiye anketler uygulanmaistir.

Arastirma stirecinin kiiresel bir salgin donemine denk gelmis olmasi
nedeniyle anketler elektronik ortamda hazirlanmis ve katilimcilara génderilen bir
link tizerinden anketleri cevaplamalari saglanmistir. Katilimcilar tarafindan
doldurulan anketler arastirma sorularina cevap bulmak amaciyla ve hipotezleri test
edecek sekilde istatistiki analizlere tabi tutulmus, elde edilen sonuglar

yorumlanarak rapor haline getirilmistir.
4.5. Arastirmanin Kisitlar

Aragtirmanin veri toplama siirecinin, saglik agisindan olumsuz etkisi
kiiresel Olgekte hissedilen bir salgin donemine denk gelmis olmasi anketlerin
uygulanacagi isletmelerle iletisim kurulabilmesi durumunu zorlastirmistir.
Bununla birlikte stratejik konularda bilgi verme hususunda yoneticilerin ¢ekingen
davranmalar1 ankete katilimci bulma hususunda da bir zorluk olarak ortaya

cikmustir.
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4.6. Arastirma Verilerinin Analizi

Arastirmaya veri toplamak iizere uygulanan anketlerin tamami otel
isletmelerinin stratejik kararlarda yer alabilen {st diizey yoneticilerine
uygulanmigtir. Bu durum arastirmada elde edilen verilerin gegerliligi acisindan

Onem arz etmektedir.

4.6.1. Entelektiiel Sermaye Olceginin Gecerliligi ve Giivenilirligine Yonelik

Bulgular

Oncelikle entelektiiel sermaye dlgeginin faktdr analizine uygunlugunun
test edilmesi i¢in Kaiser Meyer Olkin (KMO) 6rneklem yeterliligi testi ve Barlett
kiiresellik testi uygulanmistir. Entelektiiel Sermaye Olcegine yonelik olarak
yapilan analizler neticesinde 6lgegin KMO degeri 0,985 ve Barlett kiiresellik
testide (p=.000) anlamlidir. Bu verilere dayali olarak Slgegin faktdr analizine
uygun oldugu sdylenebilir (Durmus vd. 2013:79-80). Daha sonra entelektiiel
sermaye Olceginin faktdr yapisinin uygunlugunun belirlenmesi amaciyla ikinci
diizey dogrulayici faktor analizi yapilmis (DFA) ve sonuglar Tablo 12°de ve Sekil

18’de verilmistir.

Tablo 12: Entelektiiel Sermaye Olcegine Iliskin Dogrulayict Faktér Analizi
Sonuclari

Indeksler Iyi Kabul Deger | Uyum
Uyum | Edilebilir
Uyum

CMIN/DF <3 <4-5 1,794 | Iyi Uyum

(x?/sd)

NFI >0.95 | 0.94-0.90 92 Kabul Edilebilir
Uyum

RMSEA <0.05 | 0.06-0.08 ,056 Iyi Uyum

GFI >0.90 | 0.89-0.85 ,86 Kabul Edilebilir
Uyum
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CFI >0.97 | >0.95 96 Kabul Edilebilir
Uyum

TLI >0.95 | 0.94-0.90 96 fyi Uyum

IFI >0.95 | 0.94-0.90 ,96 Iyi Uyum

Tablo 13’te yer alan genel uyum iyiligi degerlerine bakildiginda,

entelektiiel sermaye Olgegine iligkin olarak elde edilen faktor yapisinin iyi uyum

indeksine sahip oldugu sdylenebilir (Meydan ve Sesen, 2015:23).
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Sekil 19: Entelektiiel Sermaye Olgegine iliskin Dogrulayici Faktdr Analizi Modeli
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Sekil 19’da entelektiiel sermaye Ol¢egine yonelik iliskin DFA modeli
verilmigtir. Sekil incelendiginde genel entelektiiel sermaye ile alt boyutlar

arasinda giiclii iliskilerin oldugu goriilmektedir.

Entelektiiel sermaye 6lgegine iliskin DFA yapildiktan sonra genel 6lgegin
ve alt boyutlariin giivenirlilik diizeyleri Cronbach Alfa degeri ile hesaplanmistir.
Genel anlamda Cronbach alfa degerinin 0.60 ve lizerinde olmasi, giivenirliligin

yiiksek oldugu anlamia gelmektedir (islamoglu ve Alniagik, 2014:283).

Tablo 13’teki giivenirlilik degerleri incelendiginde entelektiiel sermaye
Olceginin ve alt boyutlarinin yiliksek diizeyde glivenirlilige sahip oldugu

goriilmektedir.

Tablo 13: Entelektiiel Sermaye Ol¢eginin ve Alt Boyutlarimin Cronbach Alfa

Degeri
Boyutlar Cronbach Alfa ifade Sayisi
Insan Sermayesi ,868 11
Yapisal Sermaye ,859 9
Iliskisel Sermaye ,860 8
Genel Entelektiiel Sermaye ,886 28

4.6.2. Kurumsal Cevre Olceginin Gecerliligi ve Giivenilirligine Yonelik

Bulgular

Kurumsal cevre Olgegine yonelik olarak yapilan analizler neticesinde
Olcegin KMO degeri 0,940 ve Barlett kiiresellik testi de (p=.000) anlamlidir. Bu
verilere dayali olarak oOl¢egin faktdr analizine uygun oldugu soylenebilir.
Kurumsal ¢evre Olcegine iliskin yapilan DFA sonuclar1 Tablo 14 ve Sekil 19
gosterilmistir. Yapilan ikinci diizey faktor analizi sonuglarina gore kurumsal ¢evre

Olgeginin kabul edilebilir uyum degerlerine sahip oldugu ifade edilebilir.
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Tablo 14: Kurumsal Cevre Olgegine Iliskin Dogrulayict Faktér Analizi
Sonuclari

Indeksler Iyi Kabul Deger | Uyum
Uyum | Edilebilir
Uyum

CMIN/DF (x?/sd) | <3 <4-5 3,161 | Iyi Uyum

NFI >0.95 | 0.94-0.90 93 Kabul Edilebilir Uyum
RMSEA <0.05 | 0.06-0.08 ,08 Kabul Edilebilir Uyum
GFlI >0.90 | 0.89-0.85 ,90 Iyi Uyum

CFlI >0.97 | >0.95 ,95 Kabul Edilebilir Uyum
TLI >0.95 | 0.94-0.90 ,93 Kabul Edilebilir Uyum
IFI >0.95 | 0.94-0.90 ,95 Iyi Uyum
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Sekil 20: Kurumsal Cevre Olgegine liskin Dogrulayici Faktér Analizi Modeli

Sekil 20°de yer alan arastirma modeline ait yol analizi degerlerinde yiiksek
seviyede olan diizeltme indekslerine sahip hata terimleri birbirine baglanarak
modelin uyum iyiligi degerleri yiikseltilmistir. Buna bagl olarak kurumsal ¢evre

ile alt boyutlar1 arasina yiiksek diizeyde iliskilerin oldugu goriilmektedir.
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Tablo 15’te Kurumsal ¢evre 6lgeginin ve alt boyutlarinin Cronbach Alfa
degerleri verilmistir. Degerler incelendiginde hem kurumsal ¢evre hem de alt

boyutlariin yiiksek diizeyde giivenirlilige sahip oldugu goriilmektedir.

Tablo 15: Kurumsal Cevre Olceginin ve Alt Boyutlarimin Cronbach Alfa
Degeri

Boyutlar Cronbach ifade Sayisi
Alfa

Kural Koyucu ,815 5

Normatif ,832 4

Biligsel ,872 4

Kurumsal Cevre ,849 13

4.6.3.Finansal Performans Olceginin Gecerliligi ve Giivenilirligine Yonelik

Bulgular

Finansal performans 6l¢egine yonelik olarak yapilan analizler neticesinde
Olcegin KMO degeri 0,971 ve Barlett kiiresellik testi de (p=.000) anlamli
bulunmustur. Finansal performans oOl¢egine iliskin dogrulayic1 faktoér analizi
sonuglarin yer aldigir Tablo 16 incelendiginde, 6l¢egin uyum iyiligi degerlerinin

kabul edilebilir seviyede oldugu goriilmektedir.

Kabul edilebilir uyum iyiligi degerlerine ulasabilmek i¢in yiiksek seviyede
olan diizeltme indekslerine sahip hata terimleri birbirine baglanmistir (Sekil 21).
DFA vyapildiktan sonra tek boyuttan olusan finansal performans Olgeginin
giivenirlilik degeri hesaplanmig ve Cronbach Alfa degeri ,869 olarak

hesaplanmigstir. Bu sonuca gore dlgegin giivenilir seviyede oldugu sdylenebilir.
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Tablo 16: Finansal Performans Olgegine iliskin Dogrulayic1 Faktér Analizi
Sonuclari

Indeksler Iyi Kabul Deger | Uyum
Uyum Edilebilir
Uyum

CMIN/DF <3 <4-5 3,003 Iyi Uyum

(x2/sd)

NFI >0.95 0.94-0.90 91 Kabul Edilebilir
Uyum

RMSEA <0.05 0.06-0.08 ,08 Kabul Edilebilir
Uyum

GFI >0.90 0.89-0.85 ,85 Kabul Edilebilir
Uyum

CFlI >0.97 >0.95 95 Kabul Edilebilir
Uyum

TLI >0.95 0.94-0.90 92 Kabul Edilebilir
Uyum

IFI >0.95 0.94-0.90 93 Kabul Edilebilir
Uyum

4.6.4.Entelektiiel Sermaye, Kurumsal Cevre ve Finansal Performans Algi

Diizeylerine Yonelik Bulgular

Katilimcilarin degiskenlere yonelik algi diizeyleri Tablo 17°de verilmistir.
Tablo incelendiginde katilimcilarin insan sermayesi (3,24), yapisal sermaye (3,22),
iliskisel sermaye (3,19) ve genel entelektiiel sermaye (3,22) alg1 diizeylerinin orta

seviyede oldugu tespit edilmistir.

Kurumsal ¢evre ve alt boyutlarinin algilanma diizeyine bakildiginda ise
benzer sekilde kural koyucu (3,12), normatif (3,04), bilissel (3,09) ve kurumsal

cevre (3,09) alg1 diizeylerinin orta seviyede oldugu goriilmektedir.
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Katilimeilarin finansal performans algi diizeylerinin ise diger degiskenlere
gore biraz daha alt seviyede (2,98) olmasina ragmen yine orta diizey bir algi oldugu
ifade edilebilir.

Tablo 17: Entelektiiel Sermaye, Kurumsal Cevre ve Finansal Performans Algi

Diizeylerine Yonelik Bulgular

Degiskenler

n Min. Max. Ort. S.s.

Insan Sermayesi
255 1,00 4,55 3,2439 94715

Yapisal Sermaye
255 1,11 4,44 3,2266 ,95905

Iligkisel Sermaye 255 | 1,25 | 4,63 3,1912 97897

Genel Entelektiiel Sermaye 255 157 432 32932 93492

Kural Koyucu

255 1,60 4,60 3,1263 ,93853

Normatif
255 1,25 4,75 3,0451 ,90896

Biligsel
255 1,25 4,75 3,0951 ,91414

Kurumsal Cevre 255 | 1,62 4,23 3,0917 ,85248

Finansal Performans 255 | 150 4,33 29804 77421

4.6.5.Entelektiiel Sermaye ve Finansal Performans Arasindaki iliskiye

Yonelik Bulgular

Calismada Oncelikle entelektiiel sermaye ve alt boyutlarinin finansal
performansla iliskisini belirlemek amaciyla analiz yapilmis ve analiz sonuglari

Tablo 18°de verilmistir.
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Entelektiie]l sermaye ve alt boyutlarimin finansal performansa etkisine
yonelik basit dogrusal regresyon analizi yapilmis ve sonuglar Tablo 18’de
verilmistir. Analiz sonuglar1 incelendiginde, entelektiiel sermayenin finansal
performanstaki degisimin % 75’ini aciklayabildigi ve bu modelin anlamli oldugu
goriilmektedir (F= 762,781; p< 0,05). Ayn1 zamanda entelektiiel sermayedeki bir
birimlik artigin finansal performans diizeyinde 0,71°lik bir artisa neden olabilecegi

tespit edilmistir.

Bununla birlikte entelektiiel sermaye alt boyut modellerinin de tiimiiniin
anlamli (p<0,05) oldugu belirlenmistir. Insan sermayesindeki birimlik artisin
finansal performans diizeyinde 0,70’lik, yapisal sermayenin 0,67°lik ve iligkisel
sermayenin 0,66’lik bir artisa neden olacagi goriilmektedir. Tiim bu sonuglara gore

aragtirmada gelistirilin H1, Hla, H1b ve H1c hipotezleri desteklenmistir.

Tablo 18: Entelektiiel Sermaye ve Alt Boyutlarimin Finansal Performansa

Etkisine Yonelik Basit Dogrusal Regresyon Analizi

Bagimsiz R2 | Diiz. | B | Sabit F t Anova | p
Degiskenler R2

Insan ,737 | ,736 | ,702 | ,704 | 709,060 | 26,628 | ,000 |,000
Sermayesi

Yapisal ,694 | 693 | 673 | ,810 | 574,105 | 23,960 | ,000 |,000
Sermaye

Miskisel ,699 | ,698 | 661 | ,870 | 588,258 | 24,254 | ,000 |,000
Sermaye

Entelektiel |,751 | ,750 |,718 | ,667 | 762,781 | 27,618 | ,000 |,000
Sermaye

Bagimh Degisken: Finansal Performans

126



4.6.6.Kurumsal Cevre ve Finansal Performans Arasindaki iliskiye Yonelik

Bulgular

Kurumsal c¢evre ve alt boyutlarinin finansal performansla iligkisini
belirlemek amaciyla yapilan analiz sonuglar1 Tablo 19 incelendiginde kurumsal
cevre ile finansal performans arasinda pozitif yonde bir iliski oldugu

goriilmektedir.

Kurumsal ¢evre ve alt boyutlarinin finansal performansa etkisine yonelik
basit dogrusal regresyon analizi yapilmis ve sonuglar Tablo 19°da gosterilmistir.
Sonuglar incelendiginde kurumsal g¢evrenin finansal performanstaki degisimin
%85’ini agikladigi ve modelin anlamlhi (F= 1944,185; p<0,05) oldugu
goriilmektedir. Ayn1 zamanda kural koyucunun finansal performanstaki degisimin
%73’linli, normatifin % 71’ini ve son olarak biligselin % 73’iinii agikladig1 ve tim
modellerin anlamli (p<0,05) oldugu tespit edilmistir. Bu sonuglar 1s1ginda

aragtirmada gelistirilen H2, H2a, H2b ve H2c hipotezleri kabul edilmistir.

Tablo 19: Kurumsal Cevre ve Alt Boyutlarimin Finansal Performansa Etkisine

Yonelik Basit Dogrusal Regresyon Analizi

Bagimsiz R2 | Diiz.R2 | B | Sabit F t Anova p
Degiskenler

Kural ,801 ,800 ,738 | ,673 | 1016,036 | 31,875 ,000 ,000
Koyucu

Normatif 711 ,710 ,718 | 793 | 623,780 | 24,976 ,000 ,000
Bilissel , 146 , 145 732 | 716 | 744,697 | 27,289 ,000 ,000
Kurumsal ,885 ,884 ,854 | ,339 | 1944,185 | 44,093 ,000 ,000
Cevre

Bagimh Degisken: Finansal Performans
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4.6.7.1hmlastiric1 (Moderator) Etki Analizi Sonuclari

“Entelektiiel Sermaye”nin, “Finansal Performans” iizerine etkisinde
Kurumsal Cevrenin “Kural Koyucu”, “Normatif” ve “Biligsel” boyutlarinin
tlimlastiricr etkisini test etmek amaciyla AMOS istatistik programinda YEM
yapilmistir. Oncelikle dogrulayici faktor analiziyle belirlenen faktdr maddelerinin
degisken olarak tanimlanabilmesi i¢in maddeler birlestirilmis ve her bir boyutun z
degerleri hesaplanarak, analize uygun standart skorlar olusturulmustur.
Olusturulan degiskenlerin ilimlastiric1 (moderator) etki analizi yapilabilmesi igin
belirlenen Yapisal Esitlik Modellerinde eksojen ve endojen degiskenlere ek olarak,
eksojen degiskenlerin birbirleriyle carpilmasiyla ortaya c¢ikan etkilesim
degiskenleri olusturulmustur. Bu analizde “ES KURAL”, “ES NORMATIF” ve
“ES_BILISSEL” olarak adlandirilan degiskenler modellerin etkilesim

degiskenleri olarak tanimlanmustir.

Zscore(ENTSER
84
85

___ﬁ/-r Zscore(FINPERF)
Zscore(KURAL)

,06

-93

41

ES_KURAL

Sekil 22: Entelektiiel Sermaye Ve Finansal Performans Iliskisinde Kurumsal

Cevrenin Kural Koyucu Boyutunun Ihmlastiric1 (Moderator) Etkisi
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Tablo 20: Ihmlastirict (Moderator) Etki Analizi Regresyon Yiikleri Tablosu

Degiskenler Yiikler SEE. | CR. P
ZFINPERF |<--- | ZENTSER 425 ,050 | 8,421 Fhx
ZFINPERF |<--- | ZKURAL ,560 ,047 | 11,950 | ***
ZFINPERF |<--- | ES_ KURAL ,096 ,044 | 2,161 ,031

Yapilan ilimlagtirict (moderator) degisken analizi sonuglarina gore
“Entelektiiel Sermaye’nin, “Finansal Performans” iizerine etkisinde “Kurumsal
Cevrenin Kural Koyucu” boyutunun ilimlagtirict etkisi istatistiki olarak anlamli
bulunmustur (E: ,096; P<,05). Buna gore “Kurumsal Cevrenin Kural Koyucu”
boyutu, “Entelektiiel Sermaye”nin “Finansal Performans” iizerindeki etkisinde

tlimlastirict rolii bulunmaktadir. Hipotez 3a kabul edilmistir.

Zscore(ENTSER) )

83

)—' Zscore(FINPERF)
Zscore(NORMATIF)

ES_NORMATIF

Sekil 23: Entelektiiel Sermaye ve Finansal Performans iliskisinde Kurumsal

Cevrenin Normatif Boyutunun Ihmlastiric1 (Moderator) Etkisi
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Tablo 21: Ihmlastirict (Moderator) Etki Analizi Regresyon Yiikleri Tablosu

Degiskenler Yiikler | S.E. C.R. P
ZFINPERF |<--- | ZENTSER 571 ,042 | 13,580 folelal
ZFINPERF |<--- | ZNORMATIF 434 ,040 | 10,732 folelal

ZFINPERF |<--- | ES_NORMATIF 127 ,038 | 3,320 flekal

Yapilan 1limlagtirict (moderatér) degisken analizi sonuglarina gore
“Entelektiiel Sermaye’nin, “Finansal Performans” iizerine etkisinde “Kurumsal
Cevrenin Normatif”’ boyutunun ilimlastiric1 etkisi istatistiki olarak anlamli
bulunmustur (E: ,127; P<,05). Buna gore “Kurumsal Cevrenin Kural Normatif”
boyutu, “Entelektiiel Sermaye”nin “Finansal Performans” iizerindeki etkisinde

tlimlastirict rolii bulunmaktadir. Hipotez 3b kabul edilmistir.

Zscore(ENTSER
( ) - @
83
81

% Zscore(FINPERF)
-42 Zscore(BILISSEL)

04

36

ES_BILISSEL

Sekil 24: Entelektiiel Sermaye ve Finansal Performans iliskisinde Kurumsal

Cevrenin Bilissel Boyutunun Ilmlastiric1 (Moderator) Etkisi
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Tablo 22: Imlastirict (Moderator) Etki Analizi Regresyon Yiikleri Tablosu

Degiskenler Yiikler | S.E. | C.R. P
ZFINPERF <--- | ZENTSER ,503 ,046 | 11,016 | ***
ZFINPERF <--- | ZBILISSEL 473 ,044 | 10,695 | ***
ZFINPERF <--- | ES_BILISSEL | ,063 ,040 | 1,563 ,118

Yapilan ilimlagtirict (moderator) degisken analizi sonuglarina gore
“Entelektiiel Sermaye’nin, “Finansal Performans” iizerine etkisinde “Kurumsal
Cevrenin Biligsel” boyutunun 1limlastirict etkisi istatistiki olarak anlamli
bulunmamistir (E: ,063; P>,05). Buna gore “Kurumsal Cevrenin Bilissel”

boyutunun, “Entelektiiel Sermaye” nin “Finansal Performans” iizerindeki

etkisinde 1limlastirict  (moderatér) rolii  bulunmamaktadir. Hipotez
reddedilmistir.
Tablo 23: Arastirma Hipotezlerinin Sonuclar:
Hipotez Sonu¢
H1-Entelektiiel sermaye ve finansal performans arasinda Desteldend
istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir
Hla- Entelektiiel sermayenin insan sermayesi boyutuyla Desteldend
finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir iligki vardir
H1b- Entelektiiel sermayenin yapisal sermaye boyutuyla Desteldend
finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir iliski vardir.
Desteklendi

H1c- Entelektiiel sermayenin iliskisel sermaye boyutuyla
finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlaml
bir iliski vardir.
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H2-Kurumsal Cevre ve Finansal Performans arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir.

Desteklendi

H2a- Kurumsal ¢evrenin kural koyucu boyutuyla finansal Desteklendi
performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
vardir.
H2b- Kurumsal ¢evrenin normatif boyutuyla finansal Desteklendi
performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
vardir.
H2c- Kurumsal cevrenin biligsel boyutuyla finansal Desteklendi
performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
vardir.
H3-Entelektiiel sermaye ve finansal performans Kismen
iliskisinde kurumsal ¢evrenin ilimlastirici (moderator) | Desteklendi
etkisi bulunmaktadir.
H3a: Entelektiiel sermaye ve finansal performans Desteklendi
iliskisinde kurumsal g¢evrenin kural koyucu boyutunun
ilimlastirict (moderator) etkisi bulunmaktadir.

Desteklendi

H3b: Entelektiiel sermaye ve finansal performans
iligkisinde kurumsal ¢evrenin normatif boyutunun
tlimlastirict (moderator) etkisi bulunmaktadir.

H3c: Entelektiiel sermaye ve finansal performans
iliskisinde kurumsal ¢evrenin bilissel boyutunun
ilimlastirict (moderator) etkisi bulunmaktadir.

Desteklenmedi

132




SONUC

Bu c¢alismada entelektiiel sermaye, finansal performans ve kurumsal g¢evre
degiskenlerinin birbirleriyle iliskisi detayli bir sekilde incelenmistir. Arastirmanin
birinci boliimiinde entelektiiel sermaye kavramina iligkin literatiir elestirel boyutta ele
alinmis, aragtirmanin ikinci boliimiinde finansal performans kavramina iligkin literatiir
elestirel boyutta incelenmis ve aragtirmanin ti¢lincii bolimiindeyse kurumsal ¢evreye
iligkin literatiir elestirel boyutta incelenmistir. Detayli literatiir incelemesi sonrasinda
calismaya dayanak teskil edecek sekilde detayli bir teorik arka plan olusturulmustur.
Calismada teorik arkaplana bagl kalinarak ve bu konularda yapilmis diger ¢alismalar
incelenerek alan aragtirmasinda veri toplamak iizere kullanilacak anket igerisinde yer
alacak odlgekler belirlenmis ve ¢alismaya uygun bir sekilde uyarlanarak Istanbul
Otelcilik Sektorii’nde faaliyet gosteren dort ve bes y1ldizli otel isletmelerinin tist diizey
yoneticilerine uygulanmistir. Elde edilen veriler istatistiki testlere tabi tutulmus,
yorumlanmig ve sonuglar rapor haline getirilerek oneriler gelistirilmistir.

Gergeklestirilen detayli literatiir taramasina dayali olarak ifade edilebilir ki,
entelektiiel sermaye ve finansal performans iliskisi lizerine lisansiistii seviyede
tilkemizde yazilmis alt1 adet tez ¢alismasina rastlanmistir. Bu ¢alismalarin tamaminin
bankacilik ve finans sektorii iizerinde yapilmig arastirmalar oldugu goriilmektedir ve
hemen hepsinde VAIC modeli kullanilmistir. S6z konusu tez ¢alismalarinin yontem
ve elde edilen sonuglarina iliskin agiklamalar asagida yer almaktadir.

Bankacilik sektoriinde gergeklestirilen caligsmalara bakildiginda, Saber’in
(2019) “Entelektiiel Sermayenin Finansal Performans Elde Etmedeki Rolii Erbil'de
Bekhal ve Eskan Bankalar1 Calismasi” baslikli tezinin VAIC modeli kullanilarak
gerceklestirildigi ve calisma sonucunda finansal performans ve entelektiiel sermayenin
alt boyutlar1 arasinda iliskinin tespitine yonelik oldugu goriilmektedir ve bu ¢alisma
sonucunda entelektiiel sermayenin ii¢ alt boyutuyla da finansal performans arasinda
pozitif korelasyon oldugu tespit edilmistir.

Ogras’in (2010) “Entelektiiel Sermayenin Tiirkiye'de Bulunan Mevduat
Bankalarinin Finansal Performanslarina Etkisi” baslikli tezinin de ayn1 sekilde VAIC

modeli kullanilarak finansal performans ve entelektiiel sermayenin alt boyutlar
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arasinda iligkinin tespitine yonelik oldugu goriilmektedir ve bu ¢alisma sonucunda
entelektiiel sermaye arasinda pozitif korelasyon oldugu tespit edilmistir.

Sakur’un (2019) “Entelektiiel Sermaye ile Firmalarin Finansal Performanslari
Arasindaki Iliski: BIST Sinai Endeksinde Yer Alan Firmalar Uzerine Bir Uygulama”
baslikli doktora tezi incelendiginde bu ¢alismada, veri zarflama yontemi ve VAIC
modeli kullanilmig olup, Panel OLS tahmincisiyle elde edilen veriler yorumlanmustir.
Borsa Istanbul BIST SINAI endeksinde yer alan 150 firmadan 2008-2015 yillari
arasindaki verisine ulagilabilir olan 102 firmanin entelektiiel sermaye duyumuyla
finansal performans durumlari arasindaki iliski alt sektorler bazinda analiz edilmistir.
Caligma sonucunda, entelektiiel sermayenin finansal performans tizerinde pozitif bir
etkiye sahip oldugu, insan sermayesinin verilen dnem agisindan once ¢iktig1 fakat
yapisal sermayenin isletmelerde yeterli diizeyde olmadig1 raporlanmistir.

Suyadal’m (2019) “Entelektiiel Sermaye, Finansal Performans ve
Makroekonomik Faktorler: Diinya Bankalar1 Uzerine Ampirik Bir Uygulama” baslikli
yiiksek lisans tezi incelendiginde VAIC modelinin kullanilarak bankalarin entelektiiel
sermayelerinin Ol¢lilmesi, entelektiiel sermayenin finansal performans gostergeleri
tizerindeki etkisinin belirlenmesi ve makroekonomik faktorlerin entelektiiel sermaye
tizerindeki etkisinin test edilmesi amaglanmistir. Arastirma sonuglarina gore,
entelektiiel sermayenin finansal performans iizerinde istatistiksel olarak anlamli etkisi
oldugu tespit edilmistir.

Bu konuda yapilmis bir baska arastirma da Oztopanlar’in (2019) “Entelektiiel
Sermaye Ve Siirdiiriilebilirligin Bankalarin Finansal Performans: Uzerindeki Etkileri:
Tiirk Bankacilik Sektoriinde Bir Arastirma” baslikli yiiksek lisans tezidir. Bu
calismada entelektiiel sermaye ve siirdiiriilebilirligin  bankalarin  finansal
performanslar1 {izerindeki etkilerini ortaya koyulmustur. Arastirma kapsaminda
Tiirkiye'de faaliyet halinde olan 17 mevduat bankasinin 2014-2017 déneminde BIST
Siirdiirebilirlik Endeksi ile Entelektiiel Sermaye Performanst ve Performans
Bilesenleri ile Finansal Performans Gostergeleri arasindaki iligkiler panel veri analizi
ile incelenmis olup, arastirma sonucunda bankalarin performanslar1 arasindaki
farkliliklarin entelektiiel sermayeyi yonetme ve faydalanma becerilerinden ve 6zellikle
insan kaynagini etkin kullanmasindan kaynaklandigi belirlenmistir. Nassar’in (2018)

“Entelektiiel Sermayenin Borsa Istanbul'da Listelenmis Olan Firmalarin Finansal
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Performans1 Uzerindeki Etkisi” baslikli doktora tezinde sekilde VAIC modeli
kullanilarak finansal performans ve entelektiiel sermayenin alt boyutlar1 arasinda
iliskinin tespit edilmistir.

Yukarida ele alinan tez ¢alismalari finansal performans ve entelektiicl sermaye
arasindaki 1iliskinin arastirildigi 6zgiin lisanstiistii tezler olarak literatiirde yer
almaktadirlar lakin Tiirkiye’de entelektiiel sermaye ve finansal performans iliskisinde
ilimlastirict (moderatér) role sahip olup olmamasi ag¢isindan kurumsal c¢evre
degiskeninin dahil edildigi lisansiistii diizeyde bir arastirmaya rastlanmamistir. Bu ii¢
degiskenin iliskisinin bir arada incelendigi bilimsel bir ¢alisma olarak “Entelektiiel
Sermaye, Finansal Performans ve Kurumsal Cevre Arasindaki Iliski: Istanbul'da Yer
Alan Otel Isletmeleri Uzerine Bir Uygulama” baslikli arastirmanin literatiire 6zgiin bir

katki saglayacag ifade edilebilir.

Buna ek olarak mevcut ¢alismalarin yontemlerinden farkli olarak bu ¢alismada
veri toplama araci olarak anket kullanilmistir ve bakimdan bu ¢alisma veri elde etme
yontemi agisindan da konuyla ilgili yapilmis diger tezlerden farklilik arz etmektedir.
S6z konusu anketlerde daha once giivenirligi ve gegerliligi test edilmis, bilimsel
caligmalarda kabul goriip kullanilmis oldugu belirlenen dlgekler araciligiyla sektorde
faaliyet gosteren otel isletmelerinin {ist diizey yoneticilerinden veri toplanmigstir, elde
edilen veriler istatistiki testlere tabi tutulmus, yorumlanmis ve rapor haline
getirilmistir. Bu tez ¢alismasini aynmi1 degiskenlerin iligkilerinin incelendigi diger tez
caligmalarindan farkli kilan bir diger unsur da arastirmanin otelcilik sektorii tizerinde

gerceklestirilmis olmasidir.

Arastirma kapsaminda gerceklestirilen veri analizinin nihai olarak
raporlanmast konusuna geldigimizde ise Olceklerin gecgerlilik ve giivenilirligine
iliskin Kaiser Meyer Olkin (KMO) 6rneklem yeterliligi testi ve Barlett kiiresellik
testleri uygulanmistir. Testlerden elde edilen sonuglara gore entelektiiel sermaye
Olceginin faktor analizine uygun oldugu belirlenmis ve dogrulayici faktor analizi
sonuglara gore faktor yapisinin iyi uyum indeksine sahip oldugu belirlenmistir ve
entelektiiel sermayeyle alt boyutlar1 arasinda giiclii iliskilerin oldugu goriilmiistiir,
Ol¢egin ve alt boyutlarinin giivenilirlik ve gegerlilik diizeyinin yiiksek oldugu

anlasilmistir. Dogrulayici faktor analizi sonuglarina gére kurumsal ¢evre 6lgeginin
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uyum degerlerinin de kabul edilebilir diizeyde oldugu belirlenmistir ve kurumsal
cevreyle alt boyutlari arasinda yiiksek diizeyde iligkilerin oldugu belirlenmistir. Ayni
durumun finansal performans 6l¢egi i¢in de gegerli oldugu belirlenmis ve 6l¢egin
giivenilir seviyede oldugu belirlenmistir. Entelektiiel sermaye, kurumsal ¢evre ve
finansal performans degiskenleri hakkinda katilimcilarin  algt  diizeyleri
incelendiginde tim ana degiskenlere ve alt boyutlarina iligskin algi diizeyinin orta

seviyede oldugu goriilmektedir.

Calismanin temel arastirma sorusu kapsaminda entelektiiel sermaye ve
finansal performans arasindaki iligskinin belirlenmesine yonelik olarak Entelektiiel
Sermaye ve alt boyutlarinin finansal performansa etkisine yonelik basit dogrusal
regresyon analizi yapilmis entelektiiel sermayenin finansal performanstaki degisimin
% 75’1ni agiklayabildigi ve bu modelin anlamli oldugu belirlenmistir bununla birlikte
entelektiiel sermayedeki bir birimlik artisin finansal performans diizeyinde 0,71’lik
bir artisa neden olabilecegi tespit edilmistir. Ayrica alt boyutlar agisindan yapilan
analiz sonuglar1 insan sermayesi, yapisal sermaye ve iliskisel sermaye alt
boyutlarindaki artisin finansal performans diizeyinde artisa sebep olacagin

gostermistir.

Buradan elde edilen bulgular i1s1ginda arastirma hipotezlerinden; H1-
Entelektiiel sermaye ve finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
iligki vardir hipotezinin desteklendigi, H1a- Entelektiiel sermayenin insan sermayesi
boyutuyla finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir
hipotezinin desteklendigi, H1b- Entelektiiel sermayenin yapisal sermaye boyutuyla
finansal performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir hipotezinin
desteklendigi ve Hlc- Entelektiiel sermayenin iligkisel sermaye boyutuyla finansal
performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir hipotezinin

desteklendigi ifade edilebilir.

Kurumsal ¢evre ve finansal performans arasindaki iliskiye yonelik bulgular
incelendiginde kurumsal cevre ile finansal performans arasinda pozitif yonde bir
iliski oldugu goriilmektedir. Kurumsal ¢evre ve alt boyutlarinin finansal performans

tizerindeki etkilerinin belirlenmesine yonelik yapilan basit dogrusal regresyon analizi
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sonuglarina gore kurumsal g¢evrenin finansal performanstaki degisimin %85’ini
acikladigi ve modelin anlamli oldugu anlasilmistir. Ayn1 zamanda kural koyucu alt
boyutun finansal performanstaki degisimin %80’ini, normatif boyutun finansal
performanstaki degisimin %71’ini ve bilissel alt boyutun finansal performanstaki
degisimin %74 linli agikladig1 goriilmiistiir. Bu veriler 1s18inda H2-Kurumsal Cevre
ve Finansal Performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir
hipotezinin desteklendigi, H2a- Kurumsal ¢evrenin kural koyucu boyutuyla finansal
performans arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir hipotezinin
desteklendigi, H2b- Kurumsal ¢evrenin normatif boyutuyla finansal performans
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski vardir hipotezinin desteklendigi ve H2c-
Kurumsal cevrenin biligsel boyutuyla finansal performans arasinda istatistiksel

olarak anlamli bir iliski vardir hipotezinin desteklendigi ifade edilebilir.

Arastirmanin temel arastirma sorusu kapsaminda “Entelektiie]l Sermaye”nin,
“Finansal Performans” tizerine etkisinde Kurumsal Cevrenin “Kural Koyucu”,
“Normatif” ve “Biligsel” boyutlarinin ilimlastirict bir etkisinin olup olmadiginin test
edilmesi amaciyla gergeklestirilen analiz sonuglarma goére “Entelektiiel
Sermaye”nin, “Finansal Performans” iizerine etkisinde ‘“Kurumsal Cevrenin Kural
Koyucu” boyutunun ilimlastirici etkisi istatistiki olarak anlamli bulunmus ve
Entelektiiel Sermaye’nin, “Finansal Performans” {izerine etkisinde “Kurumsal
Cevrenin Normatif” boyutunun ilimlastirici etkisi istatistiki olarak anlamli bulunmus
lakin “Entelektiie]l Sermaye”nin, “Finansal Performans” lizerine etkisinde “Kurumsal
Cevrenin Biligsel” boyutunun 1limlastirict etkisi istatistiki olarak anlamli
bulunmamuistir. Bu veriler 15181nda H3-Entelektiiel sermaye ve finansal performans
iliskisinde kurumsal ¢evrenin 1limlastirict (moderatér) etkisi bulunmaktadir
hipotezinin desteklendigi, H3a: Entelektiiel sermaye ve finansal performans
iliskisinde kurumsal ¢evrenin kural koyucu boyutunun ilimlastirict (moderatdor) etkisi
bulunmaktadir hipotezinin desteklendigi ve H3b: Entelektiiel sermaye ve finansal
performans iligkisinde kurumsal ¢evrenin normatif boyutunun 1limlastirict
(moderatdr) etkisi bulunmaktadir hipotezinin desteklendigi lakin H3c: Entelektiiel
sermaye ve finansal performans iliskisinde kurumsal ¢evrenin bilissel boyutunun

ilimlastiric1 (moderatdr) etkisi bulunmaktadir hipotezinin reddedildigi belirlenmistir.
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Arastirma sonucunda entelektiiel sermaye ve finansal performans iliskisine
iliskin sonuglarin ayni degiskenlerin iliskisi iizerine yapilmis diger tez ¢calismalarinin
sonuglartyla uyumlu oldugu goriilmiis, bu ¢alisma sonucunda ek olarak kurumsal
¢evrenin bu iliskide 1limlastirict bir roliiniin oldugu tespit edilmistir. Bir degiskenin
Ilimlastirici role sahip olmasi, 1limlastirict degisken analizinde, 1limlastirict olarak
secilen degiskenin bagimsiz degiskenden etkilenme sarti bulunmamasi anlamina

gelmektedir.

Bu arastirmadaki ilimlastirici degisken modelinde entelektiiel sermaye
bagimsiz degisken, finansal performans bagimli degisken ve kurumsal ¢evre ise
tlimlastirict degisken olarak incelenmistir. Burada kurumsal g¢evre degiskeninin
entelektiiel sermayenin bir sonucu olmast gibi bir durum yoktur. Bu modeldeki temel
ama¢ kurumsal ¢evre ilimlastirict degiskeninin, entelektiiel sermaye ve finansal
performans arasindaki iliskiyi nasil etkiledigini tespit etmektir. Bu noktada kurumsal
cevredeki degisimin entelektiiel sermaye ve finansal performans iliskisi lizerinde

tlimlastiric role sahip oldugu belirlenmistir.

Literatiir incelemesinden de anlasildig1 iizere bilgi cagindaki gelismeler
cercevesinde entelektiiel sermaye kavraminin 6nemi artmistir ve entelektiiel sermaye
tiim isletmeler agisindan gelistirilmesi dncelikli konular arasinda girmistir. Entelektiiel
sermaye rekabet avantaj1 saglamadaki 6neminin yaninda bu ¢alisma sonuglarindan da
anlasilacagi lizere finansal performans iizerinde istatistiksel olarak pozitif bir etkiye
sahiptir. Gegmiste somut varliklara yatirima agirlik veren isletmelerin 6zellikle hizmet
isletmesi olmalarindan dolay1 ve insan kaynaginin kalitesinin 6nem arz ettigi otelcilik
sektoriinde de basta AR-GE yatirimlar1 olmak {izere, bilgi teknolojisi ve benzeri
yatirimlarinin odagini entelektiiel sermayeyi gelistirme mantig: {izerine kurgulamalari

anlamli olacaktir.

Bununla birlikte entelektiie]l sermaye ve finansal performans iliskisinde
tlimlastiric1 degisken olarak rol oynayan kurumsal ¢evrenin gelistirilmesi isletmeler
i¢cin bagka bir 6nemli nokta olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu noktada isletmelere destek
saglayan, riskleri azaltan, kaynak edinimini kolaylastiran yasa diizenleme ve hiikiimet

politikalarinin varligi kurumsal ¢evrenin diizenleyici boyutu olarak 6ne ¢ikmaktadir,
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bu diizenlemeler igletmelerin kontroliinde olmaktan ziyade daha ¢ok devlet politikalar
belirleyen kurumlar agisindan gergeklestirilmesi onemli konulardir ve arastirma
sonuglari ¢ergevesinde Tirkiye’de otelcilik sektoriinde devlet seviyesinde politikalarin
belirlenmesi hususunda dikkate alinmasi bu tezin sonug¢ Onerileri arasinda ifade

edilmektedir.

Entelektiiel sermaye ve finansal performans iligkisinde 1limlastirici role sahip
bir diger kurumsal ¢evre alt boyutu olan normatif boyut yine bu ¢alisma sonucunda
entelektiiel sermaye finansal performans iliskisinde etkili olasi sebebiyle onem
verilmesi gereken baska bir konu olarak belirlenmistir. Bu konu da isletmelerin direkt
kontrolii altinda bir durum olmamakla birlikte normatif boyutun kapsaminda yer
alan; iilke sakinlerinin girisimci faaliyetlere hayranlik diizeyi ve yaratici-yenilik¢i
diistinceye deger verme diizeyi devlet ve 6zel sektdr koordinasyonunda yapilacak
projelerle gelistirilebilecek konular arasinda yer alabilir. Tiirk kiiltiiriiniin,
degerlerinin, inan¢ ve normlarinin girisimcilik yonelimine ket vuracak bir yapist
olmadig aksine bu konuda bir¢ok basarili 6rnek oldugu bilinmektedir. Girisimeilik
alt yapisi, bilgi ve donaniminin kazandirilmasi hususunda otelcilik sektoriine iliskin
yapilacak projeler bu alt faktér degiskeninin pozitif etki diizeyinin artmasina imkan

verecektir.
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EKLER

EK 1: ANKET

ENTELEKTUEL SERMAYE, FINANSAL PERFORMANS VE KURUMSAL
CEVRE ARASINDAKI iLiSKiSi: iISTANBUL'DA YER ALAN OTEL
ISLETMELERI UZERINE BiR UYGULAMA

Degerli katilimci, “Entelektiiel Sermaye, Finansal Performans ve Kurumsal Cevre
Arasindaki Iliskisi: Istanbul'da Yer Alan Otel isletmeleri Uzerine Bir Uygulama”
baslikli bu anket calismasinin sonuglar1 yalnizca bilimsel veri elde etmek amaciyla
kullanilacaktir. Samimiyetle vereceginiz cevaplar arastirmamiza katki saglayacaktir.
Tesekkdir eder saygilar sunariz.

Yagmur OZER
1 Calisanlarimiz yeterli is tecriibesine sahiptir. 1 213 4 5
2 Caliganlarimizin is performansi ylksektir. 1 23| 4 5
3 Calisanlarimizin  egitimlerine ve yeteneklerinin | 1 2|1 3| 4 5

gelistirilmesine destek oluruz.

4 Nitelikli ve egitimli ¢aliganlarimizin aniden isten | 1 213 4 5
ayrilmasi firmamiz etkiler.

) Calisanlarimizin firmaya baglhliklar yiiksektir. 1 213 4 5

6 Firmamizda ise alinacak personelin mezun oldugu | 1 23| 4 5
okul, tercih sebebidir.

7 Firmamizda performans degerlendirme sistemi | 1 23| 4 5
vardir.

8 Calisanlarimiz ekipler halinde ¢alisma konusunda | 1 213 | 4 5
isteklidirler.

9 Calisanlarimiz  sahip olduklar1 bilgiyi paylagsma | 1 213 4 5
konusunda isteklidirler.

10 | Yoneticiler calisanlar1 firma amaglarma dogru | 1 213 4 5
yonlendirmekte basarilidir.

11 | Yoneticilerin gerekli hallerde risk alabilecek | 1 23| 4 5
potansiyele sahip olmalar1 saglanmaktadir.

12 | Firmamizda is siire¢lerimiz tanimlanmustir. 1 213 4 5

175




13

Firmamizin ig yapma bigimi tiim caliganlarimizca
benimsenmektedir.

14

Firma calisanlar1 tarafindan benimsenen ve
paylasilan misyon, vizyon ve kurumsal degerlerimiz
vardir.

15

Firmamizda uyumlu bir ¢aligma ortami vardir.

16

Firmamizda siirekli olarak gelisimi saglayan bir
orgiit kiiltiirii vardir.

17

Firmamizda katilime1 bir yonetim anlayis1 vardir.

18

Bilgisayar, veri tabani, internet, i¢ ag (intranet) ve
yazilimlar gibi bilisim teknolojileri, sektor
ihtiyaglar1  dogrultusunda  gelistirilmekte  ve
giincellenmektedir.

19

Emniyetli yOnetim sistemimiz c¢aliganlarimizin
performansini artirmaktadir.

20

Firmamiz faaliyetlerinde kendisini topluma ve
calisanlarina karsi sorumlu hissetmektedir.

21

Hizmetlerimiz hakkinda miisteriler bilgilendirilir.

55

22

Miisterilerimizle etkin bir iletisimimiz vardir.

23

Tedarikgilerimizle etkin bir iletisimimiz vardir.

24

Miisterilerimizin istek ve ihtiyaglarin1 karsilamak
icin onlarla siirekli is birligi yapariz.

25

Tedarikgilerimizle iligkilerimiz uzun dénemlidir.

26

Miisteri profili firma ¢alisanlarinca bilinmektedir.

27

Miisterilerimiz cogunlugu firmamizin
hizmetlerinden memnundur.

28

Firmamizin imaji siirekli artmaktadir.
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BOLUM B-FINANSAL PERFORMANS

Firmanizin Son 5 yu icinde gostermis oldugu performansa gore asagidaki boliimii
doldurunuz.

1-Cok Diisiik 2-Diisiik 3-Orta 4-Yiiksek 5-Cok Yiiksek

29 | Isletmenin gelir durumu 1 /23| 4|5
30 | Net karlilik durumu 1 12|13 4 5
31 | Faaliyetler 6zelinde karlilik durumu 1123 4 5
32 | Gelir artis durumu 1123 4 5
33 | Piyasaya yeni siiriilen iriinlerden elde edilen gelir | 1 | 2 | 3 | 4 5
durumu
34 | Briit karlilik durumu 1123 4 5
35 | Kilit boliimlerde ulasilan maliyet azalmasi durumu 1123 4 5
36 | Ekonomik katma deger durumu 1 12|34 5
37 | Piyasa katma deger durumu 1123 4 5
38 | Sermaye getirisi durumu 1123 4 5
39 | Yatirimlarin getirisi durumu 1123 4 5
40 | Toplam varliklarin getiri orani 1123 4 5
41 | Karlilik / satig oran durumu 1123 4 5
42 | Pazar pay1 durumu 1123 4 5
43 | isletmenin kredi derecesi 11213 4 5
44 | Genel maliyet azalmast durumu 1123 4 5
45 | Stok devir hiz1 1 12|13 4 5
46 | Yeni sektorlere yatirim yapma diizeyi 1123 4 5
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BOLUM C - KURUMSAL CEVRE

Icinde bulundugunuz baglam: diisiinerek asagidaki ifadelere katilim derecenizi litfen
belirtiniz

C1-Kural Koyucu

1-Hic¢ katilmiyorum 2- Katilmiyorum 3-Kararsizim 4-Katiliyorum 5-Tamamen
Katillyorum

47 | Ulkemizde devlet kurumlari, bireylere kendi | 1 2| 3 4 |5
islerini kurmalarinda yardimci oluyorlar.

48 | Hiiklimet, yeni ve kiigiik isletmeler i¢in hiikiimet | 1 21 3 4 |5
sozlesmelerini yapmaz.

49 | Yerel ve ulusal kurum ve kuruluslar, yeni bir ig | 1 21 3 4 |5
kurmak isteyen kisilere 6zel destekler sunmaktalar.

50 | Hiikiimet, yeni islerin gelismesine yardimci olan | 1 2| 3 4 |5
kuruluslara sponsor olur.

51 | Daha 6nceki bir iste basarisiz olduktan sonra bile, | 1 2 3 4 5
hiikiimet girisimcilere yeniden baslama konusunda
yardimct1 olur.

C2-Normatif

1-Hi¢ katilmiyorum 2- Katilmiyorum 3-Kararsizim 4-Katiliyorum 5-Tamamen
Katillyorum

52 | Yeni fikirleri ise doniistiirmek, bu lilkede takdir | 1 2 3 4 5
edilen bir kariyer yoludur.

53 | Buiilkede yenilik¢i ve yaratici diistinme, basariya | 1 2| 3 4 |5
giden yol olarak goriiliiyor.

>4 Bu tilkede girisimciler takdir ediliyor. L2} s 40°

55 | Buiilkedeki insanlar kendi islerini kuranlara biiyiik | 1 2 3 4 5
hayranlik duyuyorlar.

C3-Bilissel

1-Hi¢ katilmiyorum 2- Katilmiyorum 3-Kararsizim 4-Katiliyorum 5-Tamamen
Katihlyorum

56 | Bireyler yeni bir isi yasal olarak mnasil | 1 21 3 4 |5
koruyacaklarini bilirler.
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57

Yeni is kuranlar ¢ok fazla riskle nasil basa
cikacaklarini bilirler.

58

Yeni is kuranlar riski nasil yoneteceklerini bilirler.

59

Cogu insan, tirlinleri igin pazarlar hakkinda nerede
bilgi bulacagini bilir.
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