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ENTELEKTUEL SERMAYE VE BUYUK OLCEKLI
ISLETMELERIN KATMA DEGERINE ETKISi: TURKIYE’DE
BIR ARASTIRMA

ALI KAAN GENC

Sanayi Otesi toplumda bilgi ve teknolojinin Onemi tartisiimaz bir gergektir.
Bilgiye bagh unsurlar isletmelerde mal ve hizmet {retimini Onemli derecede
etkilemektedir. Isletmelerin gegmisten gelen tiim bilgi ve becerilerinin toplamu olarak
tammlanan entelektliiel sermaye, giinlimiizde tiim organizasyonlar i¢in Dbelirleyici
tretim faktorli konumundadw. Diinyada son otuz yilhk silirecte Onemi ve etkisi
tartisilan entelektiiel sermaye, Tiirkiye’deki isletmeler i¢cin de son derece Gnemlidir.
Bu kapsamda, oOzellikle katma deger olusturma anlaminda entelektiiel sermayenin
Oonemi incelenmeli ve bu konuda her sektorde arastrmalar yapimahdr. Entelektiiel
sermayenin isletmelerdeki katma degere ve performansa olan etkilerini inceleyen bu
cahymada Tiirkiye’deki biliyik Olcekli kimya sektorii isletmeleri ele  almmustir.
Cahsma kapsammnda kimya sektorii isletmelerinin 2006 — 2016 yillar1 arasmdaki on
yillik donemlerine ait mali ve finansal verileri incelenmistir. S6z konusu isletmelerin
entelektiiel sermaye  hesaplamasnda  “Entelektiiel Katma Deger Katsayisi”
yonteminden  yararlammustr.  Isletmelerin - ekonomik  katma  deger, verimlilik,
bliylime, karhhk ve aktif devir hizn gibi performans goOstergeleri ile entelektiiel
sermaye katsaylar1 arasindaki istatistiksel iligkiler test edilmistir. Gergeklestirilen
analiz sonucunda; katma deger, karllk ve verimliik parametreleri ile entelektiiel
sermaye katsayisi arasmda anlaml iligkiler tespit edilmistir.

Anahtar Sozciikler: Entelektiiel Sermaye, Ekonomik Katma Deger, Isletme
Performansi, Entelektiiel Katma Deger Katsayisi, Kimya Sektori.



ABSTRACT

THE EFFECT OF INTELLECTUAL CAPITAL AND LARGE
SCALE BUSINESS TO VALUE ADDED:
ASTUDY IN TURKEY

ALI KAAN GENC

The importance of knowledge and technology in knowledge society is an
indisputable truth. The factors related to the information affect the production of
goods and services significantly in business. The intellectual capital, described as the
sum of all the knowledge and skills of businesses coming from the past, is the
determinant factor of production for all organizations nowadays. The intellectual
capital, which has been discussed its influence and importance in the last thirty years
in the world, is also highly important for businesses in Turkey. In this context, the
importance of intellectual capital should be examined and researchs should be carried
out in every sector on this subject, especially in the sense of forming value added.
Large-scale chemical industry businesses in Turkey were discussed in this study that
examines the effects of intellectual capital on the value-added and performance of
businesses. The financial data of the chemical sector businesses were examined
which belongs to the ten years between 2006-2016, in the scope the study.
"Intellectual Value Added Coefficient” method was used in the calculation of
intellectual capital of mentioned businesses. The statistical relationships between
performance indicators such as economic value added productivity, growth,
profitability and asset turnover of the businesses with the intellectual capital
coefficients have been tested. As a result of the analysis, significant relationships
between value added, profitability and productivity parameters and intellectual

capital coefficient were determined.

Keywords: Intellectual Capital, Economic Value Added, Enterprise
Performance, Value Added Intellectual Coefficient, Chemical Industry.



ONSOZ

Entelektiiel sermaye bilgi toplumu ve bilgi ekonomisinin siiphesiz en Gnemli
kavramlarmdan biridir ve tiim isletmelere i¢in degerlendirilmesi gereken bir
konudur. Rekabet ¢agnda isletmelerin rekabetgi olabilmeleri ve bu  diizeyi
koruyabilmeleri  siirdiiriilebilirk ~ ag¢ismdan  elzemdir.  Bunu  saglamann  yolu
isletmelerin maddi olmayan varlklarmn ve entelektiiel sermayelerini etkin bicimde
olcmeleri ve yonetmelerine baghdr. Isletmeler mal ya da hizmet iiretirken deger
yaratma streclerinde =~ mutlaka  entelektiiel  sermayelerini  degerlendirmek

durumundadir.

Diinyada yirminci yiizyln sonlarmdan itbaren {izerinde tartigilan; Olciiimesi,
degerlendiriimesi ve  yOnetimesi anlammnda hakkinda sayisiz ¢alisma yapilan
entelektiiel sermaye kavramui son donemde iilkemizde de Onemli derecede iizerinde
durulan bir konu haline gelmisti. Katma degeri yiiksek mal ve hizmet iiretiminde
artk isletmelerin ¢ahsan sayisi, tretim miktar1 gibi sayisal ve goriinen g¢okluklardan
ziyade nitelksel olan ve deger yaratma sirecine katkida bulunan; marka, fikri
miilkiyet, imaj, ticari itibar, miisteri sadakati msan sermayesi gibi maddi olmayan
varlklarm Onemine dogru yOnelimleri s6z konusudur. Bu ¢aligmada entelektiiel
sermayenin teorik alt yapist ve literatiirde kabul gormiis Olctim modelleri ile 6rnek
uygulamalar incelenmis, Tiirkiye Ozelinde Kimya sektoriinde faaliyet gosteren
sermaye piyasalarmda hisse senetleri islem goren firmalarm entelektiiel sermaye

kullanim diizeyleri ve igletmelerin ekonomik performanslarina etkileri test ediimistir.

Calyma siiresince destegini esirgemeyen damgman hocam Prof. Dr. Seyhun

Dogan’a sonsuz tesekkiirlerimi sunmay1 borg bilirim.

ALI KAAN GENC

ISTANBUL, 2018
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GIRIS

Sanayi toplumu sonrasinda yasanan doniisiim ile birlikte, bilgi klasik
yaklagimdaki tiretim faktorlerinin arasina dahil olmus ve hatta bunlar igerisinde en
onemlilerden bir haline gelmistir. Ozellikle yirminci yiizyilin sonlarindan itibaren,
sanayi devrimi ile birlikte yasanan siiratli donilisimiin bir benzeri de bilgi ve
enformasyon eksenli olarak giiniimiizde yasanmaktadir.  Sanayi toplumu ve
geleneksel iktisadi organizasyonlar hizli bir bi¢imde doniismekte ya da mevcut
dontlisime ayak uyduramayan yapilarin yerine daha farkli organizasyonlar
gelmektedir. Bilgi ve teknoloji eksenli bir ekonomik ve toplumsal yasam; devletleri,
isletmeleri ve hatta bireyleri bu anlamda ciddi bir degisime ve siirekli gelisime
zorlamaktadir ve bunlar yeni dénemin kosullarina entegre olabilmek i¢in kendilerini
yeni  kosullara  hazirlamak ve  sekillendirmektedirler.  iktisadi  agidan
degerlendirildiginde, bilgi ekonomisinde iiretilen mal ve hizmet tiirlerinde de 6nemli
degisimler s6z konusu olmus, sanayi toplumunun geleneksel iiretim
mekanizmalarindan farkli olarak yiiksek katma degerli mal ve hizmetler 6n plana
cikmistir. Buradaki yiiksek katma degerin olusumunda bilginin ve buna bagli olarak
iktisadi organizasyonlardaki maddi olmayan varliklarin yani entelektiiel sermaye

unsurlarinin etkisi son derece dnemlidir.

Gilinlimiizde isletmelerin katma deger yaratan, rekabetci, siirekli yenilige acik
ve siirdiiriilebilir kalabilmeleri i¢in maddi olmayan varliklarim1 etkin bi¢imde
Olcmeleri ve yonetebilmeleri gereklidir. Entelektiiel sermaye kavrami bahsedildigi
lizere bilgi toplumunun Onemli bir sonucu olarak ortaya c¢ikmis ve bir
organizasyonun ge¢misten giinlimiize tlim maddi olmayan varliklarinin (ticari itibar,
is yapabilme bilgisi, insan sermayesi, is siiregleri, patent-formiil gibi fikri miilkiyet
haklari, isletme kiiltiirii vb.) bilesimi seklinde tanimlanmistir. Yirmi birinci yiizyilda
rekabet¢i ve biiyliyen yapilarimi siirdiirebilen isletmeler bunu biiyiik oranda
entelektiiel sermayelerini etkin kullanmalarina borgludurlar. Bununla birlikte
entelektiiel sermaye siirekli gelisen ve yenilenmesi gereken unsurlar oldugundan

isletmelerin ¢agin degisimlerin en yliksek siiratle uyum saglayabilmeleri elzemdir.



Katma degerli mal ve hizmet iiretimin temelini olusturan bilgiye bagh
entelektiie]l varliklarin 6nemi yirminci yiizyilin sonlarindan itibaren tartisilmaya
baslanmis ve bu varliklarin en dogru bi¢imde Olgiilmesi, degerlendirilmesi ve
yonetilmesi konusunda cok sayida calisma yapilmistir. Geleneksel muhasebe
yaklagimi ile dl¢iilmesi miimkiin olmayan fakat 6nemi de son derece ciddi diizeydeki
entelektiiel sermayeyi goriinebilir kilmak ve bundan sonraki asamalarda karar
siireclerinde rehber olarak kullanabilmek, gilinlimiizde isletmelerin O6nemle
ilgilendikleri bir konu haline gelmistir. Entelektiiel sermaye unsurlarinin dncelikle
dogruya en yakin bigimde Olglilmesi, daha sonra da isletmenin finansal
performansinda ne derecede etkili olduklarinin tespit edilmesi ve buradan ¢ikacak
sonuclara bagli olarak organizasyonu ve siiregleri gelistirici dnlemlerin alinmasi
isletmelerin siirdiiriilebilirligi agisindan son derece 6nemli olup calismanin da konusu
entelektiiel sermaye unsurlarinin isletme katma degeri ve performansina olan
etkilerini Tiirk Kimya Sektorii 6zelinde analiz etmektir. Imalat sanayi alaninda
onemli bir birikimi olan Tirkiye’nin, bu alanda katma degeri yiiksek iiretim
gerceklestirebilmesi bu sektordeki isletmelerin yukarida aktarilan doniistime ayak
uydurabilmelerine ve entelektiiel varliklarini yonetebilmelerine baglidir. Dolayisiyla,
imalat sanayinin belki de entelektiiel varlik yonetimine en yiliksek oranda ihtiyaci

olan alanlarindan biri olan kimya sektorii ¢alismanin odak alanini olusturmaktadar.

Entelektiiel sermayenin isletmelerde katma deger olusturulmasma yonelik
etkisini inceleyen bu calismanin amaci, Tirkiye’de 6nemli bir endiistri kolu olan
kimya sektorii Ozelinde entelektiiel sermaye ve bagli unsurlarinin isletmeler
tizerindeki etkilerini ortaya koyabilmektir. Calismanin birinci bdéliimiinde; bilgi, bilgi
toplumu kavramlari ve sanayi Otesi toplumda yasanan doniisiim siireglerine yer
verilmis, daha sonra bilgi toplumunda entelektiiel sermayenin 6nem kazanmasi ile
entelektiiel sermaye kavraminin literatiirdeki ¢esitli tanimlamalarina yer verilmis ve
entelektiiel sermayeyi olusturan alt unsurlar aciklanmistir. Ikinci béliimde ise
entelektiiel sermayenin en c¢ok tartisilan konusu olan entelektiiel sermayenin
Olclilmesine yonelik teorik yaklasimlar ve farkli iilkelerdeki isletmelerdeki Slgiim

calismalar1 ile hiikiimetlerin destekledikleri kolektif projelere yer verilmis olup,
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entelektiiel sermayenin Ol¢limii ve yonetilmesine yonelik goriigler aktarilmigtir. Son
boliimde ise entelektiiel sermaye ve bilesenlerinin isletmelerdeki katma deger
olusturma silireci ve isletme performansina etkisini analiz etmek {izere, Borsa
Istanbul’da islem goren bes biiyiik dlgekli kimya sektorii isletmesinin son 10 (2006 —
2016) yila ait mali ve finansal verileri kullanilarak 6rnek bir uygulama yapilmistir.
Entelektiiel sermaye 6l¢iim yontemi olarak Ante Pulic’in “Entelektiiel Katma Deger
Katsayis1 Yontemi” kullanilmis, isletmelerin katma deger hesaplamasinda da
“Ekonomik Katma Deger Yaklasimi” benimsenmistir. Isletmelerin finansal
performans gostergeleri olarak; verimlilik, karlilik, biiylime ve aktif devir hizi
gostergeleri  degerlendirilmistir. Tirkiye’deki isletmelerin muhasebe ve mali
raporlama standartlarina gore beseri sermaye harcamalarinin bir yatirnmdan ziyade
bir gider olarak degerlendirilmesi ve bu harcamalarin isletmelerin mali tablolarindan
detayli bigimde elde edilememesi ile kamuya agik mali raporlarin uygulamaya gecis
tarihinin 2005 yilindan itibaren baslatilmis olmasindan dolayr daha geg¢mise
gidilememis olmasi da arastirmanin kisitlarin1 olusturmaktadir. Dolayisiyla elde
edilen veriler 1s1ginda belli varsayimlar altinda insan sermayesi harcamalari
hesaplanmis ve mali tablolarin 2005 yili 6ncesinin Kamuyu Aydinlatma Platformu
icinde yer almamasindan dolayr mevcut verilerin temsiliyeti en yiiksek derecede

varsayilmistir.



BIiRINCi BOLUM

BiLGI TOPLUMU VE BIiLGIYLE iLGILi TEMEL
KAVRAMLAR VE ENTELEKTUEL SERMAYE

1. BILGI, BILGI TOPLUMU VE ENTELEKTUEL SERMAYE iLE iLGIiLi
KAVRAMSAL CERCEVE

1.1 BILGi TOPLUMUNA GECIiS SURECINDE YASANAN DEGIiSiMLER

21. yiizyilda maddi olmayan varliklarin ve yatirimlarin, sirketlerin deger
yaratmasi ve boOylece ekonomik refahin saglanmasi i¢in hayati unsurlar olarak
goriildiigii  bilgi ve enformasyon tabanli ekonomilere dogru bir gidisat
gozlenmektedir.'1940°11 yillarda Hayek, toplumda bilginin kullanimi hakkinda bir
arastirma sunmustur. Gilinlimiizde de bir firmanin hatta ulusun veya kar amaci
olmayan organizasyonlar igin goriinmeyen varliklarin 6nemi akademisyenler,
arastirmacilar ve uygulayicilar arasinda artan bir sekilde dikkat gekmektedir.?
Glniimiizde firmalarin rekabet bi¢cimi siiratledegigsmektedir. Rekabet avantajinin
geleneksel temelleri yipranmaya baslamistir. Son donemde birkag siiriicii gii¢ ortaya
c¢ikmistir. Bunlar arasinda kiiresellesme, uluslararasi rekabet, karmasik miisteriler,
rakipler ve tedarikgiler, artan teknolojik yetenekler ve iiriin yasam egrisinin kisalmasi
gibi faktorler yer almaktadir. Bilgi ve enformasyon ekonomisinin yasandigi
glinlimiizde, ortaya ¢ikmis belli bash 6zelliklerden s6z etmek miimkiindiir. Bunlar;
fiziki varliklar haricinde soyut varliklara odaklanilmasi ve isletmelerin ¢evresinde yer
alan rekabet, teknoloji, sanal yapilar ve ag ekonomisi seklindedir.® Bir iktisadi
yapmin piyasadaki degeri fiziksel ve fiziksel olmayan varliklarinin bilesiminden
olugmaktadir ve bir isletmenin giinlimiizde piyasa degerinin 6nemli kisminin

goriilmeyen soyut varliklardan olustugu distiniilmektedir. Soyut nitelikteki

! M. Paloma Sanchez, & Susana Elena, “Intellectual Capital in Universities”, Journal of Intellectual
Capital, Vol.7., No.4. 2006, s.530.

2 L.A Joia, “The Impact of Goverment-to-Govetment Endavors on The Intellectual Capital of Public
Organizations”, Goverment Information Quarterly, 2008, 25, s.257.

¥ P.0. Pablos, “Evidence of intellectual capital measurement from Asia, Europe and The Middle

East”, Journal of Intellectual Capital, VVol.3. No.2. 2002, s.287.



entelektiiel varliklari ile deger yaratabilen firmalar defter degerlerinin ¢ok tizerinde
piyasa degerine ulasmislardir. Yalnizca yaraticiligi kullanarak fark yaratabilen ve
bunu iiretimlerine yansitarak tiiketiciye ulasma olanagi saglayan organizasyonlar
bilgi c¢aginda ayakta kalabilmektedir. Yiksek teknoloji, patent, bulus, marka,
kurumsal kimlik, nitelikli isgilici, kurum ici egitim, esnek yapilanma, mesleki

yeterlilik, degisime uyum temel amaglar olmustur.

Endiistri toplumundan bilgi toplumuna gegis siirecinde bilgi yeni bir {iretim
faktorli olarak ortaya cikarak, stratejik bir rekabet unsuru olarak kullanilmaya
baslanmigtir. Bu konuda ¢ok sayida eser veren Drucker'a gore, sahsi nitelikli
bilgisayarlarin ortaya ¢ikmasiyla bilginin islenerek analizinin yapilmasi, 19 yiizyilin
sonu ve 20. yiizyilin baglarinda tiim alanlarda yasanmig diger degisim ve doniistimler

kadar énemli ve devrimsel bir degisimdir.*

Drucker yirminci yiizyill orta donemine kadar genel kabul goéren iiretim
faktorlerinden isgiicii, sermaye ve tabi kaynaklar haricinde yeni bir unsur olarak bilgi
faktoriiniin giniimiizde en énemli iiretim araci oldugunu belirtmektedir.” Baska bir
yorumda ise Nonaka, “kesin olan tek seyin belirsizlik oldugu bir iktisadi ortamda,

6 demektedir. Konunun bir

stirekli rekabet avantajinin tek giivenilir kaynagi bilgidir
diger 6nemli teorisyeni Stewart ise bu konuda, “Artik bilgi; irettigimiz, yaptigimiz,
sattigitmiz ve  satin aldigimiz  seylerin  asli  unsuru  haline  gelmis

*Togriisiiyle bilginin 6nemini aktarmaktadir. Bir diger 6nemli teorisyen

durumdadir
ise Alvin Toffler “Uciincii Dalga” adli calismasinda toplumdaki gelisimleri
anlatirken “iiclincli dalganin en bariz 6zelligini, bilginin tiim alanlarda kullanilmasi
ve bilgisayarlar ile bilisim sistemlerinin bir anlamda bir devrim yaratmasi bi¢giminde”

8 dile getirmektedir. Yine Toffler diger bir eseri oan “Sok” adli kitabinda bilgi

* P.F. Drucker, Firtinah Dénemlerde Yonetim, ( Cev. B. Toks6z ), Inkilap Kitabevi, Yonetim
Dizisi, Istanbul, 1998, s. 65.

> P.F. Drucker, Kapitalist Otesi Toplum, ( Cev. B. Corake¢1 ), inkilap Kitabevi, Yonetim Dizisi,
Istanbul, 1994, s. 70.

®|. Nonaka, Bilgi Yaratan Sirket, Bilgi Yonetimi, ( Cev. G. Bulut ), istanbul, Mess Yayinlari, Yayin
No0:293, Istanbul, 1999, s. 30.

"T.A. Stewart, Entelektiiel Sermaye, ( Cev. N. Elhiiseyni ). Istanbul: Mess Yaymlari, Istanbul, 1997,
s.13.

¥ A. Toffler, Uciincii Dalga, ( Cev. A. Seden ), 3. bs., Altin Kitaplar Yayinevi, Istanbul, 1999, 35-38.



kavramiyla ilgili, “sayet teknoloji biiyiik bir makine ve iiretim siirecinde gii¢lii bir

5 9

hizlandirict ise, bilgi de bu makinenin yakiti seklinde tanimlanabilir” * ifadesini

kullanarak bilgiyi bir nevi teknolojinin besleyici giicii olarak degerlendirmistir.

Kavram olarak bilgi toplumu, 20. yiizyil sonlar1 ve 21.yiizy1l baslarinda
ozellikle Amerika toplumunda tanimlanmis bir kavramdir ve bu kavramsallastirma
ile birlikte birgok yeni kavram da beraberinde gelmistir. Bunlara entelektiicl sermaye,
bilgi iscileri ve bilgi yonetimi gibi kavramlar 6rnek gosterilebilir. Literatiire girmis
bu kavramlar bilgi toplumunun bir sonucudur ve bilgi toplumundaki degisim ve
teknolojik yenilikler yeni kavramlari ortaya ¢ikarttigi gibi sosyal degisim ve
donilisimiin  gergeklesmesinde bilyilk 6neme sahiptirler.’® Bilgi ekonomisinin
gelisiyle birlikte, organizasyonlarda goriinmeyen bilgi varliklarinin veya entelektiiel
sermayenin nasil yonetilecegi biiyiik bir énem kazanmustir.'! Bilgi ekonomisinin iki
farkli yonii vardir. Bunlardan ilki rekabet alaninin smirlarinin oldukga genislemesi
manas1 tasiyan kiiresellesmedir. Ikincisi ise, firmalarin entelektiiel sermayeyi
temelisletmesel bir varlik olarak degerlendirme zorunlulugudur. Kiiresel
enformasyonekonomisinin hizla biiylimesiyle, firmalarin entelektiiel sermaye
unsurlar siirdiiriilebilir rekabet avantajinin degerli bir kaynagi olarak ortaya ¢ikmistir
ve uzun vadede deger yaratmada vekarlilikta kritik bir siiriicii konumuna gelmistir.12
Bilgi ekonomisinin baska 6zellikleri arasinda sunlar da sayilabilir. Uretim faktorii
anlaminda bilginin Onemininartisi, maddi varliklardan ziyade maddi olmayan
varliklara odaklanma, dijitallesme ve sanallagmanin artmasi ve hizli degisimlerin
olmasidir.® Bilgi ekonomisini farkli kilan o6zellikler olarak, bilgi sermayesi, is
yapabilme bilgisi ve becerilerinin toplami olarak tanimlayabilecegimiz “know how”

ve entelektiiel sermaye, internet, teknoloji, enformasyon, goriilmeyen varliklar,

° A. Toffler, Sok, ( Cev. S. Sargut ), Altin Kitaplar Yaymevi, 4. bs., Istanbul, 1996, s. 36.

10°G, Watson Girffin, Beyond Post- Industrialism an Examination of Lifestyle in the Information
Society, A Dissertation, Presented in Partial Fullfilment of Requirements for the Degree of Doctor of
Philosophy in the College of Arts and Sciences, Georgia State Univercity, 2003, s. 9.

1 A, Bramhankar — S. Erickson — I. Applebee, “Intellectual Capital and Organizational Performance:
an Empirical Study of the Pharmaceutical Industry”, The Electronic Journal of Knowledge
Management, Volume. 5. Issue. 4. 2007, s. 357.

5. Bose & K.B. Oh, “Measuring Strategic Value Drivers for Managing Intellectual Capital”,
Learning Organization, Vol.11. No.4/5. 2004, s. 347.

3 C.W. Choo, & N. Bontis, The Strategic Management of Intellectual Capital and Organizational
Knowledge, Oxford University Press, New York, 2002, s. 134.



bilgiyi paylasma ve yeni orgiit formlari, sebeke etkisi, hiz, sanallik, yenilik ve

kiireselligi temel alan bir ekonomi olmasini siralamak miimkiindiir."*

Bilgi toplumunda rekabet avantaij soyut varliklara dogru hereket etmektedir.
Entelektiiel varliklarin modern donemde yiikselen degeri isletmelerin geleceklerini
ve mevcut durumlarimi  degerlendirebilmeleri agisindan 6nem olusturmaktadir.
Gegmisteki durum ve gelecegin yaratabilecegi degeri gorebilmek ve yonetebilmek
entelektiiel sermayenin Olglimii ve sonuglarin goézlemlenebilmesiyle olanakli
olacaktir. Isletmeler faaliyet gosterdikleri is alani, iktisadi ortam ve orgiit kiiltiirlerini
dikkate alarak, kendileri i¢in optimum 6lgme yontemini kullanarak, bilgiye dayali

varliklarin1 6lgmeli ve yonetilebilir bigime getirmelidirler.
1.1.1. Toplumda Yasanan Degisimler

Bilgi toplumu ve bilgi ekonomisi konularinda 6nemli ¢aligsmalari bulunan
Alvin Toffler’in Ugiincii Dalga isimli kitabinda toplumlarm degisim siiregleri dalga
seklindeifade edilmistir ve sanayi toplumundan bilgi toplumuna gecis siireci yani
ikinci dalgadan tigiincli dalgaya gecis siireci ve ozellikleri anlatilmigtir. Asagidaki
Tablo’da bu durum gosterilmektedir.™ Bilgi toplumunda iiretimin belirleyicisi 6nceki
yapinin aksine toprak ve sermayenin aksine bilgidir. Bilgi, iiretilmis ve satin alinmig
tiim mallarin ve hizmetlerin asli faktorii haline gelmistir. Dolayisiyla bilgiyi bularak
gelistirmek, muhafaza etmek ve yonetmek kisilerin, organizasyonlarin ve milletlerin
en mithim iktisadi gorevi halini almistir. Bu durum entelektiiel varliklarin 6nemini
acik sekilde ortaya koymaktadir. Gliniimiizde organizasyonlarin yatirimlarini fiziksel
ve somut varliklardan ziyade; soyut alanlara (fikri haklar, know-how, ticari sirlar,
bilgi, kisisel ve toplu egitimler vb.) ve yaratict kabiliyete yonelik yapmalari bu

durumu ac;lklamaktadlr.16

% John Hand, & Lev Baruch, Intangible Assets, Values, Measures and Risk, Oxford University
Press, Inc., New York, 2003, s. 473.

> B. Akin, “2000 Yilma Dogru Bilgi Toplumu Uzerine Genel Bir Degerlendirme ve Bilgi
Ekonomisinin Ozellikleri”, Verimlilik Dergisi, 1999/1, s. 68.

® R. Yurtseven, “Entellektiiel Sermaye Yetenekleri Tekstil ve Konferksiyon — Gida — fla¢ ve Kimya —
Otomotiv — Metal Sektorlerinde Karsilastirilmali Bir Arastirma”, M.U lktisadi ve idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, Cilt: XVI, Say1:1, Istanbul, 2000, s. 413.



Bilgi toplumu gerek is yasami, gerekse sosyal, teknolojik, siyasalve kiiltiirel
alanda ¢ok oOnemli degisimlere yol agmuistir. Buna gore bilgi toplumu ile
birliktetoplumlarda ortaya degisimlerin genel olarak bes boyutta oldugunu ifade
edebiliriz. Birincisi, klasik iiretimden bilgi odakli enformasyon ve hizmet tiretimi
sektoriine dogru bir degisim siirecinin yasanmasi ile ilgilidir. ikincisi, isletmelerde
ortaya ¢ikan ve yapilan isin niteliginde kalifiye ve vasifli siniflarin lehine bir
doniisim bulunmasidir. Ugiinciisii ise, sanayi otesi toplumda gerekli yeniliklerin
olusumunda ve siyasi kararlarin alinmasinda kuramsal bilgi kavraminin merkezi
bi¢imde 6nem kazanmasidir. Dordiinciisii, teknolojik gelisim ve bunlarin kontrolii
manasinda gelecege doniiktiir. Son boyut ise, karar alma mekanizmalarinda bilgi
kavraminin 6ne ¢ikisini ve yeni bir entelektiiel birikim teknolojisinin yaratilmasini

icermektedir.'’

Bilgi toplumunda, iktisadi organizasyonlarin is Ve ydnetim siireglerinin
sanallastigi goriilmektedir. Sanal organizasyonlar, sanal gruplar ve profesyonel
uzmanlar toplulugu ile hizmet ve iirtinlerin sanal deneyimlenmesi gibi, klasik
stiregleri etkisiz kilan yeni gelismeler, bu yapilardaki yonetimlerin tiim siireclerinde
yeni ¢oziimler aramalarina neden olmaktadir. Bilgi teknolojisindeki yenilikler ve
dontistimdeki  kiiresellesme, bagka uzmanlarla bagka yerlerden performanslart
degerlendirebilme imkan1 sunmaktadir. Bu durum miisterilerin isletmelerin
yonetimleri ile ortak bir platformda isletme performansina yonelik parametreleri
degerlendirebilmeleri ve siirece deger katma yoniinde etkinlik saglamalarina da
olanak tanimaktadir. Bu sayede isletmelerin etkin stratejileri uygulama ve sonuglarini
da degerlendirerek tiim siireclerini gelistirebilme yetenegi artmaktadir. Bilgi
ekonomisi diinyasinda yiiksek verimlilik saglamak ve piyasadaki rekabet ortaminda
ayakata kalabilmek icin gelisen teknolojiye uyum saglayan ve iiretim zincirini
optimize edecek profesyonellerin 6zellikleri de isletmeler igin 6nemli bir faktor
durumundadir. Enformasyon ve iletisim teknolojileriyle birlikte giintimiizde bilgi bir
irtin ve meta haline gelmistir. Sanayi toplumunun son evrelerinde tim toplum

hayatinda biiyiik degisimler yasanmis, bilgi her gegen giin daha hizli ve daha kolay

YMargareth Poloma, Cagdas Sosyoloji Kuramlar1, ( Cev: H. Erbas ), Giindogan Yayinlari, Ankara,
1993, s. 326-327.



ulasabilir bir kavram olmus ve bununla beraber giiniimiiz 'Bilgi Toplumu'meydana
gelmigtir. Bu doniisiimii ve toplumlar arasindaki farki kisaca acgiklayan Tablo 1.1

asagida yer almaktadir:



Tablo 1.1: Ikinci ve Ugiincii Dalga Ekonomilerinin Karsilastirilmasi

DINAMIKLER

IKINCI DALGA

UCUNCU DALGA

Uretim Unsurlar

Toprak, emek, sermaye

Ozellikle bilgi (veri, itibar,
kiiltiir, ideoloji, deger)

Varliklar

Maddi varliklar

Maddi olmayan varliklar

Uretim ve Uriin

Seri ve kitle uretimi

Esnek teknoloji, tiriin
esnekligi neticesinde

Yapist bireysellesme
Fiziksel odakli emek ile o A
. Bilgi is¢iligi ile yaratici
tekrarlanan, mekanik emek, tam
Emek Yapisi zamanh calismave fabrikada emek, yar1 zamanli ¢alisma,
evde calisma
calisma
Yenilik Nadir Stirekli
Olgek Biiyiik 6lcek (Olgek ekonomisi) Kiigiik 6lgek, uygun 6lgek

Organizasyon

Dikey, biirokratik, sert, uzun vadeli

Degisim miihendisligi,
faaliyet odakli, ag orgiitler,
esnek, anti biirokratik

Altyaps Nakliyenin 6nemi. Otobanlar, Iletisim Gnemli, Aglara
yollar, képriiler, liman tesisleri dayali elektronik sistemler
Hiz Vakit nakittir yaklagimi ile sirali ve| Es anli miithendislik ile
adim adim miihendislik gercek zamana yaklagim
Ev ici isler, kii¢iik ve etkin
Sosyo-politik Ev dis1 is, biiyiik ve giiglii devlet, | devlet, kent digina ¢ikmave

yap1 ekonomik

yapi lliskileri

dev kentler, asir1 kentlesme,
ekonomik cgatismalarin énemliligi,
cogunluk egemenligi, yapay
demokrasi, dolayli demokrasi

yayilma, sosyo-politik
diizenlemelerin 6nemliligi,
azinligin Gnemsenmesi,
koalisyonlar, dogrudan
demokrasi

Kaynak: B. Akin, “2000 Yilina Dogru Bilgi Toplumu Uzerine Genel Bir Degerlendirme ve Bilgi
Ekonomisinin Ozellikleri”, Verimlilik Dergisi, 1999/1, s. 68.
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Sanayi otesi toplumda bilisim teknolojisi egemendir ve artik en 6nemli sektor
bilgi sektoriidiir. “Bilgi tiretiminin oldugu sektér olan enformasyon sektoriiniin
tirtinleri olarak bilgi - iletisim araglar1 ve elektronik tirtinler, ofis araglari, 6l¢iim ve
kontrol araglari, baski harici her tirlii yayin, elektronik haberlesme, pazarlama,
egitim, iletisim Qelistirme araglari, sigorta hizmetleri, danismanlik hizmetleri ve
arastirma gelistirme (AR-GE) bulunmaktadir. Is piyasalarinda is giiciiniin énemli bir

kisminin giiniimiizde bilgi odakli isletmelere yoneldigi goriilmektedir.™®
1.1.2. iktisadi Organizasyonlarda Yasanan Degisimler

Bilgi ve bilgiye bagl unsurlarin yonetilmesi duragan bir faaliyet olmayip,
aksine, aktif ve siireklilik igeren bir islemdir."® Giintimiizde bilgiye sahip olmaktan
ziyade, bilginin kullanimi ve yonetimi 6nemlidir. Bir konuyu 6l¢iide bildigimiz ya da
bilmedigimiz degil, bildiklerimizden en fazla verimi ne sekilde alabilecegimiz
onemlidir. Maddi olmayan varliklar, bilgi ve birikimlerin yonetimi gibi kavramlar
giin gegtikge gelisirken, devamli olarak gelisen dijital ¢aga ve is yasamindaki
rekabete kars1 durabilmek i¢in bilgiyi en verimli yollarla kullanmak bir zorunluluk
halindedir. iletisim ag1 ve bilisim teknolojileri ile birlikte hizla degisen is diinyas1 ve
yeni ekonomik kosullar bir¢ok farkli yeni kavram veuygulamalari da beraberinde
getirmistir. Miitesebbisler de hem bilgi ve tecriibelerinin degerini, hem de bu
bilgilerden azami verimi alabilmek i¢in bilgiyi dogru kullanmalar1 ve yonetmeleri
gerektigininin bilincine varmislardir. Bu nedenle bilgi'nin etkin kullanilmasi, dogru
yonlendirilmesi ve efektif olabilmesi acgisindan 'bilgi yonetimi' kavrami giindeme

gelmistir.

Bilgi toplumu, tim sektorlerde organizasyonlarin yonetim anlayisinin
degismesine neden olmustur. Sanayi toplmunda gelisen yoOnetim anlayisinin ve
organizasyonlarin tekrar gbézden gecirilmesi bir zorunluluk olmustur. Yonetim
anlayigina ilaveten orgiitlerin i¢ ve dis ¢evreleriyle olan iligski ve etkilesimlerinin de
degistigi goriilmektedir. Bilgi toplumunun organizasyonlari, mekanik sistemden

organik yapilara doniismekte, piramit organizasyonlar yerini daha yatay

'8 Hiisnii Erkan, Ekonomi Sosyolojisi, Barig Yaymnlari, izmir, 2000, s. 206.
19 Richard Spinello,“The Knowledge Chain”, Business Horizons, November — December, 1998, s. 4.

11



organizasyonalra birakmakta ve karar mekanizmalari list kademeden alt kademedeki

isleri yapanlara dogru devredilmektedir. Bilgi toplumu ile doniisiim yasayan yeni tip

organizasyonlarin eski organizasyonlardan farkliliklar1 asagidaki Tablo 2’de

g('jsterilmektedir.20

Tablo 1.2: Eski ve Yeni Organizasyonlarin Niteliklerinin Karsilastirilmasi

Eski Organizasyonlar

Yeni Organizasyonlar

Makineler

Beyinler

Pargay1 Gorme

Bitini Gorme

Hiyerarsi iireten: sonsuz hiyerarsi

Hiyerarsi yok eden: sifir hiyerarsi

Tek lider

Herkes lider

Bireysel girigim

Kolektif girisim

Tiim yetkiyi hatta tutma

Yetkiyi gogerme

Sabit kutular

Sanal alanlar

Kaynak: Oznur Gékkaya, “Bilgi Caginda Organizasyon ve Déniistiiriicii Liderlik”, I1. Ulusal Bilgi,
Ekonomi ve Yonetim Kongresi Bildiriler Kitab1, Kocaeli Universitesi, I..B.F, 17-18 Mayis izmit,
2003. 5.794-795.

Geleneksel yonetim mekanizmalarina sahip firmalarin biiyiikk kismi halen
sahibi olduklar1 enformasyonun degerinin ve kullanim alanlarinin bilincinde
olmayarak faaliyetlerine devam etmektedir. Oysa basari, giiniimiizde bilginin kalitesi
ile dogru orantilidir. En basit 6rnegi ile, arastirma ve iirlin gelistirme faaliyetleri i¢in;
hem yeni teknolojik imkanlardan ve bilimdeki gelismelerden, hem de tiiketici
ihtiyaglarindan ve iriiniin pazarlamasindan es zamanli olarak bilgi sahibi olmak,
ayrica bunlar1 dogru olarak kullanmak gereklidir. Piyasa alanmin giderek
geniglemesiyle birlikte artan rekabet, yenilik ve gelismelerin giin gectikce artmasi,
bilginin evrimleserek her goérece ¢ok daha hizli tiiketilmesini de mecburi hale
getirmistir. Diger yandan; rekabet ortaminda bu bilgilere sahip is giicii belli grup
olarak kalmakta ve calisanlarin s6z konusu bilgiyi analiz etmede ve igsellestirmede

zorlandigr goriilmektedir. Ancak bilginin hem c¢alisanlar hem de misterilerle

2 Oznur Gokkaya, “Bilgi Caginda Organizasyon ve Déniistiiriicii Liderlik”, 1. Ulusal Bilgi,
Ekonomi ve Yonetim Kongresi Bildiriler Kitabi, Kocaeli Universitesi, I.I.B.F, 17-18 Mayis Izmit,
2003. 5.794-795.
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paylasimi bilgi yonetiminde en kritik konulardir. Is ve rekabet yasaminda 'degerli
bilgi' olarak tanimlanan kavram; sahibi oldugumuz veya olmamiz gereken,
isletmenin arti deger yaratarak kazang elde etmesini saglayan piyasa, lretim,
teknolojik birikim ve organizasyonel bilgiler olarak tanimlanabilir. Bilginin yonetimi
iIse bu bilgileri yonetmekten ziyade, bu siirecin yonetimi ile ilgilenir. Bu siireg;
bilginin gelistirilmesi, muhafaza edilmesi, etkin kullanilmasi ve paylagimindan
meydana gelir. Kisacasi bilgi yonetimi, ulasilmasi miimkiin ve gerekli olan bilgileri;
bu bilgilerin etkin kullanimi i¢in gereken siireglerin tanimlanmas: ve analizini
icermektedir. Bilgi yonetiminin zor taraflarii degerlendirmek gerekirse; ilk olarak
bilginin dogru aktarimi ve alici tarafindan dogru bicimde algilanmasi oldukca
onemlidir. Farkli kisi ya da organizasyonlarin ayni bilgiyi farkli hedefler i¢in
kullanmalar1 ve paylasabilmeleri agisindan iletisim son derece onemlidir. Esasen
yapilmasi gereken ise bilgi paylasimimi énemseyen bir toplum algis1 olusturmaktir.
Bilgi ¢ag1 ve toplumunun bir sart1 olarak bilgiyi diizenleme, muhafaza etme, dogru
kullanma ve degerlendirme kavramlarina artik tiim isletmeler tarafindan gereken

onemin verilmesi gerekmektedir.
1.1.3. Yonetim Fonksiyonlarinda Yasanan Degisimler

Bilgi toplumunda yoneticilerin ¢alisma yasamindaki rol ve islevlerinde de
onemli degismeler gozlenmektedir. Giiniimiizde yonetici fonksiyonlari daha cok
muhakeme ve analiz yetenegine, iletisimsel yetenege, esneklige ve organizasyona
uyum yetenegine, girisimcilik yoniine, siirekli gelisim ve 6grenmeye, liderlik yoniine
ve ekibi motive etmeye, kariyer gelistirmeye, calisanlar ile isbirligine, 6ncelikle
miisteri odakli anlayisa ve kavramsal becerilere baghdir. Bilgi toplumu oncesi ve
giinlimiizde yoneticilerin fonksiyonlar1 karsilastirmali olarak asagidaki Tablo 3’de

gosterilmektedir.?

L Halis Demir, “isletme Yonetimi ve Organizasyonundaki Yeni Yonelimler ve Yonetici
Fonksiyonlarinin Degisen Boyutu”, Verimlilik Dergisi, istanbul, 1999/4, s. 96.
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Tablo 1.3: Yonetici Fonksiyonlarinin Degisen Boyutu

Eskiden Giinumiizde

Taniml politika ve siireglere ihtiyag Yiiksek muhakeme yetenegine ihtiyag

Faaliyet odakli yaklasim, “dogru seyleri | Sonug odakli yaklasim “dogru hedeflere

yapmak’’hakimdi. ulagsmak” hakim.
Teknik becerilere dayali olarak Iletisimbecerilerine dayal1 olarak
cahisilirda. calisiliyor.

Katilima ve tutarliliga énemveriliyordu. eneklikggiyum piphiegine

Onemveriliyor.
Ice doniik, “dnce sirket”yaklasimi Disa doniik “Once miisteri” yaklasimi
hakimdi. hakim.
Idari beceriler 6n plandaydi. Girigimci beceriler 6n planda.

Sorumluluklar ve roller kesin hatlarla Sorumluluklar ve roller kesin degil
belirli

Statik beceri egitimi uygulantyordu. Devamli 6grenme yaklagimi uygulaniyor.
Calisan/yoneten gatigmasi s6z Calisan / yonetici igbirligi s6z konusu.
konusuydu.

I ) o ) . Risk, katilim, kariyer gelistirme gibi
Is giivencesi prensibi benimsenmisti. degerler

Yoneticiler kog roliinii benimsemis

Yoneticiler coban roliinii benimsemisti. durumda.

Calisanlara isin pargalari olarak

bakiliyordu Caliganlar isin ortag: olarak gortliir.

Dar bakis agist hakimdi. Genis bakis ac1s1 hakim.

Calisanlar kontrol altinda yonetiliyordu. | Calisanlar, motivasyon ile yonetiliyor.

Kaynak: Halis Demir, “Isletme Yénetimi ve Organizasyonundaki Yeni Yonelimler ve Y énetici
Fonksiyonlarinin Degisen Boyutu”, Verimlilik Dergisi, istanbul, 1999/4, s. 96.

Bilgi yonetimi kavrami igin genel bir tanim yapmak oldukg¢a zor olabilir. Bu
konuda dikkat c¢ekilecek bir husus, bilgi yoOnetiminin teknoloji olarak
degerlendirilemeyecegi konusudur. Bilisim teknolojileri giiniimiizde bilgi yonetimi

i¢in en ideal araglar1 saglasa da bilgi yonetiminin sadece teknolojiden ibaret olmadig:
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gozden kagirilmamalidir. Bir iktisadi organizasyonu degerlendirirken yalnizca fiziki
ve finansal sermayelerini degerlendiren yoneticiler, yatirimcilar veya konuyla ilgili
kisiler bir isletmeyi sadece goriiniir tarafiyla degerlendirmeye alarak asli giicii teskil
eden soyut varliklar1 dolayisiyla entellektiiel sermayeyi gbz ardina almaktadirlar. Bir
isletmeyi gelecege gotiirecek olan faktor, biinyesindeki c¢alisanlarin yarattigi
degerlerin, isletme Stratejilerinin, organizasyonel yapinin, Sistem ve siiregleriyle
isletmenin mdsterileri ve toplum ile olusturdugu iliskilerin biitiiniinii olusturan

entellektiiel sermaye olacaktir.

Bilgi toplumunda, her alanda yasanan doniisiim ve degisimin hizi katlanarak
artmaktadir. Tiim bu degisimlerin en 6nemli unsuru olan bilgi, o denli biiyiik bir hizla
artmaktadir ki, bilgi toplumu asamasinda bilginin hizi, kisa donemli araliklar
dahilinde katlanarak artmakta ve bu artis nedeni ile giiniimiizde, herhangi konuda bir
bilgiye sahip olan birinin kendisini, ortalama dort yada bes yilda bir, yeni bilgiler
edinmek ya da mevcut bilgileri giincellemek suretiyle yenilemek zorunda kalacagi,

yoksa eskimis biri olarakkalacagi varsayimini dog“gurmaktadlr.22

Bilgi toplumu ekonomilerinde, finansal sonuglarin bir gostergesi olan bilango
anlayiginda da onemli degisimler gozlenmektedir. Geleneksel bakis ve bilgi
ekonomisi bakigi altindaki bilango anlayisi asagidaki Sekil 1°de gosterilmektedir.
Buna gore geleneksel bilango anlayisindaki varliklarin (zenginligin), borg¢lar ve
sermayenin (parasal ve fiziksel) toplami oldugu anlayis1 degismektedir. Bilgi
ekonomisinde zenginligin ve varliklarin asli kaynagi insan Sermayesi, yapisal

sermaye  ve iliskisel = sermayeden  olusan  entellektiiel sermayedir.23

2\, Geng, Yonetim ve Organizasyon, Seckin Yaynlari, Ankara, 2004, s. 48-49.
% Chu ve digerleri, “Intellectual Capital: An Empirical Study of ITRI”, Technology Forecasting &
Social Change, 2006, s. 889.

15



Entellektiiel sermaye, isletmelerde varliklarin gittikge onemi yiikselen bir
faktorti durumuna gelmistir. Bilgi fikri iktisadi gelismede yeni bir olgu olmasa da
bir¢cok unsurun birlesmesi ile modern ekonomilerde rekabetgiligin yakalanmasi igin

énemli bir unsurdur.?*

Yeni ekonomi diizeninde varliklar finansal sermayedir, finansal olmayan
sermayenin yani ticari itibar, esneklik, teknolojik bilgi ve isletme yeteneginin
kaynag1 ise entelektiiel sermayedir. Burada entelektiiel sermayenin bor¢ olarak
algilanmasinin nedeni, ortaklardan, miisterilerden ve galisanlardan 6diing alinmis
olmasidir. Diger yandan muhasebe perspektifi ile bu ticari itibar1 ifade etmektedir.
Yeni anlayisa sahip bilango Onerisi sakli deger olarak ifade edilen entellektiiel
sermayenin goriilebilir hale gelmesini saglam1$tlr.25 Diger bir bakis agisiyla,
entelektiiel sermayenin; yapisal sermaye, insan sermayesi ve miisteri sermayesi
bilesenleri isletmenin kaynag: gibi goriinse de esasinda varligidir. Ozetle bu iig
bilesenin etkin oldugu isletmelerin piyasa degeri daha yiiksek olmaktadir. Baska bir
deyisle, kurumsal olarak gelismis, miisteri portfoyii hem giiglii hem genis ve
calistirdigi her kademedeki personelyetkin, yeterli ve kalifiye olursa isletmenin
piyasadaki karsiligi yiiksek olacaktir. Bu suretle her ne kadar bunlar kaynak olarak
gruplansa da igletmenin varliklar1 olarak yorumlanabilir. Ayrica mevcut muhasebe

teknigi acisindan da serefiye aktife yazilmaktadir.

Bilisim teknolojilerinin gelisim gosterdigi ilk yillarda bilgisayar hafizasinin
megabayti 550 000 $ iken giiniimiizdefiyat1 minimal diizeydedir. Yeni ve farkli
pazarlarin yaratilarak genisletilmesine globalllesme faktoriiniin de eklenmesiyle
rekabetin yiikselmesi, bilisim teknolojilerindeki siirekli yaganan gelismelere bagli

olarak yonetsel yaklagimlarda degiserek bilgi faktorii 6n plana ¢ikmaktadir.?®

L. Edvinnson. & C. Stenfelt, “Intellectual Capital of Nations for Future Wealth creation", Journal
of Human Resource Costing and Accounting, Vol. 4 No. 1, 2000, s. 21.

%> Sebnem Arikboga, Entellektiiel Sermaye, Derin Yayinlari, istanbul, 2003, s. 118.

| Hermans; “Investing in the Knowledge Economy", Speech delivered at the International
Symposium Measuring and Reporting Intellectual Capital: Experiences, Issues, and Prospects, OECD,
Amsterdam, June-1999.
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Bilgi faktoriiniin 6n plana c¢ikisinin 6nemli gostergelerinden biri bilgi
yonetimi ve enformasyon ekonomisini hedefe alarak buna goére organizae olmaya
calisan firma sayisinin artmasidir. Giiniimiizde biiyilk maddi ve finansal varliklara
sahip sirketlere nazaran, entellektiiel varliklarin1 giiglendirebilen, yonetebilen ve bu
sermayeyi en etkin bicimde kullanabilen sirketler n plana ¢ikmaktadir. Isletmelerin
biiylik bir kismi, sahip olduklari soyut varliklar ve yeteneklerine bagli stratejiler
gelistirme yoluna gitmisler ve hali hazirda ellerinde olan ancak etkin
kullanamadiklar1 varliklarmin farkina varmis durumdadirlar. Bu soyut varliklar;
calisanlarin bilgi, beceri ve deneyimleri ile patentler, fikri ve sinai miilkiyet haklari,

marka, arastirma ve gelistirme faaliyetleri, lisans anlasmalari ve veri tabanlaridir.”’
1.1.4. Deger Yaratan Varhklarda Yasanan Degisimler

Bilgi toplumunda firmalar rekabet {stiinliiklerini, maddi ve finansal
kaynaklarindan  ziyade, “entellektiiel sermayelerini” etkin  yoOnettiklerinde
saglayabilirler. Entellektiiel sermaye, firmalarin ¢alisanlarinda, miisteri iliskilerinde,
organizasyon igindeki tiim siireglerde ve kurum igerisindeki bilgi tabanlarinda
aranmalidir. Rekabeti yakalayabilmek i¢in bilgiyi insanlarin zihinlerinden ¢ikararak
aktarilmasini saglamak, islemek, dogru yoneterek sinerji olusturmak ve yaraticilig
destekleyerek organizasyonda katma deger olusturacak yeni yollar agmak gereklidir.
Organizasyonlar ¢alisanlarin ve Orgiitsel yapilarinin entelektiiel birikimiyle bilgiyi
biitiinlestirerek ileriye doniik siirdiiriilebilir katma deger olusturacak potansiyeli
meydana c¢ikarabilirler. Yasanan doniisim ve gelisimle birlikte, sanayiye dayali
ekonomide yatirimlarin en 6nemli unsurlari fabrika binasi, tesis, makine, ekipman
vb. unsurlar iken, giiniimiizde yatirimlarin 6nemli kismi bilginin ve buna bagh

unsurlarin arttirilmasina ve yonetilmesine odaklanmaktadir.

Yeni donemdeki maddi olmayan varliklara bagh yaklasimin uzun vadeli
stratejilere etkisi, rekabette avanataj saglanma ve bunu siirdiiriilebilir kilma
konusunda yeni bir yonetim yaklasimi olan entellektiiel sermaye yonetiminin 6nemli

etkisinin meydana ¢ikmasina neden olmustur.

2" Judhit Jordan & Penelope Jones, “Assessing Your Company's Knovvledge Management Style",
Long Range Planning, Vol. 30, No: 3, 1997, s. 392.
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Tablo 1.4: Maddi ve Maddi Olmayan Varliklar Arasindaki Farklar

Bilgi (maddi olmayan) Varhklar Fiziksel (maddi) Varhklar
Alenilik Gerekli bir pargasinin Bir parganin kullanim: diger
(Publicness) kullanimi bir diger parcanin  bir parganin es zamanl

kullaniminiengellemez. kullanimini engeller

Deger Kaybi Tiikenmez fakat genellikle Tiikenir, hizli veya yavasga

hizl birgekilde deger deger kaybedebilir.
kaybeder.
Transfer Hesaplanmasi ve transferi Hesaplanmas: ve transferi
Maliyeti zordur (6rtiili kismiyla kolaydir (tasima ve ilgili
artar) maliyetlerebaglidir)
Miilkiyet Gelismis tilkelerde bile, En azindangelismis tilkelerde,
Haklan stnirhidir (Patentler,ticari genellikle ayrintilidir ve
sirlar, telif haklari, ticari aciktir.
markalar vb) ve belirsizdir.
Miilkiyet
Haklarinin Kismen zordur Kismen kolaydir
Uygulamasi

Kaynak: David J. Teece, Management Intellectual Capital, Oxford University Press, New York, 2000,
s.1
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Marr, “Goriinmeyen Deger Siiriiciilerini Ol¢mek ve Yonetmek” adli
calismasinda, bilgi, imaj, iliskiler ya da orgiitsel kiiltiir gibi goriinmeyen sermaye
unsurlarimin bilgi ekonomisinin asli ve 6nemli etkenleri olmaya bagladiklarini
belirtmistir. Basarili profesyonellerin igletmenin performans diizeyini artiracak
unsurlarin 6nemini bilmesi gerektigini ve bu unsurlarin da gliniimiizde Orgiitiin
goriinmeyen deger unsurlar1 oldugunu ifade etmistir. Performansin ve katma degerin
gelisimi i¢in nadir olan bu unsurlarin Olgiilmesi ve yonetilmesinin biitiin
organizasyonlar i¢in kritik oldugunu belirtmis ve profesyonellere nasil gercek bir
yonetim goriisii kazandiracak anlamli gostergeler gelistirebilecekleri iizerinde

odaklanmlstlr.28

1.2. BILGI TOPLUMUNDA ENTELEKTUEL BiR DEGER
OLARAK BILGI

Bilgi toplumu ve ekonomisinde, isletmelerin en degerli varliklar1 bilgidir.
Dolayisiyla veri, enformasyon ve bilgi kavraminin tanimlanmasi, yonetilmesi, tasnifi,
ozelliklerinin belirtilmesi gerekmektedir. Asagida bilgi ve bilgiye yonelik unsurlarin

yonetilmesi ayrintili bigimde anlatilmistir.
1.2.1. Bilginin Tanim

Gliniimiiziin bilgi c¢aginda, rekabet avantajinin temelini olusturan bilgi, en
kritikekonomik kaynak haline gelmistir. Bilgi yonetiminden bahsedebilmek icin
oncelikleveri, enformasyon ve bilgi kavramlarini agiklamak gerekecektir. Veri,
olaylara iligkin objektifgercekler olup birbirleriyle iliskilendirilmemistir.
Verikuramsal amaglara bagli bigimdeislemlerin yapilandirilmamis bir bi¢imde
kaydedilmesidir. Modern kurumlarda veri, teknolojik sistemler igerisinde saklanir.
Veri, analiz edilmemis ve yorumlanmamis gozlemler, yani ham nitelik tasiyan

gercekler olarak tanimlanabilir. Genellikle bir manasi ve igerigi yoktur.29 Ornegin,

8 B. Marr, “Measuring and Managing Intangible Value Drivers”, Business Strategy Series, Vol.8.
No.3. 2007, s.173.
? fsmet Barutcugil, Bilgi Yénetimi, 2. bs., Kariyer Yaymecilik, Istanbul, 2002, s. 57.
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bir ugus kodu olan “TK 815” bir veridir ancak bir¢ok kisi i¢inbir sey ifade etmez.
Enformasyon ve bilgi kavramlari siklikla birbirleri yerine kullanilmalarina ragmen
enformasyon ve bilgi kavramlar1 farklidir. Enformasyon bir nevi iletiler ve anlamlar
akisidir ve bilgiyi degistirerek diizenleme yapabilir. Aslinda enformasyon, bilgiyi
tiretebilme olanagi sunan bir aractir. Bilgi, enformasyon akisi yoluyla insanin
zihninde olusur ve organize edilir. Bu bakis agisi, insan eylemleriyle ilgili olan

bilginin temel bir yaklagimini Vurgulamaktadlr.30
1.2.2. Bilginin Tiirleri

Entelektiiel bir varlik olan bilgi tiirleri ortiilii ve agik bilgi olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Ortiilii bilgi, bireyin kendisinde kalan ve formallesmeyi ve iletisimi
zorlagtiran bilgi tiriidir. Beceri, yetenek, isin yapilabilme becerisi olarak
tanimlayabilecegimiz “know how” ile ilgilidir. Bu bilgiler diger insanlara
aktarilabilir yada ogretilebilir.3* Ortiili  bilgiye 6mek olarak; siir, resim,
heykeltiraslik gibi artistik becerileri gostermek miimkiindiir. Agik bilgi ise, ortiili
bilginin aksine kayitlanabilen ve formal bir sistematige doniistiiriilebilen bilgi
tiriidiir. El yazis1 belgeler, bilgisayar programlarindaki veriler, cizelgeler, planlar
gibi. Bilgi yogun sirketlerde entelektiiel sermaye ortiilii ve agik bilgiyi birlikte tagir.
Ortiilii bilginin kopyalanmas1 ve aktarimi zor iken agik bilginin transfer edilmesi
daha kolaydir. Entelektiiel sermayeyi deger ¢ikarma perspektifinden degerlendirirsek,

entellektiiel sermayenin tanimi, katma degere doniistiiriilebilen bilgidir.32
1.2.3. Bilginin Onemi

Bilgi glinimiizde sermaye, emek, tabi kaynaklar ve girisimci gibi bir tiretim

faktorli haline gelmis ve rekabet avantaji saglamada en Onemli unsur olmustur.

Bilginin giderek 6nem kazanmasinin ana nedenlerini agagidaki gibi s1ralayabiliriz:33

%0 Choo ve Bontis, a.g.e, 5.438-439.

1A, s. 439.

%2 sullivan, P.H. Profiting from Intellectual Capital, John Wiley & Sons, Inc., New York, 1998., s.
20-21.

% N. Yelkikalan, & E. Aydin, a.g.e, s. 133.
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Bilgi ve bilgi sahibi birey, bilgi toplumunun ekonomisinde en temel girdileri
olusturmaktadir. Bilginin 6n plana ¢iktigi toplumsal hayat, siiratli bilgi artis1 ve
aktarilmasi, siiratli iletisim, yeni teknolojiler, ekonomiden diger tiim toplumsal
meselelere kadar her alanda bilginin temel gili¢ kaynagi oldugu, siiratle degisen ve
gelisen hayatin tiim yonlerini etkileyen bir siire¢ olarak karsimiza ¢ikmugtir. Bilgi
kaynaklarmin ya da kanallarinin ¢esitliligi ile rekabet anlaminda nitelik kazanan
isletmeler kurumsal oOlgekte, bilginin niceligi ve bitiinligine de katki

saglamaktadirlar. 3 Ozetle bilginin 6nemini ortaya koyan etkenler:
- Tlim piyasalarda rekabetin yilikselmesi ve yenilik¢ilik oraninin yiikselmesi,
- Giiniimiizde katma deger olusturan sektorlerin biiyiik kisminin bilgi yogun olmasi,

- Yiiksek rekabet etkisiyle maliyetlerini minimize etmesi gereken isletmelerin
oncelikle ¢alisan azaltimina gitmesinden kaynakli sekilsel olmayan bilgi ile sekilsel

yontemlerin ikame edilmesi ihtiyacinin meydana gelmesi,

- Erken isten ayrilmalarin yayginlagmasi sonucunda artan iggiicii mobilitesinin bilgi

kayiplarina yol agmast,

- Kiiciik ve orta biiytikliikteki isletmelerin uluslararas1 kaynaklara ulasma imkanlari

ile artan karmagik bilginin yonetilmesine yonelik ihtiyacin dogmast,

- Stratejik yonetim ve karar alanlarindaki degisimlerin, belli alanlarda bilgi kaybiyla

sonuglanmasi,

- Soyut varliklarin ticaretinin yapildig1 piyasalarda yasanan hizli doniistim, yeni
gelismelerin yasanmasi (Ozellikle internet etkisi ile elektronik ticaretin gelisimi ve

¢esitlenmesi)

- Isletmelerin bilgi odakli rekabete gegcisi ve islerin dnemli bir kisminin (yaklasik %

70°1) bilgiye bagl olmast,

3. Ogiit, Bilgi Caginda Yonetim, 1.bs., Nobel Yaym Dagitim, Yay. No: 321, Ankara, 2001, s. 30.
21



- Omiir boyu 6grenme kavraminin artik kaginilmaz hale gelmesi.
1.2.4. Bilginin Ozellikleri

Isletmelerde bilgi odakli bakis agisinin ortaya cikist formal bir firma teorisi
degildir. Bu durum daha ¢ok isletmelerin varligi ve tabiati ile ilgili olan ve bilginin
roliinii 6n plana ¢ikaran bir diislinceler setidir ve temelinde bilginin kaynagi ve
iiretimiyle ilgili varsayim ve gdzlemler vardir. Isletmelerin bilgi tabanli bakis acisma

gecisini saglayan gézlem ve varsayimlari su sekilde 51ralayabiliriz:35

- Bilgi pazardaki isletme degerini ve kazanci olusturan en 6nemli kaynaktir.

- Ortiilii ve agik bilgi tiirlerinin aktarilma 6zelligi farklidir. Acik bilgi daha kolay
anlagilabilir ve bireyler ve kurumlar arasinda kolayca iletilebilir. Ortiilii bilgi
(yetenekler, know-how, kuramsal bilgi) sadece uygulamasinda goriilebilir ve bir

taraftan digerine transferi maliyetli ve yavastir.

- Bilgi 6lgek ekonomilerine ve faaliyet alanina baghdir ve bilgi yogun sektorlerde
farkl1 bilgi tlirlerinin tamamlayiciligiyla birlikte artan kazanimlar ortaya ¢ikartir. Her
g¢esit bilginin bir 6zelligi, onun ilk ortaya konusunun sonradan kopya edilmesinden

daha maliyetli oldugudur.

- Bilgi insan tarafindan meydana getirilir ve insanm, bilginin kullanimi ve

depolanmasinda etkili olacak sekilde uzmanlagsmasi gerekir.

- Esas olarak kaliteli bir mal veya hizmet tiretimi farkl: bilgi tiirlerinin uygulamasini

gerektirir. Bilginin belli bash diger 6zellikleri ise sunlardir:*
- Bilginin 6nemli bir kismi1 dolayl (6rtiilii bilgi) olarak belirtilmistir.

- Bilginin farkli elementleri homojen dagilim gostermez.

% Choo ve Bontis, a.g.e, s. 136.
% Sanchez ve Elena, a.g.e, s. 532.
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- Bilgi gozlemlenemez, bilgiyi meydana getirme, bilgiyi yayma ve ekonomik

biiylime arasindaki iliskinin siiresi ve dnemi bilinemez.
Ozevren’e gore ise bilginin 6zellikleri asagidaki sekilde ifade edilmistir.*’

- Dogruluk: Bilgi dogru ve gercek olmali, olaylar1 ve olgular1 dogru bir sekilde

acgiklamalidir.

- Zamanlilik: Fazla bir gecikme olmaksizin, ihtiya¢ duyuldugu zaman igerisinde bilgi

elde edilmelidir.

- Tlgililik: Bilgi o andaki olay ve konu ile ilgili olmalidir. Bir dénem icin énemli olan

bilgi, bir sonraki dénem i¢in 6nemli olmayabilir.

- Biitiinliik: Bir durumu anlamak ve agiklayabilmek i¢in ihtiya¢c duyulan biitin
detaylar1 kullaniciya tedarik etmek gereklidir.

- Siklik: Bilgi istenilen araliklarla kullaniciya hazirlanmali ve sunulmalidir.

- Zaman Utku: Gegmis, mevcut ve gelecek olaylara ve faaliyetlere yonelik olmalidir.
- Alan: {liskili oldugu alanlar dar ve kapsamlidir.

- Kokii: Isletmedeki igsel veya dissal kaynaklardan elde edilebilir.

- Takdim Edilme Sekli: Sayisal veriler, grafik ya da tablo seklinde gosterilmesi ¢ok
yaygin bir sekildedir, s6zlii olarak da takdim edilebilir.

1.2.5. Bilgi Sermayesi Esash Yonetim Siirecleri

Bilgi toplumuna gegis siirecinde, geleneksel yonetim yaklasimi yetersiz
kalmis ve her gecen giin beklentilere cevap vermede yetersiz kalmaktadir. Bu
durumun esas nedenlerinden basinda degisim gelmektedir. Degisim ve doniisiimiin

hizli bigimde yasandig bilgi toplumunda yoneticiler kullanacaklar1 araglar, metot,

3" Mina Ozevren, igletmelerde Deger Yonetimi, Beta Yayinlari, Istanbul, 2008, s. 175.
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teknik ve sahip olacaklari becerilerin bu hiz oraninda kendilerini doéniistiirecegini
bilmeleri 6nemlidir. Giiniimiiz bilgiye dayalai ekonomi ortaminin 6zellikle tiiketici
beklentileri ve teknolojik gelisme boyutlarinda hizla degisen ¢evresel etkenler basta
olmak tizere, isletme yonetimlerinin karsisina bilginin eskimesi veya erozyonu olarak
nitelendirilen ¢6ziimii gili¢ sorunlar1 ¢ikarmistir. Siirekli degisen teknolojiyle birlikte,
organizasyonel yonetim sistemlerinin temel bakisinda kaymalar gozlemlenmistir.
Klasik yonetim yaklagimina gore, is veriminin artirilmasi i¢in islerin ¢esitlendirilerek
boliimlendirilmesi (is boliimii ve uzmanlagsma) odak noktasi iken, yasanan teknolojik
gelismeler daha farkli olarak bu fonksiyonlarin koordinasyonunu ve biitlinsel bir

bakil ile diizenlenmesini elzem kilmaktadir.>®

Degere dayal1 yonetim siiregleri, ya da baska bir ifade ile organizasyon degeri
hedefli yonetim, dort esas alandan olusan bir siiregtir. Bu dort ana siirecin de kendi

iclerinde alt siirecleri bulunmaktadir.*

Deger Haritasimin Cikarilmasi; Oncelikli olarak organizasyonun mevcut
durumda ulasabildigi deger olgiiliir. Bu deger haricindeki ve esas etmenler ortaya
koyulur ve bunlarin ne sekilde gelistirilebilecegine yonelik yaklagim ve projeler

gelistirilir.

Deger Yaratimi; Organizasyonun meydana getirdigi katma degerin artmasi
icin is birimleri i¢in tek tek hangi stratejilerin makuliyeti belirlenir ve bunlar
uygulamaya alinir. Kapsamli bir ¢alisma neticesinde degerin fonksiyonel
bilesenlerinin gelistirilmesi i¢in gerekli proses iyilestirmeye yonelik degisiklikler de

belirlenir ve uygulanir.

Degerin Kurumsallastirilmasi:; Olusturulacak deger artisinin tek defaya
mahsus olmamasi, bu artisin devamli olmasi ve organziasyonda deger olusturmaya
yonelik kiltiiriin igsellestirilmesi i¢in gerekli olan planlamalar ve performans
yonetim sistemi degisiklikleri tespit edilir. Bununla birlikte yatirnmeilarin sirketin

uygulamalarindan haberdar olmalarini saglayacak iletisim altyapisi kurulur.

% Ogiit, a.g.e, s. 68.
% Emre Erkut, Deger Yonetimi, 1. bs., ARGE Damismanlik Yaymlari, Yayin No. 02, Istanbul, 2001,
s. 10.
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Degerin Kazanca Cevrilmesi; Organizasyondaki deger artisindan ve kurumsal
bir anlayis sekline biiriinen deger yonetiminden hissedarlarin daha da nesnel bir
fayda saglamasi amaciyla, hisselerinin yatirimcilara agilmasi veya blok satis yoluyla
nakde gevrilmesi yoluna gidilebilir. Degere Dayali YoOnetim, organizayonun tiim
performansint en yiiksek diizeye tasima amaciyla yola ¢ikan, yetenekleri
gelistirmeye, sinerjiyi, inovasyon ve yenilik¢iligi destekleyerek yaygin kilmaya
odakli, ozellikle c¢alisanlart siireki tesvik etme amaciyla sekillendirilmis bir yonetim
bicimidir. Belirtilen tiim bu o6zellikler entelektiiel sermaye bilesenleri ile yakin
iligkilidir. Bilgi eksenlieckonomilerde geleneksel maddi varliklar yerine entelektiiel

sermaye bilesenleri bir isletme i¢in en temel deger siiriiciistidiir.*°
1.3. ENTELLEKTUEL SERMAYE

1.3.1. Entellektiiel Sermayenin Tanim

Bilgi toplumunun yeni ekonomik kurallar1 dahilinde rekabet avantaji maddi
ve fiziksel kaynaklardan ziyade, bilgi tabanli soyut kaynaklarin etkin yonetimi ile
gerceklesmektedir. Rekabet ortaminda giiclii olabilmek igin katma deger yaratmak

elzemdir.

Entelektiiel sermaye kavram olarak ilk kez John Kenneth Galbraith tarafindan
1969°de, ** miiteakiben de “Acaba kagimiz son on yilda elde ettigimiz entelektiiel
sermayenin farkinday1z?” yorumu ile 1975 tarihinde Michael Kalecki tarafindan dile
getirilmistir. Ilerleyen yillarda, &zellikle 1990'lh yillarin baglarindan itibaren,
entelektiiel sermaye kavrami yaygin bicimde kullanilmis ve bu yonde ¢ok sayida
calismalar yapilmistir. Giliniimiizdeki yorumuyla entelektiiel sermaye olgusu Thomas
Stewart tarafindan 1991 yilinda kaleme alinmis olan “Beyin Giicii” adli makale ile

giindeme getirilmistir.

%03, Chang. — S. Chen. - J. Lai. “The Effect of Alliance Experience and Intellectual Capital on The
Value Creation of International Strategic Alliances”, Omega, 2008, 36, s. 299.

*L1. Pena, “Intellectual Capital and Business Start-up Success”, Journal of Intellectual Capital,
3(2), 2002, s. 180.
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Genel anlamda entelektiiel sermayeyi, “bir iktisadi organizasyonun
faaliyetlerini siirdiirebilmesinde etkili olan, patentler, haklar, imtiyazlar, ticari itibar
gibi soyut varliklarin biitiinii olarak tanimlamak miimkiindiir. Diger bir tanim olarak

ise entelektiiel sermaye, degere doniistiiriilebilen bilgi” seklinde ifade edilebilir.*?

Entelektiiel sermaye hakkinda yaygin kullanan tanimlardan biri, entelektiiel
sermayenin kavramlasamasi anlaminda en 6nemli katkiy1 saglayan teorisyenlerden
birisi olan Thomas Stewart’a ait olanidir. Bu tanimlama 1s18inda entelektiiel sermaye:
“Servet yaratma yolunda kullanima sokulabilen entelektiiel malzemedir. Ozetle bilgi,

enformasyon, entelektiiel miilkiyet ve tecriibedir.”

Baska bir tanimi ile entelektiiel sermaye; “soyut varliklar seklinde bir
isletmeye ait olan kayitli veriler ve organizasyondaki calisanlarin bilgi, beceri ve
tecriibeleri” bigiminde adlandirilmaktadir. Entelektiiel sermaye tanimlari tizerine

yapilmis ¢alismalar esas alinarak 6zetle sunlari sdylemek miimkiindiir;*®

Entelektiiel sermaye, firmalar i¢in en 6nemli rekabet aracidir. Bir isletmenin
gelecege dair basarisi, entelektiiel sermaye unsurlarinin nasil yonetildigine baghdir.
Entelektiie]l sermaye, isletme mali tablolarinda dogrudan goriinmeyen, “sakli”
varliklarin bir toplamidir. Dolayisiyla, hem organizasyonda yer alan iiyelerin
bilgilerini, hem de bu iiyeler organizasyondan ayrildiklari zaman iceride kalan bilgiyi
icermektedir. Entelektiiel sermayenin {i¢ temel unsuru ise: insan sermayesi, yapisal

sermaye ve miisteri sermayesi seklindedir.

Entelektiiel sermaye, isletmenin dogrudan olgiilemeyen degerlerini kapsayan
kapsamli bir tanimdir.* Entelektiie]l sermaye cagdas bilgi ekonomisi ortaminda
yaraticilik ve rekabet avantajmim anahtaridir.®® Entelektiiel sermaye aym zamanda

misteriler ve ortaklarla olan iligkiler, gelistirme c¢alismalari, isletme yapisi ve

42 F.Samiloglu,. Entelektiiel Sermaye, Gazi Kitabevi, Ankara, 2002, s. 69.

* G. Biiyiikozkan, “Entelektiie] Sermaye Yénetimi”, Kal Der Forum, Nisan-Mayis-Haziran, 2002, s.
35.

* Chun-Yao Tseng, & Goo Yeong-Jia James, “Intellectual Capital and Corporate Value in an
Emerging Economy: Empirical Study of Taiwanese Manufacturers”, R&D Management. 35: 2, 2005,
s. 190.

® B. Marr ve digerleri, “Intellctual Capital and Knowledge Management Effectiveness”,
Management Decision, No: 41/8, 2003, s. 771.
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¢alisanlar yetenek ve becerilerini kapsamaktadir.*® Entelektiiel sermaye ile ilgili
bagka bir tanimda ise, entelektiiel sermaye kavrami; “isletmenin faaliyetlerini
siirdiirebilmesini  saglayan soyut ve goriilmez varliklarin tamami” olarak

aktarilmaktadir.

Entelektiiel sermaye bir nevi iliskiler Oriintiisii olarak adlandirilabilir ve
misterek kullanildig takdirde, soyut varliklardan katma deger elde edilebilir noktaya
gelinecek ve yaraticiligin, yenilik¢iligin, isbirliginin ve tiim gelistirmelerin uyum
icinde isleyisi gergeklesecektir. Dolayisiyla isletme iginde entelektiicl sermaye ve
unsurlarinin ~ ortaya ¢ikarilmasi, yonetilmesi, Olgiilmesi, kontrol edilmesi,

kimliklendirilmesi ve deger yaratma yoniiniin gelistirilmesi énemlidir.*’

Ozellikle hizmet sektoriindeki isletmeler dikkate alindiginda, bu isletmelerin
mali tablolarinda yer alan varliklari ile piyasa degerleri arasinda farkliliklar oldugu
gozlenmektedir. Bu durumdan ¢ikarilabilecek bir tanim ile entelektiiel sermaye igin:
“Bir isgletmeye ait olan soyut nitelikli varliklardir ve ayni zamanda bir igletmenin
defter degeri ve piyasa degerinin arasi farkin ifadesidir™*® biciminde tanimlamalar

yapilmaktadir.

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD), entelektiiel sermayenin
tanimini, "isletmelerin sahip oldugu goriilmeyen varliklarin, daha net bir ifadeyle
organizasyon sermayesi ve insan sermayesinin eckonomik degeri™* olarak
yapmaktadir. Bu tanimlamadaki organizasyon sermayesi, isletmenin fayda sagladig
bilisim sistemleri ile, dagitim kanallar1 ve tedarik zincirlerininin biitiiniinii ifade

ederken; insan sermayesi ise isletmedeki ¢alisanlarin tamamini kapsamaktad1r.5O

* J. Mouritsena ve digerleri, “Developing and Managing Knowledge through Intellectual Capital
Statements”, Journal of intellectual Capital. 3: 1, 2002, s. 11.

" Ali Akdemir, “Entelektiiel Sermaye Konseptinin Isletmecilik Anlayisindaki Doniisiimleri”,
Siileyman Demirel Universitesi I.I.B.F Dergisi, 1998, s. 98.

8 N. Bontis, "There's a Price On Your Head: Managing Intellectual Capital Strategically”, Business
Ouarterly. Vol. 60, No. 4, 1996, s. 43.

* L. Nerdrum, “Intellectual Capital”. Journal of Intellectual Capital, Vol. 2, 2001, 127.

¥g Karacan, Entelektiiel Sermayenin Muhasebelestirilmesi ve Finansal Tablolarda Sunulmasi,
Orient Yayinlari, Ankara, 2007, s. 14.
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Entelektiiel sermaye kavrami koken olarak latincede iliskiler anlamindaki
“inter” ile okumak ve bilgi elde etmeyi ifade eden “lectio” kelimelerinin yaninda,
toplami, yani birikimi agiklayan “capital” kavramlarindan meydana gelmistir ve tiim
iliski aglarinin yonetilmesi ile ortaya c¢ikan kiimiile bir bilgi birikimi anlamina
gelmektedir. Entellektiiel sermayenin ilk donemlerde bilgi ekonomisi kosullarinda
kritik bir rekabet unsuru olarak ortaya ¢ikmasina karsin, Kanada’da gergeklestirilen
Uluslararas1 Entellektiiel Sermaye YoOnetim Konferansi’na katilan 85 uzman,
entellektiiel sermayenin tanimlamasina dair kesin birsey sdyleme hususunda heniiz
erken olabilecegi konusunda ortak goriis vermislerdir.>® Entelektiiel sermayenin

tanimina iligkin konuyla ilgili teorisyenler tarafindan farkli tanimlar yapilmistir.

Etkisi her gegen giin artan bilgi ekonomisinin kosullarina paralel olarak,
organizasyonel manada entellektiiel sermaye ile ilgili ilk goriisleri ortaya atan
Fortune dergisi editorii Thomas Stewart, Haziran 1991 tarihinde yazdigi
"Brainpower-Beyin Giicii" adli makalesinde, yenidiinya sisteminin entellektiiel
sermayedarlarin kontroliinde olacagini iddia etmistir. Miiteakiben yonetim biliminin
onciilerinden Peter Drucker ise, "post-kapitalist toplum" tanimlanmasinda

entellektiiel sermaye olgusunu daha kapsamli bigimde incelemistir.

Farkli bir tanima gore entellektiiel sermaye, bir firmanin piyasa degeri ile
mevcut varliklarinin kendini yenileme degeri arasindaki farkin ifadesidir.”® Bu farkin
temelindeki uzmanlik, bilgi ve isletmenin orgiitsel 6grenme yetenegi olarak fiyata
yansitilmayan unsurlardir. Entellektiie]l sermaye, katma degere doniistiiriilebilen
bilgidir. Entellektiicl sermaye, organizasyonu yenilestiren ve gelistiren giigtiir.
Entelektiicl sermayenin arazi, fabrika, donanim, tesisgibi varliklarin aksine, maddi
olmayan soyut bir niteligi bulunmaktadir. Bu soyut nitelik, orgiitin en degerli

varligini olusturmaktadir.

Son ¢eyrek yiizyil i¢inde bilgi ekonomisinde yassnan biiyiik gelisim sonucu

isletmeler artik 6grenmenin hayati oldugunun farkina varmislar ve stratejik hedef ve

3 Dogan, S. “Bilgi Caginda Acik Yonetim Anlayisini Benimsemenin Isletmeler Agisindan Onemi”,
Ed. Ismail Bakan, Cagdas Yénetim Yaklasimlari, Beta Yayinlar, Istanbul, 2004, s. 216.
°2 Bontis, a.g.m, s. 40
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caligmalarini fiziksel varliklarin yonetiminden ziyade gézlenemeyen, genellikle gizli,

entellektiiel varliklarinin yonetimine odaklamiglardir.

Karl Erik Sveiby’nin tanimina gore ise entelektiiel sermayeyi, bir isletmenin
goriinmez degerleri olarak ifade etmek miimkiindiir. Bu degerler; personellerin
yetenekleri ile isletmenin igsel ve digsal yapisini igerir. Personel yeteneklerini ise
beceriler, egitim, tecriibe ve is yapabilme kapasitesi seklinde siralayabiliriz. I¢sel
yap1 unsurlari yonetim, organizasyon, fikri miilkiyet, AR-GE kapasitesi, bilisim
sistemi vb. sayiliyorken, dissal yapi olarak ise ticari itibar, marka giicli, misteri

iligkileri vb. sayllrnaktadlr.53

Entellektiiel sermayenin yonetilmesinde temel ihtiyacin nedeni, ham veri
niteligi tasiyan bilgi ve biririkimlerin isletme i¢in deger olusturabilecek bir bigime
dontistiiriilmesini  saglamaktir. Bireylerin tek basina bilgi ve birikimleri, degere
dontistiiriillmeden ve giiclendirilmeden de soyut olarak anlam tasisa da, kendi basina

gizli bir varlik olarak kalacaktir.

Organizasyon ig¢indeki bireylerin bilgileri kullanilmaya baglandiginda ve
deger yaratmak icin paylasimi s6z konusu oldugunda, ortaya ¢ikan katma deger artik

entellektiiel sermayenin bir unsuru haline gelecektir.>

Entelektiiel sermayenin farkli bakis agilarma gore tanimlarmni Sullivan bir
betimleme ile agiklamaktadir. Entelektiiel sermayeyi olusturan unsurlar birbirinden
farkl1 gibi goriinen; yapisal sermaye, insan sermayesi, patent vb. fikri miilkiyetler, ar-
ge ve inovasyon calismalari, iliski sermayesi ve bilgi teknolojisi gibi entelektiiel
varliklar olmak iizere, entelektiiel sermaye bilesenleri olarak degerlendirilebilecek
unsurlardir. Konunun teorisyenlerinden Sullivan tiim faktorlerin bir oda zeminine
birakildig1 anda farkli taraflara dagilmis balonlar olarak agiklamaktadir. Balonlar oda
icinde farkli alanlara dagildigindan, oda iginde farkli konumda bulunan herkes

balonlar1 farkli bigimde ve farkli agilardan degerlendireceklerdir. Bilgi odakli galisan

>3 K.E.Sveiby, “A knowledge-based theory of the firm to guide in strategy formulation” Journal of
Intellectual Capital, VVol:2, No:4, 2001, s. 345.

> B. Lynn, "Entellektiiel Sermaye Gelecek Bin Yilin Katma - Deger Basarisinda Anahtar", (Cev.
Ercan Bayazitl)), Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Ekim - 2000, s. 120-121
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bireyler, entelektiiel sermayenin insan sermayesi boyutunu, inovasyon ve gelistirme
agirhikli ¢aligan bireyler deger olusturma, sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
calisanlar mali tablolar {izerindeki etkilerini, yatirimcilar ise entelektiiel sermayenin

kazang yaratma giiclinii on planda tutan bakis agilarina kavusmus olacaklardir. %
1.3.2 Entelektiiel Sermayeyi Meydana Getiren Faktorler

Bir sermaye bi¢imi olarak goriinse de entelektiicl sermaye, gelencksel bir
muhasebe Olciitii veya mali igerikli bir terim degildir. Napahiet entelektiiel sermaye
kavramini, "organizasyon, entelektiiel topluluk ya da profesyonel sirketler gibi sosyal
gruplarin sahip oldugu bilgi ve 6grenme yetenegi™® seklinde tanimlamaktadir.
Boudreau, Ramstad, Davenport ve Prusck gibi teorisyenler de, o6zellikle insan
kaynaklar1 ve bilisim teknolojileri konularina odaklanmak suretiyle, entelektiiel
sermaye kavrami ile yonetim faaliyetlerinin biitiinii ile iliskilendirmektedirler. Bu
hususta entelektiiel sermayenin, insan kaynagi yonetimi ve bilisim teknolojilerini
birlikte degerlendiren fonksiyonel bir kavram oldugu one ¢ikarilmakta, bununla
birlikte insan kaynaklar ile bilisim teknolojileri birimlerinin yonetimsel agmazlarina
dikkat ¢ekilmektedir. Boudreau ve Ramstad'in tanimlamalarina gore “entelektiiel
sermaye; isletmelerin insan kaynaklari ve bilsim sistemleri fonksiyonlarinda
bulunmaktadir. Bu ger¢evede ele alindigi takdirde entelektiiel sermaye, sadece
isbirligi sonucunda olusan bir etki olmaktan ziyade, isletmenin insan kaynaklar1 ve
bilisim teknolojileri departmanlarinin karsilikli etkilesimleri neticesinde ortaya ¢ikan

9957

bir olgudur.”’ Entelektiiel sermayeyi olusturan baglica faktorleri asagidaki tabloda

stralamak miumkindir:

> P. Sullivan, Value — Driven Intellectual Capital, John Willeyand Sons Press, New York, 2000, s.
4,

*® J. Napahiet, Social and Intellectual Capital, Academy of Management Proceedings, 2002, s. 245.
> J. Mouritsen, “Economical Value Added versus Intellectual Capital”. Management Accounting
Research, Vol. 9, 2002, s. 10-11.
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Tablo 1.5: Entelektiiel Sermayeyi Meydana Getiren Unsurlar

Insan sermayesi

Miisteri sermayesi

Entelektiiel miilkiyet

Ar-ge

Inovasyon

Bilgi

Entelektiiel Varhklar

Yapisal sermaye

Tliski Sermayesi

Bilgi Teknolojileri

Kaynak: P. Sullivan, Value — Driven Intellectual Capital, John Willeyand Sons Press, New York,
2000, s. 5.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii’niin (OECD) tanimma gore ise
entelektiiel sermaye, “bir isletmede beseri ve yapisal sermaye bigimindeki maddi
olmayan varliklarin olusturdugu ekonomik degerdir. Beseri sermaye; isletme
icerisindeki insan odakli tiim unsurlarla birlikte miisteriler, tedarik¢iler ve
yatirimeilar gibi isletme disindaki unsurlar1 kapsarken, yapisal sermaye ise; yazilim

ve data sistemi, dagitim ag1 ve tedarik zinciri gibi unsurlari icerir.”*®

Goriildiigli tizere entellektiiel sermaye statik olmaktan ziyade, isletmenin
ihtiyaclarma gore degerlendirildiginde katma deger olusutran dinamik bir faktordiir.
Bu kavram, orgiitiin is sireglerini, teknolojik giiciinli, fikri miilkiyetlerini,
calisanlarinin  becerilerini, misterileri, saticilari ve sirketin menfaat gruplar
hakkindaki bilgileri kapsar. Dokiimantasyonda, veri tabani veya kagit tistiinde kalan

bir veri ya da bilgi degildir. Entellektiiel sermaye, isletmenin fonksiyonlarini nasil

%8 J. Guthrie, “The Management Measurement and the Reporting of Intellectual Capital”, Journal of
Intellectual Capital, Vol. 2, No.1, 2001, s. 29.
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diizenlemesi ve faaliyetlerini siirdiirebilmek igin neleri korumak durumunda
oldugunu belirlemek icin gerekli, pratige gecirilmis diisiincelerden olusur. Isletmenin
daha etkin fonksiyon yiiriitmesi, onun performansini veya rekabet avantajini ortaya

koyacaktir.
1.3.3. Entellektiiel Sermayenin Gelisim Siireci

Bilgi ekonomisinin etkilerinin gittik¢e attigi giiniimiizde maddi olmayan
varliklarin da 6neminin artis1 ile birlikte birgok isletmenin defter degeri ile piyasa

degeri arasindaki farklilik her gecen giin ylikselmektedir. >

Entelektiiel sermaye hakkindaki ilk c¢alismalarda temel amag genellikle
entelektiiel sermaye kavramsal olarak tanimlanmasi, tasnif edilmesi ve 6l¢iimii iken;
miiteakip calismalarda, entelektiiel sermayenin daha ¢ok bilesenleri ve maddi
olmayan bu bilesenler ile bunlarin igletme performansina yonelik etkileri konularinin
daha ¢ok incelendigi géiﬁjlmek‘[edir.60 Petty ve Guthrie’ye gore entelektiiel
sermayenin tarihi seyirler halinde gelisimini bir Tablo 1.6 iizerinde asagidaki gibi

gorebiliriz.*

 Mark W. McElroy, “Social Innovation Capital’’, Journal of Intellectual Capital, Vol.3. No.1,
2002, s. 30.

% pena, a.g.m, s. 180.

®1 ], Guthrie & R. Petty, “Intellectual Capital: Australian Annual Reporting Practices”, Journal of
Intellectual Capital, VVol.1, No.3, 2000, s.245-246.
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Tablo 1.6: Entelektiiel Sermaye Calismalarinin Tarihi Seyri

Yillar Gelismeler

1980’lerin Baslar:

- Maddi olmayan varliklar genellikle serefiye (ticari itibar vb.) olarak

distiniilmistiir.

1980’lerin Ortasi

- Bilgi ¢ag1 kavraminin giic kazanmasi

- Isletmelerin piyasa degeri ile bilango degeri arasindaki farklar dikkat ¢ekmistir.
1980’lerinSonlar:

- Baz1 danmismanlar, entelektiiel sermayeyi ifade etmek icin yap1 olusturmustur ve

Olciim yontemleri tanimlamistir (Sveiby, 1988)

1990’1arin Baslar

- Entelektliel sermayenin sistematik olarak oOlglimi ve raporlanmasi ile ilgili

caligmalar baslamistir. (Celemi ve Skandia, 1995)

- 1990 yilinda Leif Edvinson, Skandia’da entelektiiel sermayeden sorumlu yoneticCi
olarak calismaya baslamistir. Ilk defa bir profesyonel entelektiiel sermaye
konusunda y&netici olarak resmi bir géreve baslamustir. Isletmenin gelecegi ile ilgili

kararlarda etkili olabilmistir.
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- Kaplan ve Norton, Dengeli Puan Kart1 (Balance Score Card) modelini ortaya
koymustur (1992). Puan karti, “6lgmek istediginiz sey elde etmek istediginizdir”

kavrami gercevesinde gelisme gdstermistir.

1990°’larin Ortalan

- Nonoka ve Takeuchi “Bilgi Yaratan Sirket” adinda etki yaratan c¢alismalarini
sunmuslar ve ¢alisma agirlikli olarak bilgi konusunda yapilmis bir ¢alisma olsa da
bilgi ve entelektiiel sermaye arasindaki farki orta koymustur. Bununla birlikte

entelektiiel sermaye konusu ikinei planda kalmistir.

- Celemi’nin Tango adli entelektiiel varliklar yonelik simiilasyon araci ortaya
cikmistir. Bu arag ilk defa isletmelere, maddi olmayan varliklar konusunda

yoneticilere egitim imkani saglamistir.

- 1994°de Skandia sirketinin entelektiie]l sermaye durumunu agiklayan yillik rapor
yayimlanmistir. Entelektiiel sermayeyinin gorliniirlik kazanmasi, isletmeler

tarafindan ilgiyle karsilanmistir.

- Celemi sirketi 1995 yilinda “bilgi kontrolii” araci vasitasiylaisletmenin entelektiiel

sermayesini degerlendirmeye baslamistir.

- Entelektiiel sermaye konusunda onciil ¢alismalar piyasaaya ¢ikartilmistir (Kaplan
ve Norton, 1996, Edvinsson ve Malone, 1997, Sveiby, 1997). Bunlardan Edvinsson
ve Malone’nun calismalar1 entelektiiel sermayenin nasil dlgiilecegi ve siirecleriyle

ilgili olmustur.
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1990°larin Sonlari

- Entelektiiel sermaye konusu arastirmacilarla, akademik sempozyum ve

konferanslarla, ¢alisma notlar1 ve yayinlarla ¢ok tartisilan bir konu olmustur.

- Entelektiiel sermaye konusunda bir dizi proje ¢alismasi yapilmistir (Ornegin
MERITUM Projesi, Danimarka Rehberi). - 1999 yilinda OECD Amsterdam’da

entelektiiel sermaye konulu bir sempozyum diizenlemistir.

2000’lerin Baslar:

- Entelektiiel sermayenin igletmeler i¢cin 6nemi global alanda anlasilmaya baslamistir.
Diinyada birgok {ilkede entelektiiel sermayenin oOlgiilmii, raporlanmasi ve

yonetilmesine yonelik arastirma ve calismalar yapilmaya devam edilmektedir.

Kaynak: J. Guthrie & R. Petty, “Intellectual Capital: Australian Annual Reporting Practices”,
Journal of Intellectual Capital, Vol.1, No.3, 2000, s.245-246.

1.3.4. Entellektiiel Sermaye ve Ilgili Kavramlar

Entellektiiel sermaye hakkinda yasanan kavram kargasasi entelektiiel sermaye
ile ilgili olan enformasyon, veri, bilgi, entellektiiel varliklar ve entellektiiel miilkiyet
gibi terimlerden kaynaklh farkhiliklarindan kaynaklanmaktadir.®” Bu terimlerin her
biri digerlerinden farkli olsa da her biri, bir digeri ile dinamik bir etkilesim

icerisindedir. Bu terimleri su sekilde siralamak miimkiindiir:

Veri, yapilan iglemlerin belli sekillerde saklanmis kayitlarini ifade eder.
Veriler, olaylar hakkinda birbirinden bagimsiz, nesnel gercekleri ifade ederken®
enformasyon ise, genel olarak belge bi¢iminde ya da gorsel veya duyusal bir mesaj
niteligindedir. Enformasyonu ayni zamanda fark olusturan veri olarak da
tanimlayabiliriz. Bilgi, belli bir diizendeki tecriibelerin, degerlerin, hedefe yonelik

enformasyon ve uzmanlik goriislerinin bir araya getirilirek degerlendirilmesi igin bir

%2 Lynn & Bemadette, a.g.m, s. 120-121.
% T Davenport & L. Prusak, Working Knowledge, HBS Press, 1998, s. 25.
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cerceve olusturan esnek bir sentez olarak tanimlanabilir.®* Entellektiiel varlik, fikri

miilkiyet, know-how ve diger benzer uygulamalar gibi deger yaratan bilgi bi¢imidir.

Entellektiiel miilkiyet kavrami legal sahiplik s6z konusu olan bilgi (Patentler,
ticari marka, telif haklar1 ve ticari sirlar vb.) iken entellektiiel sermaye ise katma
deger yaratma potansiyeli olan bilgi bi¢imidir. Veriler enformasyona temel
olustururken, enformasyonun bilingli ve etkin kullanimi bilginin meydana gelisini
saglar. Kavramsal ifadesiyle entellektiiel sermaye, organizasyon i¢in anlamli olan bir
varliga donistiiriilebilecek bilgiyi temsil etmektedir. Bu dinamik doniisiim siirecini

saglayabilecek temel etkenler ¢alisanlar, teknolojiler ve isletmenin orgiitsel yapisidir.

Entellektiiel sermaye kavrami veri, enformasyon ve bilgi kavramlari
arasindaki farklar bir yana birakildig: takdirde sadece iki bi¢im alir. Bunlardan ilki
yart kalic1 bilgilerin biitiinii; yani bir pozisyon, ¢alisan ya da isletme cevresinde
gelismis uzmanliktir. Bu sekildeki uzmanliklar, liderlik ya da iletisim becerileri,
sirketi tercih eden misteriler ve fikirler, enformasyon, ortili ve acik bilgi
seklindedir. Entellektiicl sermaye miisterilerin gercekte ne igin para 6dediklerini ve
bunun ne sekilde degerlendirilmesi gerektigini bilmek, bir kurumun siireglerine,
degerleri ve kiiltiiriine aginalik olarak yorumlanabilir. Bilgi varliklarmin diger bigimi
verileri ve daha sonra enformasyonu Oniiniize getirerek, uzmanhig: ve buna ilave
faktorleri bunlara ihtiyaci olan kisilere gerek duyduklarinda ulagtirmak suretiyle bilgi

birikimini artiran araclardir.%®
1.3.5. Entelektiiel Sermayenin Unsurlari

Entelektiiel sermayenin birbiri ile iliskili ii¢ bileseni oldugu ilk kez ®® Sveiby
tarafindan ifade edilmis ve bir¢ok arastirmaci tarafindan da bu tespit kabul gomiistiir.

Bahsedilen ii¢ mevcut bilesene, sosyal sermaye bilesenini ilave eden®” Swart gibi

* A, s. 26.

% Stewart, a.g.e, s. 16.

% K E. Sveiby, The Invisible Balance Sheet, The Konrad Group, 1998, s. 23.

®7S. Cetinkaya, “Insan Sermayesi”, 2006, (Cevrimici), http://www.genbilim.com, 04.06.2016.
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teorisyenler de bulunmaktadir. Entelektiiel sermaye bilesenleri olarak popiiler

bicimde adlandirilan ii¢ bilesen asagidaki denklem yoluyla agiklanabilir:
ES=IS+YS+MS

ES = Entelektiiel sermaye, IS = Insan sermayesi, YS =Yapisal sermaye, MS =

Miisteri sermayesi kavramlarimin kisaltilmig ifadesidir.
1.3.5.1 Insan Sermayesi

Bir organizasyondaki insanlar, o yapinin insan sermayesini olustururlar. insan
sermayesi kiimiile bir birikim olarak, isletmelerdeki ¢alisanlarin tekil olarak sahip
olduklarindan daha fazla bir varlig: ifade eder, ¢linkii insan Sermayesi, organizayonu
kapsayan bir neitelige sahiptir ve kisisel aglar ile bilgi kaynaklaridir.®® insan
sermayesini farkli bir sekilde tanimlamak gerekirse; isletme biinyesinde yer alan
calisanlarin bilgi, beceri, yetenek, deneyim, davramig ve tutumlari gibi beseri
unsurlarin toplammnin ifadesi oldugu soylenebilir. Iginde yer aldigimiz bilgi
toplumunda isletmelerin temel amaci insan sermayesini etkin bigimde kullanmaktir.
Isletmelerin iginde bulunduklari artan rekabet ortami, onlara sahibi olduklar1 insan
sermayesini verimsiz kullanma tercihini sunmamakta ve dolayisiyla sirketler,
biinyelerindeki insanlarin tiimiinii i proseslerine dahil ederek ve onlarin sahip
olduklan fikir ve deneyimlerden azami diizeyde faydalanma yoluna gitmektedirler.
Insan sermayesi dogrudan sirkete ait olmayip, sadece c¢alisanlarin bilgi ve

becerilerinin bir toplamldlr.69

Insan sermayesi ile ilgili kapsamli bir tanim verilmek istendigi takdirde ise,
insan sermayesi, miisteri ve ortaklarin ihtiyaglarini karsilayacak neticeler liretebilme

yetenegi, ¢alisanlarin tecriibeleri, yetenekleri ve zihinsel yap11ar1d1r.70

% S. Z. Giiler, “Egitim Orgiitlerinde insan Sermayesi”, Egitisim Dergisi, E-Egitim, Bilim ve Sanat
Dergisi, Say1. 16, 2007, (Cevrimigi), www.egitisim.gen.tr, 26.12.2016.

%T. Acuner & T. Sahin, “Entelektiiel Sermayenin Olgiilebilirligi Uzerine Sezgisel Bir Arastirma”,
10. Ulusal Yonetim Organizasyon Kongresi Bildiri Kitabi, Istanbul, 2002, s. 47.

" W. Burkowitz & S. Acosta, Benchmarking Intellectual Capital Measurement Practices. Measuring
& Valuing Intellectual Capital Conference 16-17 June 1998, London, s. 3.
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Insan sermayesi birikim diizeyini artirmak igin isletmeler, &ncelikli olarak
bilgi seviyesi yiiksek calisanlarin ise alinmasi ya da gegici olarak bilgisinden
yararlanmak i¢in danigmanlarin kullanilmasi, mevcut calisanlarin siirekli egitim
yoluyla diizeylerinin yiikseltilmesi ve kalifikasyonlu calisanlarin isletme biinyesinde
tutundurulmas1 i¢in gerekli kosullarin ve ortamlarin saglanmasint amag
edinmelidirler. Bu amag¢ paralelinde, isletmeler yasanan degisim siirecine ayak
uydurabilmede siirdiiriilebilir egitim yaklasimi bakisi ile insan sermayesini siirekli
egitme egiliminde olmalidirlar.”* Bir organizasyon etkin bir insan sermayesine sahip
olmakla, yenilik¢i olabilme yolunda her zaman bir adim 6nde olacak ve yeni fikirler

olusturarak, gelisim gosterebilme dnceligine kavusacaktir.”

Insan sermayesi bir organizsyondaki bireylere ait bilgi stogudur.”® Beseri
sermayenin inovasyonun kaynagi olmasindan 6tiirti kendisi de yarattigi katma deger
ile paralel bicimde artacaktir. Bilgi tiretiminde ana iretici konumundaki beseri
sermaye; analitik ve teorik diisiinebilme yetenegi, yaraticiliga yatkinligi, problem
¢ozebilme yetisi, degisen sartlara uyum saglama yetenegi, egitim diizeyi, mesleki
yeterlilik seviyesi, insiyatif kullanabilme yonii ve Sahip oldugu bilgiyi aktarabilme

yetkinligi gibi kistaslar ile degerlendirilmektedir.

Insan sermayesi nitelikli emegin gostergesidir. Beseri sermaye kavrami
yazinda Mill, Smith ve Marshall’in ¢alismalari ile yer almaya baslamistir. Denison,
Schultz ve Berker ise giiniimiizdeki kapsamli beseri sermaye kavramlarini
gelistirerek kullanmaktadirlar. Beseri sermaye kisilere 6zgii yetenek ve kabiliyetlerin
toplami1 olup beceri, bilgi ve gerektirir. Ozellikle i¢sel biiyiime modellerinde fiziksel
ve beseri sermaye birikimine tahsis edilmis kaynaklardaki degisikliklerin, her bir

emek faktorii igin dnemli degisimlere neden olacag gosterilmektedir.”

'S, Caki. & I. Savasgi, “Entelektiiel Sermaye Bilesenlerinin Degerlendirilmesi: Hipermarketler
Uzerine bir Bakis.” II. Ulusal Bilgi, Ekonomi ve Yonetim Kongresi, Bildiriler Kitabi, Derbent -
Izmit, 17-18 Mayis 2003, s. 422.

72 J. Mouritsen — H.T. Larsen — P.N. Bukh, “Valuing the Future: Intellectual Capital Supplements at
Skandia”, Accounting Auditing & Accountability Journal, 14(4), MCB University Press, 2001, s.
400.

7 Choo ve Bontis, a.g.e, s. 21.

1. Parasiz, Ekonomik Biiyiime Teorileri, Ezgi Kitabevi, Bursa, 2003, s. 179.
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Emek ve miitesebbis olarak da nitelendirilebilen insan faktorii sermayeyi
yonlendiren, dogal kaynaklar kesfederek degerlendiren, ekonomik sistemi meydana
getiren aktif bir unsur olarak diger tiretim unsurlarindan ayrilmaktadir. Tarim ve
sanayi emek unsuru fiziki bir ¢alisma iginde iken, bilgi toplumu kosullarinda
teknoloji ve yenilik iiretebilen zihinsel yonii 6n plana ¢ikmaktadir. Beseri sermayeyi
emegin sahip bulundugu bilgi ve becerilerin toplami olarak kisaca tanimlamak
miimkiindiir. insan sermayesi kavraminin temelinde birey bulunmaktadir.”® Insan
sermayesi, isletmedeki calisanlarin toplam bilgi birikimini icermektedir. Fiziksel

olarak calisanlardan ziyade bilgi odakli ¢alisanlar 6n plana ¢ikmaktadir.
1.3.5.2. Yapisal Sermaye

Yapisal sermaye tamamlayici bir bilesen olarak, insan sermayesinin sirket
hedeflerini basarmaya hizmet edecek bigimde kullanilmasini saglayacak unsurlarin
tiimii seklinde agiklanabilir.”® Dolayisiyla yapisal sermaye; organizasyondaki bilgi ve
veri tabanlari, orgiitsel semalar, siire¢ haritalari, stratejiler ve diger rutin islemler gibi
insan harici bilgi kaynaklarmin tamamini kapsar.”” Yapisal sermaye, organizasyonun
entelektiiel sermayesinden yararlanmasini saglayacak kosullardir. Bu kosullar; bilgiyi
yoneten tiim Olgiilemeyen kavramlardan (kiltiir ve organizasyonun ruhu) daha
Olgiilebilir varliklara (telif haklar1 ve patentler, veri tabanlari, bilgisayar sistemi,
firma intraneti) kadar uzamr.’® Yapisal sermaye ayni zamanda organizasyonun igsel
ve digsal zorluklarla basa ¢ikabilme yeteneginin de bir nevi 6lgﬁsﬁdﬁr.79 Stewart,
yapisal sermayeyi kisa bigimde “geceleri eve gitmeyen bilgi” seklinde

tanimlamaktadir.®

> N. Bontis, “Managing Organizational Knowledge By Diagnosing Intellectual Capital”, Measuring
& Valuing Intellectual Capital, “4-5 November, New York, 1998, s. 65.

76 Zekeriya Erkal, Entelektiiel Sermaye: Olciilmesi ve Raporlanmasi, Derin Yayinlari, 2006, s. 56.
" Tsan, Wen-Nan & Chao-Ching Chang. “Intellectual Capital System Interaction in Taiwan”, Journal
of Intellectual Capital, Vol. 6: 2, 2005, 289.

® A. Sheetharaman ve digerleri, “Comparative Justification on Intellectual Capital”, Journal of
Intellectual Capital. Vol. 5: 4, 2004, 524.

7. Albert & D. Fink. “The Intellectual Capital Web A Systematic Linking of Intellectual Capital
and Knowledge Management”, Journal of intellectual Capital, Vol. 4: 1, 2003, s. 38.

80T, Stewart, a.g.e, s. 119.
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Bontis® yapisal sermaye ile ilgili olarak, calisanlarin en etkin entelektiiel
performansi ortaya koyabilmalerini destekleyen ve buna bagli bi¢imde de isletmenin

optimum performansi gostermesine desteksaglayan yapi, seklinde tanimlamaktadir.

Verimli ve deger tireten bir isletme olabilmek i¢in sadece ¢alisanlarin yiiksek
potansiyellerinin olmasi tek basina yeterli olmayabilir. Potansiyelleri yiiksek olsalar
bile, sayet calisanlar etkin bir yapi ile desteklenmezlediklerinde, hi¢bir zaman
potansiyellerinin tamamini ortaya koyamazlar. Bu seklide ele alindigi takdirde

yapisal sermayenin de insan sermayesi kadar énemli oldugu® ifade edilebilir.

Yapisal sermaye, oOrgiitsel olarak isletme igerisindeki strateji ve politikalar
olarak kurumsallasmis bilgi, teknolojik kosullar olarak veri tabanlari, kayitlar ve
cesitli tiirlerdeki belgeler ile orgiit kiiltiirinden yonetim anlayisina, finansal-mali
iliskilerden fikri miilkiyetlere dek tiim unsurlarin bilesimini ifade eder. Yapisal
sermaye, st yapi unsurlar1 ve entelektiiel miilkiyet unsurlar1 olmak {izere

organizasyon yonetimi ile biitlinlesik bi¢imdedir.
Entelektiiel Miilkiyet Unsurlart; Ust Yap1 Unsurlari;

- Patent, marka vb. haklar, - Yonetim felsefesi,

- Telif haklari, - Orgiit kiiltiirij,
- Dizayn haklari, - Yonetsel siirecler,
- Ticari sirlar, - Bilgi sistemleri,

- Ticari amblem, simge vb. - Ag sistemleri,

- Hizmetle ilgili amblemler - Finansal iliskiler.

8IN. Bontis, “Intellectual Capital: an Exploratory Study that Develops Measures and Models”,
Management Decision, 36(2), 1998, s. 66.

82 3. Karacan, “Entelektiiel Sermaye ve Yonetimi”, Mali Coziim Dergisi, SMMMO Yaym Organi,
Y1l:14, Say1. 69, Istanbul, Ekim-Kasim-Aralik, 2004, 188.
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Bilgi yonetimi alanindaki ¢aligmalarda, isletmelerde yer alan organizasyonel
yap1 ve orgiitsel iklimin entelektiiel gelismeyi etkileyen yapisal sermayeyi meydana

getiren onemli etkenler oldugu gt')riilmektedir.83
1.3.5.3. Miisteri Sermayesi

Miisteri sermayesi isletmenin igsel tarafindan bagimsiz olarak dis cevre ile
ilgili olan; miisteri aidiyet diizeyi, firma imaji1 ve tedarikgilerle olan iliskiler gibi
baglantilardan olusur ve isletme i¢in katma deger olusturabilecek isletme disindaki
tiim taraflarla ilgilidir.®* Miisteri sermayesi ayni zamanda igsel ve digsal ortaklarla
olan iligkilerin temsili ifade eder. Miisteri sermayesi, bir firmanin birlikte ¢alistig
diger organizasyonlar arasindaki iligskileri ve isletme gereksinimlerinin
karsilanmasina yonelik isletmeye karsi cevresel bagliligi ifade eder. Misteri
sermayesi, isletmenin giiglii rekabet igerisinde rakip firmalarla miicadele edebilmek
icin dis diinya ile optimum iletisimin olugsmasin1 ve bu sekilde alinan bilgiyi de

verimli kullaniimay: ifade etmektedir.®

Miisteri sermayesi kavrami organizasyonun miisteriler, tedarikgiler ve diger
ticari ortaklar ile sosyal ¢evredeki geri kalan kesimler ile iliski degerini ortaya
koyarak ilgili kisi ya da gruplarin organizasyona baghliklarin1 gosterir. Entelektiiel
sermayenin ii¢ temel unsuru icerisinde degeri en bariz olan miisterilerdir. Isletmelerin
temel amaglarinin basinda olan kar saglamka i¢in gerekli araglarindan biri de miisteri
memnuniyetinin saglanmasidir. Misteri sermayesini isletmenin iletisim halinde
bulundugu kisi ve organizasyonlarla arasindaki oOrgiitsel iliskisel deger olarak
tanimlamak miimkiindiir. Miisteri sermayesinin Ol¢iilebilir etmenleri ise miisteri ve

tedarik¢i sadakati, hedef pazar verileri ve miisteriden saglanan tatmin dl'izeyidir.86

8g Karacan, Entelektiiel Sermayenin Muhasebelestirilmesi ve Finansal Tablolarda Sunulmasi,
Orient Yayinlari, Ankara, 2007.

% M. Ertugrul, “Bilgi Caginda Isletmelerin Yeni Kaynagi: Entelektiiel Sermaye” Active Yonetim,
Ekim-Kasim 2000, 75, s. 60.

8 S, Pirtine, Pazarlama Yonetimi Acisindan Entelektiiel Sermaye, Tirkmen Kitabevi, Istanbul,
2004, s. 36.

8. Akpmar, “Entelektiiel Sermaye Yonetimi ve Bir Boya Isletmesi Uzerinde Etkileri”, 1. Ulusal
Bilgi, Ekonomi, Yonetim Kongresi Bildirileri, 10-12 May1s 2002, s. 729.
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Firmalarin miisteri memnuniyetini ve siirekliligi saglamak i¢in yatirim yapma
zorunlulugu séz konusudur. Uretilen iiriin ve hizmetlerde miisteri memnuniyeti
odakli o6zelliklerin kazandirilmasi son derece Onemlidir. Bu zorunluluk miisteri
sermayesini ayni zamanda gelistirilmesi ve desteklenmesi en zor sermaye tiirii
yapmaktadir. Miisteri sermayesi isletmenin dig ¢evresi ile kurdugu iliskilerin siirekli

olarakgelistirilmesi ile giiglii kalabilir.

Giliniimiizde isletmelerin faaliyetlerini etkileyen ve ydnlendiren en &nemli
unsurlarin basinda miisteri tercihleri gelmektedir. Dolayisiyla igletme faaliyetlerinin
yoniinii etkileyen bu unsurun isletmedeki 6z degerler icinde degerlendirilmesi faydali

olacaktir.®’

Entelektiiel sermaye uygulamalari konusunda Oncii isletmelerden olan
Skandia, misteri sermayesini, miisteri iliskilerinin giincel degeri olarak ifade
etmistir. Bu degeri bireysel araglardan ziyade dinamik bir iligski ile yiikseltmek

miimkiindiir.®®

Stewart'a gore ise miisterisi olan tiim isletmeler miisteri sermayesine sahip
olup ve entelektiiel sermaye unsurlarinin en net goriineni misterilerdir. Miisteri
sermayesinin gostergeleri olan piyasa payi, miisteri tutundurma seviyesi ve kaybetme

oranlari ile miisteri bag1 karlilik oranlar1 gibi verilerin takibi daha kolaydlr.89
1.3.5.4 Iliski Sermayesi - Sosyal Sermaye

Entelektiiel sermayenin temel ii¢ unsuru disinda iliski sermayesi kavrami da
yazinda yer alan diger bir unsurdur. Kisaca, isletme dssinda yer alan, isletme ile
isbirligi icerisindeki menfaat unsurlariyla kurulu iliski aginin degerlendirildigi bir
sermaye bic¢imidir. Hissedarlar, devlet kurumlari, miisteriler, lobiler, kanun koyucu
kuruluslar, diger ticari topluluklar ile olan iligkiler iligki sermayesinin unsurlaridir.

Iliski sermayesi firmanin sadece menfaat gruplar ile iliski agini1 kapsarken, sosyal

87 Karacan, Entelektiiel Sermayenin Muhasebelestirilmesi ve Finansal Tablolarda Sunulmast, s.
32.

% Ae, s 32

¥ Ae, s 33
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sermaye firma agisindan, menfaat grubu 6zelliginin de otesinde topluluklarla olan

iliskilerini de kapsamaktadir.”
1.3.6. Entelektiiel Sermayenin Ilkeleri

Entelektiiel sermayenin temel bilesenleri olan insan sermayesi, yapisal
sermaye ve miisteri sermayesi daha yakindan incelendiginde entelektiiel sermayenin
yonetimine iliskin belli basli ilkelerden bahsedilebilir. Bu ilkeler 6zetle asgidaki gibi

.1. .91
siralanabilir:

1. Isletmeler insan ve miisteri sermayesinin sahibi degildirler. Bunlarin miilkiyetini
insane sermayesi boyutunda calisanlar ile, miisteri sermayesi boyutunda da is
ortaklart ve misteriler ile paylasirlar. Bir isletme ancak bu kollektif miilkiyeti
kavradigi takdirde bu varliklari yonetebilir ve katma deger olusturabilir. Gerek
calisanlarla gerekse is ortaklig: yiiriittiigii kuruluslar ve misterilerle negatif anlamda
bir iliski kisa vadede belli bir tasarruf ya da kazang saglasa da, bu durum uzun

vadede zenginligi ve kazanci tahrip etmeye yol agacaktir.

2. Bir isletmenin kullanabilecegi insan sermayesini olusturmak i¢in ekip ¢alismasini,
ve gelisimin diger sosyal bigimlerini destekleyip igsellestirmesi gereklidir. Bireysel
yetenek degerlidir, fakat organizasyonu terkedip gidebilme riski vardir. Sirket
profesyonelleri de yiiksek riskli girisimler bigiminde yonetilmelidir. Sirket uygun
ogrenme ve gelisim ortamimi sundugu takdirde ve bu ortam herhangi bir alanda yeni
ve uzman diislincenin merkezi haline geldiginde, bilgilerin baska alanlara kagisi s6z

konusu olsa dahi, azami fayday1 organizasyonun kendisi gorecektir.

3. Insan sermayesinin gelisimi ve yonetimi agisindan, isletmeler bazi ¢alisanlarini ne
denli zeki yada yetenekli olursa olsunlar; varlik niteligi tagimadiklarin1 duygusal
bakistan uzak bir yaklasimla degerlendirmelidirler. Kurumsal zenginlik, baska bir
isletme tarafindan daha kaliteli hizmet ya da mal iiretilememesi anlaminda

tescillenmis ve yapilan isin de miisterilerce O0denen bedeli ortaya c¢ikarmasi

% K. M. Ercan — O. Basaran, Degere Dayali Yonetim ve Entelektiiel Sermaye, Gazi Kitabevi,
Ankara, 2003, s. 114.
% Stewart, a.g.e, s. 182-183.
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anlaminda stratejik olan beceri ve yetenekler dongiisiinde yaratilir. Bu yeteneklere
haiz galisanlar yatirim yapilacak unsurlardir. Digerleri ise is s6z konusu oldugu sure
zarfinda en aza indirilmesi gereken maliyetler olup, bunlarin yetenekleri baskalari

i¢in varlik anlami tasiyabilir.

4, Bir firmanin kullanacagi insan sermayesini giiclii bir bigcimde olusturabilmesi i¢in
ekip calismasi ve 6grenme desteklenip gelistirilmelidir. Firmalar ancak disiplinler
arasi firsatlarigérerek yetenekleri saptayabilir, formiilize edebilir ve sermayeye dahil
edebilirler. Birimler, bagimsiz hareketeden kar merkezleri olarak hareket
etmemelidir. Birbirleriyle rekabet etmek yerine, isletmenin ortak amaclar1 i¢in

isbirligi yaprnahdlrlar.92

5. Yapisal sermaye iki amaca yonelik bir unsurdur; birincisi misteriler i¢in énemli
caligmalar1  destekleyen bilgi stoklarimi yiikseltmek, ikincisi olusan bu
enformasyonun isletme iginde akisini hizlandirmak. Uretimciler dogru zamanda
devreye alinan stoklarin, is siireci denk geldigi zaman elden ¢ikarilacak malzeme ve
envanteri yiiksek depolardan daha verimli oldugunu gérmislerdir, buna benzer
durum bilgi icin de gegerlidir. Thtiyag duydugunuz seyler o anda kullanima hazir

bicimde kolay ulasilabilecek durumda olmalidir.

6. Enformasyon ve buna baglh ortayta ¢ikan bilgi maliyetli olan fiziksel ve finansal
varliklarin yerini tutabilmelidir. Her igletme kendi maliyet ve harcamalarini
inceleyerek su soruyu sormalidir: Yiiksek maliyeti olan somut varliklarin yiiriittigi

isleri daha diisiik maliyetli maddi olmayan varliklar ile yapabilmek miimkiin miidiir?

7. Bilgi ve enformasyona dayali isler miisteriye gore dzellestirilmesi gereken islerdir.
Seri ya da kitlesel iiretime bagl ¢oziimler bu alanda yiiksek karlar saglamaz. Eskiden
beri belirleyici yonii seri iiretim olan is dallarinda bile ¢ogunlukla hem isletme
hizmetleri verme yoluyla hem isletme hem de miisterinin eline ilave deger gegmesini
miimkiin kilacak 6zel iliskiler olusturma firsatlar1 vardir. Ozetle miisterilere gore is

sistemleri ve kisisel iliskiler olusturulmalidir.

% E. Deming, The New Economics of Industry, Government, Education, MIT (Massachusetts
Institute of Technology) Press, Cambridge, Massachusetts, USA, 1993, s. 51.
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8. Her isletme kendi enformasyon aginin en biiyiikk 6nemi tasidigini gérebilmek igin,
bulundugu sektoriin deger zinciriniana girdi olan hammaddeden ulasacagi son

noktaya kadar tiim siireci tekrar analiz incelemelidir.

9. Isletmeler odak noktalarmi malzemelerin akisindan ziyade, enformasyon akisinda
toplamalhidirlar. Insan sermayesi, yapisal sermaye ya da miisteri sermayesine
bakildiginda ya da bunlarin etkilesim alanlar1 analiz edildiginde, ger¢cek ekonomi ile
somut olmayan ekonomiyi birbirine karistirmaksizin, enformasyonun giiniimiizde
gercek isi destekleyen degisim siirecinin ta kendisi oldugu gercegini dikkate almak

gereklidir.*®

10. Enformasyon ve bilgi, yiiksek maliyetli finansal ve fiziksel varliklarin

yerinialmalidir.

11. Isletmelerde calisanlara, miisterilere ve yapisal sistem ve siireclere ayri ayri
yatirim yapmaktan ziyade bunlar1 biitiinsel olarak degerlendirmek gerekir. insan
sermayesi, miigteri sermayesi ve yapisal sermaye dinamik bir karsilikli iliski ve
etkilesim icerisindedir.** Bu suretle insan sermayesi, miisteri sermayesi ve yapisal
sermayenin birbirleriyle olan etkilesiminin yonii ve biyilikligii dogru tespit

edilmelidir.

12. Yapisal sermaye, insan sermayesi ve miisteri sermayesi birlikte isleyen
faktorlerdir. Dolayisiyla caliganlara, sistem ve siiregler ya da miisterilere ayri ayri
yatirrmlar yapmak tek basina yeterli olmayabilir. Bu faktorler birbirlerini
destekleyebilecegi gibi birbirlerinden bazi seyleri de gotiirebilirler. Bu karsilikli
etkilesim neticesinde ortaya cikabilecek durumlardan bazilarini siralamakta yarar

vardir;

Insan sermayesi ve yapisal sermaye; bir isletmenin miitesebbis bir ruh
cercevesinde ortak bir hedef duygusuna sahip oldugu, yonetimin dinamizm ve

esneklige yiiksek deger verdigi ve cezadan ziyade tesvige dayali bir yonetim

“Stewart, a.g.e, s. 183.
%L. Edvinsson & M. Malone, Intellectual Capital: Realizing Your Company’sTrue Value by
Finding Its Hidden Roots, Harper Collins Publishers, New York, 1997, s. 69.
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anlayigiyla hareket etmesi halinde birbirlerini pekistirirler. Buna karsin, miisterilerin
bir isletmede olan bitenlerin 6nemli bir kismma deger vermeyisi ya da isletme
yonetiminin stratejiden ziyade davranislar1 tizerinde kontrolcii olmaya ¢alismasi gibi

durumlarda, insan sermayesi ile yapisal sermaye birbirlerini olumsuz etkileyebilir.

Insan sermayesi ve miisteri sermayesi; calisanlarin isletmede iistlendikleri
gorev ve faaliyetlerde kendilerini sorumlu distindiikleri, miusterilerle direkt
etkilesime girdikleri ve miisterilerin hangi bigimde bilgi ve hizmet bekledigini ve
hangilerine daha fazla 6nem verdigini bildikleri hallerde gelisebilirler. Bu konudaki
bilgi ve becerisi diisiik bir ¢alisan, hem insan sermayesinde, hem de miisteri
sermayesinde kayiplara neden olacaktir. Ice déniik bir ugrasiya saplanmis bir
organizasyon da aymi sonucu verir. Isletmeler calisanlarini birbirlerine sanki
misterilermis gibi davranmaya 6zendirmekten ziyade, disarida gergekleriyle yakin

olmalarini saglamalidir.

Miisteri sermayesi ile yapisal sermaye ise isletme ve onun miisterilerinin
birbirlerinden bazi seyleri deneyimledikleri ve etkin olarak aralarindaki etkilesimi
teklifsiz bicime getirmeye caligtiklari, dolayisiyla birbirleri ile is yapmanin kolay
oldugu ortamin tesis edilmesini sagladiklar1 kosullarda gelisirler. Fakat bu etkilesim
diizeyi siparisleri ksydetmek ve sikayet toplamakla sinirli ise, miisteri sermayesi ve
yapisal sermaye birbirini negative etkileme yoniinde calisiyor demektir. Her sektorde
mutlaka bir yiiksek bilgili satict bulunmaktadir; bu belki yonetici grubundan degildir,
ama is ile ilgili konularda en fazla konuya hakim, uzmanligin1 mal ya da hizmet

aldig1 ve sattig1 kisilerle paylasima uygu bir isletmedir ve dolayisiyla isi kazanmasini

bilir.®

*Stewart, a.g.e, s. 184.
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IKiINCIi BOLUM

ENTELEKTUEL SERMAYE’NIN ISLETME VE UNSUR
BAZINDA OLCULMESI VE YONETILMESI

2. ENTELEKTUEL SERMAYE’NIN OLCULMESI

Klasik muhasebesel yaklagim ve finansal tablolarda kullamlan dlgme ve
degerleme  kriterleri  fiziksel varhklar igin gelistirildiginden bilgi sirketlerinin
genel karakteristiklerini yansitmamaktadir, Bu durum bilgi sirketleri i¢in yeni dlgme

ve raporlama metodolojilerinin gelistirilmesi ihtiyacini dogurmaktadir.

Amerika Birlesik Devletleri (ABD) i¢in 6nemli ekonomistlerden John
Kendrick’in arastirmalarina gore, 1929 yilinda ortalama olarak bir isletmenin soyut
isletme sermayesi ile fiziki isletme sermayesi oranlari sirasiyla %30 ve %70
seklindeydi. 1990 yilinda ise, Kendrick bu oranin %63’e karsi %37 seklinde
oldugunu tespit etmistir. Standart and Poors 500verilerine gore yiiksek teknoloji
alanidisinda faaliyet gosteren geleneksel firmalarda bile piyasa degeri, defter
degerinden (muhasebesel net varliklar degerinden) 20.yiizy1l sonlari ile birlikte bes
kat daha biiyiik olup ve piyasa degeri ile defter degeri oranlari son yirmi yil
igerisinde 1’den 5’e yiikselmistir. Bu durum geleneksel muhasebe yontemleri ile bu
isletmelerin piyasa degerlerinin yalnizca %10 ya da %15’ini olusturan somut
varliklarini 6lgebildigini gostermektedir. Geri kalan tarafta piyasa degerini olusturan

diger % 85°lik kisim, yani entelektiiel sermayenin dlgiilmesi kagimlmazdir."

Son yirmi yillik dénem igerisinde igletme yonetiminde, entellektiiel sermayenin
dlciimii ve yodnetimine yonelik yaklagimlar énem kazanmaya baslamistir. Isletme

profesyonellerinin,  entellektiiel varliklarin ~ farkinavarmalarive  entellektiiel

! Hand & Baruch, a.g.e, s. 4.
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sermayenin isletmelerde yarattig:r etkileri bu konuya ilginin artmasina neden

olmaktadir. Yamilan caligmalar, entellektiielsermayeyi basarili olarak kullanan ve

yoneten isletmelerin nemli rekabet avantajlarinasahipoldugunu gostermektedir.?

Bir olguyu ya da durumu iyi yonetebilmenin ilk sarti, onu etkin bi¢imde
Olgmeyi, analiz etmeyi saglayacak sistemlerin olusturulmasidir. Dolayisiyla,
entellektiiel varliklarin yonetilmesi oncelikle onlarin goriilebilir, sonra da Slgiilebilir
hale getirilebilmesi gerekir. Eger entellektiiel varliklar oOlgiilebilirse siiregleri

iyilestirici ve gelistirici bigime onlarin yonetilmesi miimkiin halegelebilir.3

Entellektiiel sermaye hakkinda yapilmis c¢alismalarin biiyiikk bir kismu,
entellektiiel sermayenin 6l¢iimii tizerine odaklanmistir ve ¢ok sayida 6lglim metodu

bulunmaktadir.*

2.1 ENTELEKTUEL SERMAYE’NIN OLCULMESININ ONEMI

Entelektiiel ~ sermayenin  temelini  bilgi ve  bilgi  bilesenleri
olusturmaktadir.Maddi olmayan varhiklar olmasi ve isletmeye goére farklilik
tasimasindan dolay1 bilgi diizeyi ve bilesenlerinin 6l¢iilmesi maddi varliklara kiyasla
daha zorlu ve komplike bir hal almaktadir. Bununla beraber isletmelere ait olan
entelektiiel sermaye degerlerinin 6l¢iilmesine yonelik dogruluklar tartigmali olmakla

birlikte cesitli yaklagimve teknikler sunulmaktadir®

Bilgi ekonomisi doneminde 6zellikle son donemde pek ¢ok sektordeki iiriin
ve hizmetlerin iiretilmesinde bilgi ve kullanilan teknolojinin etkisi yadsinamayacak

derceede biiyiiktiir. Firmalarin amaglarinin kar diizeyini maksimum kilmaktan

’B. Marr; ve digerleri; “A. Intellectual Capital- Defining Key Performance Indicators for
Organizational Knowledge Assets”, Journal of Intellectual Capital, Vol.10, No.5, 2004, s. 441

3G. Petrash, “Managing Intellectual Capital for Profit”, Measuring and Valuing Intellectual Capital
Conference, 16-17 June, London, 1998, s. 6

*Eu/Espirit 4, KnowNet: “Knowledge Management with Intranet Technologies”, Project
EP28928, 2000 Cevrimgi, http://www.know-net.org/, 02.04.2016.

M. Cikrik¢1 & A. Dastan, “Entelektiiel Sermayenin Temel Finansal Tablolar Aracili§iyla Sunulmas1”,
Bankacilar Dergisi, Say1 43, 2002, s.23.
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hissedar degerini artirmaya evrilmesiyle tiim faaliyetlerde deger yaratmanin odaginin
On plana alinmaya baglamasi firma degerini olusturan faktorlerde de degisiklikler
olusturmustur. Mobil araglar, akilli telefonlar, bilgisayarlar ve kredi kart1 gibi 6deme
araclar1 gibi giinlik hayat i¢inde kullanilan teknoloiler ile isletme faaliyetlerinde
bilisim sistemlerinin Kullanimi neticesinde klasik iiretim fakorlerinden farkli olarak,

kullanildikca degeri yiikselen bir etken olarak ortaya ¢ikmaktadir.
2.1.1 isletmeler A¢isindan Onemi

Bilgi eksenli ekonomilerde isletmeler, uzun donemli rekabet avantaji saglama
ile bilgi kaynaklanm etkin kullanimi arasmda yakm bir iliski oldugunun farkma
varnuslardir. Bu nedenle bilgi yonetimi; yani pazann genisletilmesi veya yeni iiriin ya
da hizmet iiretilebilmesi igin gahsanlara ait bilgilerin isletmeye kazandirilmasi veya
kullamlmasi, isletme yonetim biliminin en 6nemli gorevi haline gelmistir.Entelektiiel
sermayenin Olgiilmesinin  Onemi isletme performansiyla yakindan ilgilidir.
Entelektiie]l sermayenin oOlgiilmesiyle birlikte, entellektiiel sermayenin isletme
performansina sagladigi faydanin tespiti miimkiin olabilecektir. Bu nedenle
entellektiiel sermaye ile isletme performansi arasindaki iliskilerin agiklanmasi da

Onem tagimaktadir.

Entelektiiel sermayenin dogruya en yakin bicimde Olgiilmesi sonucunda,
entellektiiel sermayenin isletme performansina sagladigi katkinin tespiti miimkiin
olabilecektir. Entellektiiel sermayenin oOlgiilebilirligi isletmelere su avantajlan

saglayabilir:

- Isletme perspektifinden bakildig: takdirde, entellektiiel sermayenin dl¢iimii
yatirimcilarincezbedilmesi ve kredi saglanabilmesi yoniinden olduk¢a 6nemlidir. Bu
durum bilgi yogun organizasyonlar i¢in daha da 6nemlidir. Ciinkii geleneksel olgiim

yontemleri bu tip isletmelerde kullanilamamaktadirlar.
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- Entellektiiel sermayenin hatali dl¢timii finansal kaynaklann ve insan
kaynaklanmn yanlis yerlere tahsis edilmesine neden olabilmektedir. Isletmelerin
finansal piyasalara bildirdikleri veriler temel olarak geleneksel maddi sabit
yatmmlara yapilan yatmmlara dayanmaktadrr. Bununla birlikte isletmelerin tiretmis
olduklan degerler soyut varhklara yapilan yannmlarla daha fazla iligkilidir. Bundan
dolay1,entellektiiel sermayenin dogru dlgiimii kaynaklann daha verimli kullanimini

saglayacaktir.

- Hedef bazli ve oOlgiilebilir stratejik performans sistemi, isletmelerin
deger iiretme siirecini kontrol etme yeteneklerini artirarak, isletme i¢i proseslerin ve

insan sermayesinin yonetilmesini gelistirir.

- Rekabete tutanabilmek ve ayakta kalabilmek fiziksel ve finansal
varhklann ne kadar stratejik dagitildigindan ziyade entelektiiel sermayenin ne kadar

stratejik sekilde yonetildigi ile ilgilidir.

- Bir ¢ok isletme rakiplerine oranla pazardaki pozisyonlanm
gelistirmenin en 6nemliyolu olarak entellektiiel sermayenin gelistirilmesini
degerlendirmektedir. Analist ve yatirnmcilar entellektiiel sermaye ile ilgili bilgi
saglandig1 takdirde isletmenin gelecegine iliskin net karar ve buna bagh olarak da

pozisyon alabilirler.
2.1.1.1. Entellektiiel Sermayenin Isletme Bazinda Olciilmesi

Entellektiiel sermayenin 6l¢limii konusunda finansal analiz ile ilgili yontemler
s6z konusudur. Bu metodolojiler isletme performansi i¢inde entellektiiel sermayenin
payini belli seklide gosterebilir; fakat entellektiiel sermaye unsurlari ile bu unsurlarda
ortaya ¢ikan gelismeleri dogrudan gostermeyebilir. Giinimiiziin bilgi ekonomisi
isletmeleri, finansal analizin aksine, diger gostergeler yoluyla da incelenmektedir. Bu
faktorler dikkate alindiginda, isletmenin imaj1 veya sahip oldugu marka degeri,

giiven, rekabet ortamindaki durusu, inovatif olusu, sosyal sorumluluk boyutu gibi
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konulardaki goriintiisii de ortaklar, miisteriler ve diger paydaslar tarafindan dikkate
alinmaktadir. Bu baglamda isletme performansinin sadece finansal kriterlerle degil,
maddi olmayan kriterlerle de belirlenmesinin uygun oldugunu sdylemek yanlis
olmayacaktir. Sayet isletmenin maddi olmayan varliklar1 isletme performansini
etkiliyorsa, performansin maddi olmayan kriterlerle degerlendirilmesi de miimkiin
olabilecektir. Ozellikle bu goriisiin entelektiiel sermaye anlayisi ile uygun diistiigii

sdylenebilir.®

2.1.1.1.1 Piyasa Degeri - Defter Degeri Yontemi

Entelektiiel sermayenin en temel ve en basit olan, ama asla kotii olarak
degerlendirileeyecek 6l¢iimii, piyasa degeri ve defter degeri arasindaki farktir. Defter
degeri, bir isletmenin bilangosundaki borglarinin gikarilmasindan sonra kalan kismi
ifade eder. Buradaki temel varsayim, duran varliklar hesaplamasii miiteakiben
piyasa degeri igerisinde kalan varliklarin maddi olmayan varliklar oldugu iizerinedir.
Entellektiic]l sermayenin en bilinen ve en eski gostergesi Piyasa Degeri — Defter
Degeri yontemidir. Yaklagim, bir isletmenin piyasadaki degeri ile defter degeri
arasindaki farkin isletmenin entellektiiel sermayesini gosterecegini one siirmektedir.
Ornek verecek olursak, bir isletmenin piyasa degeri 500 milyon TL ve defter degeri
200 milyor TL ise aradaki 300 milyon TL’lik fark o isletmenin maddi olmayan
varliklarin veya entellektiiel varliklarinin degerini gostermektedir. Bu yontemin en
onemli avantaj son derece basit olusudur. Ancak entellektiiel sermaye bilesenlerinin

degere yonelik etkilerini agiga ¢ikarmakta yetersiz kalmaktadir.”

Bu yontemin en faydali yan1 kolay hesaplanabilir olmasidir. Bu denklemin

faydah bir o6l¢iim yontemioldugunu inkar etmemekle birlikte yontemin basit

®A. Erkus, Entelektiiel Sermaye: Bir Uygulama, Atatiirk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Yayinlanmamig Doktora Tezi, Erzurum, 2006, s 189.

'R. Dzinkowski, “The Measurement and Management of Intellectual Capital: An Introduction”
(Cevrimigi), Issued by International Federation of Accountants,
https://www.researchgate.net/publication/247931350_The Measurement_and_Management_of _Intell
ectual_Capital_An_Introduction /, 21.11.2016.
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hesaplama teknigine dayanmasi pratikte gergek diinyanin karmasikligi yakalamay1

engellemektedir. Bu oranin kullaniminda ii¢ temel soru isaretinden bahsedilebilir:®

Oncelikle, hisse senedi piyasa yapisi degisken olup, isletme harici faktorlere
genelde siddetli olarak tepki verir. Ayrica defter degeri ve piyasa degerinin
cogunlukla oldugunun altinda degerde gosterildigini ortaya koyan durumlar soz
konusu olabilmektedir. Bununla birlikte isletmeler, kar diizeyini farkli géstermek igin
kasti sekilde amortisman degerlemeleri iizerinde islemler yaparlar. Bir diger soru

isareti de, maddi olmayan varliklarin degerinin disinda detayli bilgi vermemesidir.

2.1.1.1.2. Piyasa Degeri / Defter Degeri Yontemi

Piyasa degeri ve defter degeri oran1 metodu ise piyasa degeri ile defter degeri
arasindaki oranlama vasitasi ile bulunur ve entelektiiel sermaye konusunda en temel
gostergelerinden biri olarak kabul edilmektedir. Bu oranlamanin esas faydasi
dl¢iimiiniin kolay olmasidir.’ Bu oran genel olarak borsada islem goren isletmeler
icin uygulanabilmekte ve hesaplanmasi i¢in kullanilacak olan verilerin kolay bigimde
elde edilebilmesi, karsilagtirilabilirligi ve basit olusu yontemin avantajlarini
olusturmaktadir.'® Buna karsin isletme piyasa degerinin isletmenin faaliyetleri
haricinde dissal unsurlardan etkilenmesi, defter degerinin genellikle zaman
amortisman maliyetleme farki ve degerleme metotlarindaki degisiklikler gibi
nedenlerle daha diisiik goriinmesi seklindeki durumlart dikkate almamasi bu

yontemin yetersiz yonlerini olusturmaktadir.™*

Piyasa Degeri / Defter Degeri orani, isletmelerin ayn1 sektor icerisindeki diger
isletmelerile karsilastirilmasini miimkiin kilacagi gibi, sektorlerin de birbirleri ile

karsilagtirllmasina imkan saglamaktadir. Bu suretle isletmeler, sektordeki

8 Stewart; a.g.e., s. 228-229.

® D. Ghosh & A.Wu, “Intellectual Capital and Capital Markets: Addional Evidence”, Journal of
Intellectual Capital, VVol.8. No.2. 2007, s. 221.

19 Cikriker ve Dastan. a.g.m. s. 24.

115, Aslanoglu & 1. Zor,. “Bilgi Varliklarmim Degerlemesi: Entelektiiel Sermaye Olgiim ve Degerleme
Modelleri; Karsilastirmali Bir Analiz”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, Say1.29, Ocak 2006, s.
160.
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performanslarin1 dikkate alarak, gerekli iyilestirmeleri gergeklestirme ¢abasi icine
girerler.? Bu oran zaman igerisinde en yiiksek ¢iktig1 takdirde, firmanin entellektiiel

sermaye degeri ylksek ¢ikmaktadir.

Bu yontem de, diger yontemlere gore basittir. Ancak, basit bir metod oldugu

icin, mevcut durumun karmasikligini ¢ok fazla yansr[amamaktadlr.13

2.1.1.1.3 Tobin’in Q orani Yontemi

Amerikal1 iktisatgr Tobin’in ortaya koydugu Q orani, Piyasa Degeri - Defter
Degeri oraninin daha geliskin bir halidir. Ancak isletme varliklarinin yerine koyma
maliyetini bazi firmalara 6zel varliklar igin tahmin etmek zordur** Tobin tarafindan
gelistirilen Q orani, piyasadaki yatirimcilarin belirledigi piyasa degerinin, hali
hazirdaki {iretim kapasitesinin yenilenme maliyeti olan “yerine koyma maliyeti”ne
oranim agiklamaktadir.™ Yéntemde, isletmenin yatirim kararlarim éngdrebilmek igin
faiz oranlarmdan bagimsiz sekilde isletmenin varhklanmn yerine koyma maliyetleri
kullaruhr. Q oraru; isletme piyasa degerinin isleme varhklanmn “yerine koyma”

degerine bsliimii ile bulunur.™

Isletmenin Pivasa Deger

q =
Isletme Varliklarmi Yenilemenin Waliyeti

Hesaplama sonucunda sayet Q orani 1’den kiigiik ise, dolayisiyla bir varligin
yerine koymanin maliyeti daha diisiikk degere sahipse, ilgili isletme bu tiirde daha

fazla varlik alimi1 yapmamalidir. Boyle bir durumda pazar kosullari, isletmenin bir

2 R. Dzinkowski, "Mining Intellectual Capital", Management Accounting. Vol. 81, No. 4, October
1999, s. 35.

133, Once, Muhasebe Bakis Acis1 ile Entellektiiel Sermaye, (Eskisehir: Anadolu Universitesi
Yayinlari, Eskisehir, 1999, s. 37.

1% A Seetharaman — K, Low — A.S. Saravanan,.”Comparative Justification on Intellectual Capital”,
Journal of Intellectual Capital, VVol.5. No.4, 2004, s. 532.

> G. Roos & J. Roos, “ A 2nd Generetion of intellectual Capital Practices”, Measuring and Valuing
intellectual Capital Conference, 4-5 November, New York, 1998, s. 4.

A E. Celik & S. Per¢in, "Entellektiiel Sermayenin Isletme Bazmda Olgiilmesi ve Degerlendirilmesi”,
Muhasebe ve Denetime Bakis, Yil: 1, Sayi: 2, Ekim 2000, s.113.
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birimlik varligin1 bir birimden asagida belirlemektedir ve bu konuda piyasa,

isletmenin bono, tahvil gibi finansal varliklara yatirim yapmasi ya da mevcut karini

ortaklara dagitmasi yoniinde mesaj vermektedir. Hesaplama sonucunda oranin 1’in
tizerinde ¢ikmasi halinde ise piyasa isletmeye ait bir birim varliga bir birimin
tizerinde deger verdigini gostermektedir. Bu durumda isletmenin yatirim yapilmak

igin uygun oldugu sdylenebilir."’

Piyasa Degeri / Defter degeri oranindan daha iyi bir degerleme metodu olarak
nitelendirilen “Tobin’in Q orani” bir varligin piyasa degerini yerine koyma maliyeti
ile karsilastirir. Tobin, bu rakami doviz kuru ya da faiz oran1 gibi makro ekonomik
gostergelerden bagimsiz bigimde sirket yatirim tercihlerini tahmin edebilmenin bir
enstrumani olarak gelistirmistir. Eger “Q” 1’in altinda ise, yani varlik yerini
doldurma maliyetinden daha asagida bir degerde ise, bir sirketin bu sekilde daha
fazla varlik almasi dogru olmayacak; buna karsilik ayni varliklarin yerini doldurma
maliyetine gore daha yiiksek degerde ¢ikmalari halinde, sirketler yatirim yapmaya
egilimli olabileceklerdir. Kisacasi, Q degerinin 1’den biiyiik oldugu isletmeler diger

muadillerine gore daha fazla kar sagliyor demektir.™®

Sayisal olarak agiklamak gerekirse, bir sirketin piyasa degeri 50 milyar TL,
varliklarin maliyet degerleri 7 milyar TL ve yerine koyma maliyeti ise 10 milyar TL
ise, Q oran1 50/10 = 5 olacaktir. Bununla birlikte piyasa degeri/defter degeri orani

50/7=7.14 olacaktir. Goriildiigii {izere oranlar farkli gitkmaktadir.

Tobin’in Q oran1 yontemi de, benzer bigcimde PD/DD orani yonteminde
belirtildigi gibi piyasa degeri lizerinde etkili benzer dissal etkilere konu olmus ve bu
nedenle elestirilmistir. Bu iki metodoloji de ayni1 sektorde yer alan, ayni pazarlara
hizmet sunan ve benzer nitelikli fiziki varliklara sahip sirketlerin soyut varliklarinin
mukayesesi ve ayni sirketlerin entellektiiel sermayelerinin degerindeki yillar

icerisindeki degisikliklerinin karsilastirilmasi konsunda uygun niteliktedir.

Y H. Karagiille, An Empirical Study on Tobin’s Q-ratio, Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Bogazici Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 1994, s. 4.
18 Celik ve Pergin, a.g..m, s.115.
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Tobin’in Q oran1 ve PD/DD orani yillar itibariyle diisiis trendi iginde ise, bu,
isletmenin maddi olmayan varliklarinin degerinin de diistiiglinii gosterir. Ayni
zamanda bu durum isletmenin maddi olmayan varliklarini iyi yonetmediginin de bir

g('js‘[ergesidir.19

2.1.1.1.4. Hesaplanmms Maddi Olmayan Deger Yontemi

Isletmelerdeki maddi olmayan varliklara parasal anlamda deger bicmenin bir
yolu, lllinois eyaletinde Evanston kentinde yer alan ve Kuzeybati Universitesi’ne
bagl Kellog Is Idaresi okulundaki bir kurulus olan NCI tarafindan gelistirilmistir.zo
Hesaplanmig Maddi Olmayan Varliklar yontemi olarak adlandirilan bu yontem,
maddi varliklarin getirisinin fazla kismin1 hesaplar ve bu biiytikliigii, maddi olmayan

varliklara iligkin getirinin oranini belirlemede kullanir.

Hesaplanmis maddi olmayan deger hesaplamalari birbirini takip eden
asamalardan olusur ve isletmenin gegmis donemleri ile ilgili belli finansal verileri de
kullanmay1 gerektirir. Hesaplanmis maddi olmayan degeri belirlemede kullanilmasi

gereken bilgiler agagidaki gibidilr:21

- Firmaya ait ti¢ y1llik ortalama maddi varliklar,

- Varliklarin ortalama getirileri,

- Sabit vergi 6ncesi kazang: Ug yil icin ortalama maddi varliklar * Varliklarin
ortalama getirileri

- Firmanin ii¢ y1llik ortalama vergi 6ncesi kazanci

- Ek Getiri: Firmanin ti¢ y1llik vergi oncesi kar

- Standart vergi 6ncesi kar (Bilgi kaynakli kazang)

- Sektdr ortalama gelir vergisi orani

- Vergiden sonraki ek getiri: Ek getiri * Vergi oranm1 (Vergi sonrasi bilgi

unsurlar1 kazancini ifade eder).

¥ Once, a.g.e, s. 39.
2 Stewart, a.g.e, s. 254.
2 Arikboga, a.g.e, s. 121.
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- Iskonto orani: Firmalarin sermaye maliyetlerinin agirlikli ortalamasi bunu
gosterir.
- Hesaplanmus Maddi Olmayan Deger: Vergiden sonraki ek getiri / iskonto

orani. (Bilgi kaynakli kazancin bugiinkii degerini ifade eder)

Stewart, Merck & Co. tarafindan verilmis kolay bir drnek hesaplamay1
kullanmak suretiyle bu islemi entellektiiel sermaye Olglimiine uygulamistir. Stewart,

yontemin nasil isledigini bu 6rnekle asagidaki sekilde ac;lklamaktadlr:22

“l. S6z konusu ii¢ yil icin ortalama vergi 6ncesi kar hesaplanir (Oregin
Merck firmast i¢in 3,694 milyar dolar)

2. Donem sonundaki bilangodan ortalama maddi olmayan varlik degerleri
alinarak ii¢ yilin ortalamasi hesaplanir (Merck i¢in 12,953 milyar dolar)

3. Kar ortalamasi, maddi olmayan varliklarin ortalama degerine bdliinerek
maddi varliklarin getirisi hesaplanir (Merck i¢in % 29)

4. llgili ii¢ yil icin sektdriin maddi olmayan varliklarmin getiri orani
hesaplanir. (Merck i¢in %10). Burada isletmenin getiri orani sektoriin altindaysa
yontem netice vermez.

5. Sektore gore getiri fazlast hesaplanir. Sektoriin ortalama getiri oran1 (%10),
isletmenin ortalama maddi varliklariyla (12,953 milyar dolar) ¢arpilir. Bu rakam,
sector i¢inde ortalama bir isletmenin bu biiyiikliikk seviyesindeki maddi varliklardan
kazanabteegitutarrtfade—eder. Ortaya ¢ikan tutar isletmenin birinci adimda bulunan
vergi oncesi karindan (3,694 milyar dolar) ¢ikarilir. Merck isletmesi igin ek getiri
2,39 milyar dolardir. Bu rakam Merck’in ortalama bir sektor iireticisine gore
varliklarindan ne kadar fazla kazandigin1 gdsterecektir.

6. Son iic yil icin ortalama vergi tutar: tespit edilir (Ornegin %31) ve bu
ek getiriyle carpilir. Vergiden sonraki geliri hesaplayabilmek icin ¢ikan sonug ek
getiriden ¢ikarilir. Bu tutar soyut varliklardan gelecek olan kazanci gosterir (Merck

icin 1,65 milyar dolar).

22 Stewart, a.g.e, 254-255.
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7. 1lgili kazancin net bugiinkii degeri hesaplanir. Bunun igin isletmenin

sermaye maliyeti esas almabilir. Ornegin bu oranin % 15 oldugunu kabul edersek net

bugiinkii deger 11 milyar dolar olacaktir. Bu deger Merck isletmesinin soyut ya da

entelektiiel varliklarinin degeridir ve bilangoda goriinmemektedir.”

Tablo 2.1: Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi ile Firma Degerinin

Belirlenmesi
1. Ug yillik ortalama vergi éncesi Kari 3,694 milyar $
2. Donem sonu bilangosundaki maddi )
12,953 milyar $
olmayan varliklarin
4. Vergi Oncesi Kar/ Ug yillik Ort. Maddi
%29
Olmayan
6. Sektoriin ti¢ yillik maddi olmayan
A %10
varliklariningetirisi
7. Sektorde bulunan bir isletmenin bu 12,953 milyar $ * %10
biiytikliikteki maddi olmayan varliklardan
kazanabilecegitutar.
8. Yukarida hesaplanan tutarin vergi
oncesi kar rakamindan ¢ikarilmasi. Bu 2,3987 milyar $
sonug getiri fazlasini gosterir.
9. Ug yillik ortalama vergi oran %31
10. Ug yillik vergi orammin getiri fazlasiile  (%31*2,3987 milyar $ = 0,743597
carpimi ve sonucungetirifazlasindan farki 2,3987-0,743597
11. Net bugiinkii degerin hesaplanmasi 11 milyar $

Kaynak: Stewart, a.g.e, 254-255.

Hesaplanmis maddi olmayan deger yontemi diger bilango kalemlerinin

kesinligini tasimasa da bir ¢ok yonden yararhdir. Bir kiyaslama yontemi olarak,

hesaplanmis maddi olmayan deger yontemi bir organizasyonun etkinlik deger
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yatarmadaki diizeyini ya da geleneksel mali tablolarda yer almayan degerlerin olup
olmadiginin anlasilmasina destek olur. Bir bilgi tabanli isletmenin hesaplanmig
maddi olmayan degeri, isletmenin ger¢ek degerinin bir ispati olarak geleneksel

tablolann yanmda sunabilir.

Bu yoOntemin finansal ve mali tablolardan alinan degerler temel alinarak
uygulanmasi, bilgilerin kolay elde edilmesi ve sektor iginde ya da sektorler arasinda
PD/DD ve Tobin’Q oranina kiyasla daha rasyonel ve karsilastirmaya uygun sonuglar
vermesi yontemin pozitif yonleri olarak goriilebilir. Yontemin negatif yani ise, diger
yontemlere gore karmagikligi ve hesaplamada fazla zaman aliyor olusudur.?® Yéntem
finansal verilerden yola ¢ikarak organizasyonun tamamina ait entellektiiel sermaye
degerini bulan bir yontemdir. Stratejilerle dogrudan iliskili olmayip isletme

birlesmelerinde ve satin almalarinda yararli veri saglar.?*
2.1.2 Yatirnmcilar Acisindan Onemi

Sarah Mavrinac ve G. Anthony Siesfeld tarafindan birlikte gergeklestirilen bir
calismada, finansal olmayan performans verilerinin, ortaklann yaptiklan
degerlendirmelerde ve yatmm kararlannda etkili oldugu ortaya ¢ikmustir. Yatirim
kararlanmn yaklasik %35'inin finansal olmayan performans gostergelerinden
etkilendigi belirlenmistir, yatirimcilar i¢in finansal olmayan performans verileri ve
daha da detayli incelendiginde faaliyet performans gostergelerinin gelecekteki
finansal performansm bir gostergesi seklinde kullanilabildigi tespit edilmistir.?®
Sirketlerin maddi olmayan varliklariyla ilgili daha fazla bilgi edinmis yatirimcilar,

yatirimkararlarini daha kolay verebilmektedir.

Firmalar entelektiiel sermayeyi raporlayarak yatirimcilara ve dolsyistyla tiim

2Celik ve Percin, a.gms. 117.

“AE, Emrem, “Entelektiiel Sermayeyi Olgme ve Degerlendirme Yontemleri, I1. Ulusal Bilgi,
Ekonomi ve Yonetim Kongresi Bildiriler Kitabi, Kocaeli Universitesi, I.1.B.F. Izmit: 17-18 Mayis
2003. s. 608.

S, Mavrinac and G. Anthony Siesfeld, "An Exploratory Investigation of Investors' Information
Needs and Value Priorities”, Enterprise Value in the Knowledge Economy: Measuring
Performance in the Age of Intangibles, 1997, s. 49-72.
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sermaye piyasalarina entelektiiel varliklariyla ilgili bilgi vermeyi amaglamaktadirlsr.
Bunun yani sira, finansal sonuglarla entelektiiel sermaye arasinda iligki kurmay1 ve

nitelikli isgiicii icin isletmeyi cazip hale getirmeyi de amaclamaktadirlar.

Yatirnmcilar  yoniinden ise, strateji uygulama, isletme yOnetiminin
kredibilitesi, yenilikler, piyasadaki konum ve firmamn yetenekli calisanlar
cekebilmesi agisindan oldukca oOnemli entellektiiel sermaye gostergeleri olarak

kullanilmaktadirlar.
2.1.3 Devletler Acisindan Onemi

Bilgi c¢aginda hizmet sektorii ve bilgi tabanh ekonomik kuruluslarin
bliylimeye yaptiklan katkmm giderek artmasi, hiikiimetlerin gelecekte entellektiiel
sermayenin ekonomik biiyiime igin ne denli 6nemli bir etken olacagini anlamalanni
saglamigtir. Devlet ve hiikiimetler agisindan bilgi ekonomisi ve entelektiiel

sermayenin etkilerini asagidaki gibi siralayabiliriz:

. Internetin ve bilisim unsurlarmin tiim alanlardaki etkisi ve teknolojik
gelismeler karsisinda, konuya yeni bir bakis agisi gelistirilmesi zorunlulugunun
ortaya ¢ikmast,

. Elektronik ticaret ve diger elektronik is yapma big¢imleri igin yasal
diizenlemelerin gerekli hale gelmesi,

. Yiiksek diizeyde iletisim ve enformasyon paylagiminin saglanabilmesi
icin devlet ve hiikiimetlere, telekomiinikasyon ve yayin sektorlerinde diizenlemeler
yapilmasi i¢in taleplerin gelmesi.

* Makro ekonomik gelismede bilgi tabanli isletmelerin ortaya koydugu
yiiksek katma degerin etkisinin giinden giine artmast ve bu baglamda bir egitim ve

iktisat politikasi gelistirme zorunlulugunun ortaya ¢ikmasi.
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2.1.4 Entellektiiel Sermaye Gelisim Projeleri

Bilgi ekonomisi kosullarinda entellektiiel sermaye’nin gelisimi i¢in bir¢cok
arastirma projesi yapilmistir.  Bu projelerin en 6nemlileri; Meritum Projesi, Calisma

Hayat1 2000 Projesi, OECD Projesi ve Diger Milli Girigim Projeleridir.

Entellektiiel sermayenin uzun siireli aragtirmalarindan biri olan MERITUM
PROJESI, bir cok akademik ¢alismaya referans olmustur. Projenin finansmani
Avrupa Komisyonu tarafindan saglanmistir. Bu ¢aligmanin esas hedefi, yoneticilerin
ve hissedarlarin karar vermesini kolaylagtirmak maksadiyla maddi olmayan varliklari

ana hatlari ile 6lgebilmektir. Projenin dért temel hedefi vardir:®°

1) Maddi olmayan varliklarin siiflandirma semasini belirlemek,

2) Avrupa’daki en iyi dl¢iilmiis maddi olmayan varliklarin belirlenebilecegi
bir veri taban1 olusturmak,

3) Piyasa veri analizleri anlamina gelen sermaye pazar fonksiyonlari ile ilgili
maddi olmayan varliklarin degerini tespit etmek,

4) Maddi olmayan varliklarin raporlanmasi ve 6l¢iilmesi i¢in ¢esitli metodlar,

yontemler gelistirmektir.

1998 yilmin subat ayinda Isveg’in ev sahipliginde, Avrupa Birligi iiye
tilkelerinden akademisyenlerin  katildign  CALISMA HAYATI 2000 projesi
gerceklestirilmistir. Projenin kapsaminda; maddi olmayan varliklarin yonetimi ve

muhasebesi tlizerinde ¢aligmalar yapilmistir.

OECD PROJES/, 1999 yilimin Haziran ayinda OECD’nin sponsorlugunda
entellektiie]l sermayenin Slgiilmesi ve raporlanmasi hedefiyle yapilmistir.?” Bu

calismada, tiizel kisilik yonetimi, insan kaynaklar1 muhasebesi, insane sermayesi

%p. Richard & J. Guthrie, “Intellectual Capital Literature Review,Measurement, Reporting and
Management” Journal of Intellectual Capital, 1(2), 2000, s. 163.

’Organisation for Economic Co-operation and Development; Final Report: Measuring and
Reporting Intellectual Capital: Experience, Issues, and Prospects, OECD, Paris, 2000. s. 11.
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olgiit ve kistaslari, maddi olmayan kaynaklar ve inovasyon gibi ana bagliklardaki
fikirler projeye katilan bir¢cok katilimci tarafindan paylasilmistir. Forumda,
entellektiiel sermayenin 6nem diizeyi, 6lgme ve tamiminin belirlenmesinde belli
zorluklarin ortaya ¢iktigi tespit edilmesine karsin, ekonomik biiyiime ve sosyal
stire¢c i¢inde entellektiiel sermaye kavraminin gelecekte kilit bir unsur olacagi
belirtilmistir.?® Sempozyumda, Brennan ve Connel, Entellektiiel sermayenin farkli
yonlerini  konu alan yeni deneysel arastirmalarii  sunmustur. Calisma,
Andriessen(1999), Bachcils(1999), Brennan(1999), Conibano(1999), Danish Agency
for Trade and Industry (1998), Suthrie(1999), Hoogedoorn(1999), Johanson(1999)’u

kapsamaktadir.?

DEGISIK MILLI GIRISIMLER projesi, 1998 yilinda, Hollanda, Danimarka,
Norvec¢ hiikiimetlerinin destekleriyle gergeklestirilmistir. Sempozyum kapsaminda,
organizasyonu diizenleyen iilkelerden bazi isletmeler secilerek, bu firmalarin

entellektiiel sermayeleri 6l¢lilmeye ve raporlanmaya gallsllmlstlr.3o

Entellektiiel sermayenin Yyeterince iyi arastirilmamasi ve Olglimlenmemesi
onemli neticeler dogurmaktadir. Bundan dolayi, 6zellikle 1990’1ar itibariyle yogun
bir sekilde entellektiiel sermaye Ol¢iimii konusunda i¢cin model ve yoOntemler
olusturulmaya ¢alisilmaktadir. Entellektiiel sermaye 6l¢iimiine yonelik gelistirilen,
cesitli firmalar tarafindan kullanilan farkli modeller bulunmaktadir. Heniiz bu
anlamda yapilan calismalar yeni sayilabilecegi i¢in tek ve net bir yontemden soz
etmenin ¢ok miimkiin oldugu sdylenemez. Dolayisiyla, firmalarm, bu o&lgim
metodlarini inceleyerek kendileri i¢in en uygun modeli uygulamalar1 daha dogru

olacaktir.

®Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD) : "Guidelines and instructions
for OECD Symposium", International Symposium Measuring Reporting Intellectual Capital:
Experiences, Issues, and Prospects, June, Amsterdam, OECD, Paris, 1999, s. 9.

»N.Brennan & B. Connell, "Intellectual capital: current issues and policy implications",

Paper Presented at the 23rd Annual Congress of the European Accounting Association, Munich,
29-31 March, 2000, s. 8.

%Netherlands Ministry of Economic Affairs, Intangible Assets: Balancing Accounts with Knowledge,
Netherlands Ministry of Economic Affairs, Amsterdam, 1999, s. 38.
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2.1.5. Entellektiiel Sermayenin Olciilme Thtiyaci

Isletme yonetimi alaninda son zamanlarda en c¢ok iizerinden durulan
gelismelerden birisi, bir isletmenin en degerli varligi olan entellektiiel sermayenin
Olclilmesi, kullanilmasi ve gelistirilmesi girisimleridir. Kamusal ¢ikar amac1 olmayan
organizasyonlar i¢in bu girisimler verimliligi artirmada 6zel bir 6neme sahiptir.
Bunun nedeni,bu organizasyonlarin insan sermayesi agisindan yogun olmasidir. Bu
noktada, 6nemli bir unsure haline gelmis olan bilginin, yani insan kaynagi etkisinin
isletme bilancolarinda yer alannmaddi varliklar gibi Olgiilmesi ve yonetilmesi

konusundaki goriisler gindeme gelmektedir.®*

Isletmeleri entelektiiel sermayeyi 6lgmeye yonelten nedenler; Rekabete dayali
sekilde isletmeleri kiyaslamak, entelektiiel sermayenin onemli olduguna dair bir
anlayis olusturmak, isgiici ve sermaye piyasalarina isletmenin algilanmasiyla ilgili

yapisal bilgiler ortaya koymaktir.

Entelektiie] sermayenin bilgi toplumunda 6nemli bir konuma gelmesiyle
stratejik degerinin artmasi, Olglim ve raporlama konusunu da 6nemli duruma
getirmistir. Firmalarin ihtiyact olan stratejik, operasyonel ve finansal bilgileri
zamaninda elde ederek kullanamamalar1 yeni rekabet diizeninde ciddi bir riski de
beraberinde getirmekte ve kendileri igin tehlike olusturmaktadir. Bununla birlikte
giintimiizdeki 6l¢iim ve raporlama sistemleri iktisadi orgiitlerin sahip olduklar1 maddi

olmayan varliklarin degerlerini net bigimde ortaya koymakta zorlanmaktadir.*

1B, Marr & J. Chatzkel, “ Intellectual Capital at the crossroads: managing, measuring, and reporting
of IC, Journal of Intellectual Capital, Vol. 5, No. 2, 2004, s. 227-228.

M.S. Simsek & S. Kingir (Ed), Cagdas Yénetim Araglarindan Se¢meler, Nobel Yaymlari,
Ankara, 2006, s. 83.
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Sekil 2.1: insan Kaynagi Olgiimlerinin U¢ Asamasimin Iliskileri

Insan Kaynagi Nedir?

Faaliyetlef, Faaliyet Maliyetleri, Kaynak Oranlari, Denetimler

¢ Insan Kaynagi Neler Yapar? ¢

Davramslar, Davranis Bigimleri, Beceriler, Yetenekler

v

Insan Katma| Degeri, Yapisal Katma Deger, Miisteri Katma Degeri

1s Basariamn

Entelektiiel Sermaye

Kaynak: J. Boudreau - W;Ramstad - M Peter, .“Measuring Intellectual Capital: Learning From
Financial History” Human Resource Management, Journal of Intellectual Capital, Vol:36, No:3,
Fall 1997, s. 346.

Giiniimiizde entelektiiel sermaye, bir isletme i¢in en onemli rekabet silah1 ve
stirdiirtilebilirligin temelindeki faktor haline gelmistir. Dolayisiyla en 6nemli husus
firmanin neye, ne 6lgiide sahipoldugunu tespit ederek kullanmasidir. Bu denli dnemli
olan soyut unsurlar gizli olup, mali tablolarda gériinmemektedir. Bu noktada, sahip
oldugu 6neme karsin bilangolarda goriilemeyen soyut unsurlarin ortaya ¢ikarilmasi

i¢in 6l¢iim ve raporlama konusu siirekli bigimde giindeme gelmektedir.

Entellektiiel sermaye Olglimii ile finansal verilerin birbirine karistirilmasinin
yanlis olabilecegi soylense de, bu ol¢iimii degerlendirmemek daha ciddi bir risk
olacaktir. Entellektiiel sermayeyi yonetebilmek, bunu edebilme olanagi sunan
finansal sonuglarla ilgili yontemler bulmaya baghdir. Tespit edilen veriler, 6ncelikli
olarak firma yonetiminin yillik performansinin degerlendirilmesine, bir diger ifadeyle
hedefler yoniinde ne seviyede ilerlendiginin belirlemesine ve ikinci olarak da

isletmeler arasinda mukayese yapilmasina imkan vermelidir.
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Entelektiiel sermaye Ol¢iim ve raporlamasi isletmelere ¢ok yonlii rekabet

avantaji saglamaktadir. Bu avantajlar1 asagidaki sekilde siralamak miimkiindiir.*

- Firmalarin soyut nitelikli entelektiiel varliklarinin goériiniir bigimde ortaya
konulmasi, isletmenin finansman bulabilme imkanlarin1 6nemli derecede arttiracak
olup, isletmelerin kredi verici kuruluslara sahip olduklari entelektiiel varliklar1 (6rnek
olarak, diger isletmelere kiyasla daha yiiksek sekilde calisanlarmin becerilerini

gelistirme hizi, marka degeri vb.) giivence seklinde gosterebilirler.

- Borsada islem goren ya da bu piyasaya a¢ilmayi planlayan bir isletmenin
entelektiiel sermaye potansiyelini ve bunun gelecekte ortaya koyabilecegi muhtemel
geliri gostermesi, isletmenin sermaye piyasalari performansini da yiikseltici etki

yapacaktir.

- Maddi olmayan varlik degeri yiiksek isletmeler satinalma ve birlesme gibi 6zel
durumlarda bu katma degeryaratici unsurlarinin kaynagini yatirimcilara gosterebilme

olanagina sahip olabilmektedirler.

- Entelektiiel sermayenin 6l¢lilmesi ve somutlastirilmasi, yeni ekonomi kurallarina
uyum saglanmasinda, isletmenin diger isletmeler karsisinda durumunun analiz
edilerek giiclii ve zayif yanlarinin tespit edilmesini ve zayif yanlarmin gelistirilmesi

cabalariin hizlanmasina katki saglar.

2.1.6 Entellektiiel Sermayenin Olciilmesinde Karsilasilan Problemler

Finansal sermaye c¢ergevesinde hesaplanan degerler, parasal veriler
olduklarindan igletmenin defter degerini hesaplamak kolay olacaktir. Ancak, ayni
yaklasimin maddi olmayan unsurlara siirekli uygulanamamasi, entellektiiel

sermayenin Ol¢iilmesini zorlastirmaktadir. Pratikte fiziksel sermaye, insan sermayesi

% D. Acar & H. Daglar, “Entelektiiel Sermayenin Olgiilmesinde Muhasebe Bilgi Sisteminin Katkis1”,
Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Y11.4. Say1.14, Ocak 2005, s. 33.
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ve yapisal sermaye birbirleriyle i¢ ice ve yakin iligkilidir, isletmeye yonelik nakit
akimlarmin asil kaynagi, fiziksel ve yapisal sermaye tarafindan desteklenen insan
sermayesi unsurlarindan olusan bir sermaye yapilanmasidir. Bu hiyerarsik
organizasyonun alt bilesenleri, yukaridaki bilesenleri siirekli desteklemektedir.
Entellektiie]l sermayenin; insan sermayesi, yapisal sermaye ve diger entellektiiel
sermaye bilesenlerine uygun sekilde degerinin tespit edilebilmesi ig¢in, sabit bir
parasal deger arayisindan ziyade, degerlemenin diizeltilmis bir deger araligi
kapsaminda yapilmasi daha dogru olmaktadir.** Entelektiicl sermayenin Ol¢iilmesi ile

ilgili olarak karsilasilan belli basli sorunlar séz konusudur. Bunlar ;*°

- Farkli rekabet kosullarinda ve farkli alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin
ihtiyact olan bilgi de farklidir. Bu durum bilgi, enformasyon ve soyut varliklarin

degerlemesini zorlagtirmaktadir.

- Bilgi ve bilgiye bagl varliklarin degeri zaman ve ortam boyutunda
degisebilmektedir. Finansal icerikli bir enformasyon piyasada bunu bilen aktorler
icin ¢ok degerli olabilirken, bu enformasyonun bir basin-yayin organinda

yayinlanmis  olmast  onun  deger  diizeyini  bir anda  azaltabilir.

% Pike & Stephan, a.g.m, s. 252.
% R.F. Carrol & R.R. Tansey, “intellectual Capital in the new internet Economy, it’s Meaning

Measurement and Management For Enhancing Quality”, Journal of intellectual Capital, VVol. 1, No.
1, 2000, s. 302-303.
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- Formal yani agik bir bilgiyi degerlemek (fikri miilkiyetler gibi) daha kolay
olmakla birlikte, formal olmayan yani ortiilii bilgiyi degerlemek kolay degildir.

- Soyut varliklar, sirketin piyasa degeri ile defter degeri arasindaki fark olarak
tanimlanmaktadir. Bu farkliligin {ilkeye, sektdre ve isletmelere gore belirgin
farkliliklar géstermesi bilginin standart bir sekilde elde edilmesini zorlastirmaktadir.
Bilhassa teknoloji sirketlerinde aradaki fark daha da fazla olmakta, bir 6rnek vermek
gerekirse 1997°de Business Week dergisi tarafindan yapilan bir analizde
Microsoft’un degerinin %93’iiniin maddi olmayan varliklardan meydana geldigi

hesaplanmustir.

- Soyut varliklar1  Olgebilecek  bi¢imde  muhasebesel  sistemler
tasarlanmamustir. Ozellikle yiiksek teknolojiye sahip ve marka degerinin én planda
oldugu tiiketime yonelik endiistrilerde bu sekilde calisan degerleme sistemlerinin

varlig1 6nem arz etmektedir.

Entelektiiel sermayenin, goriinmeyen bilesenleri nedeniyle kontrol edilmesi
oldukg¢a zordur ve entelektiiel sermayenin tam olarak ne oldugunu ortaya koyabilmek
glictiir. Dolayisiyla entellekiiel sermaye gostergelerinin  kusursuz modellerini
olusturmak neredeyse imkansizdir.*® Entelektiiel sermayeyi parasal olarak ifade eden
caligmalar da yapilmaktadir. ABD’de Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun
entelektiiel sermayenin 6nemli kismini olusturan entelektiiel miilkiyetin degerlemesi
yoniinde yaptigi bir calisma vardir. Bu c¢alismada 8000’den fazla entelektiiel

miilkiyet varliginin (patent, marka vb.) degerlemesi yapllmlstlr.37

Entelektiiel sermayenin Sl¢iimii ne denli onemli ve gerekli olsa da, ayni
zamanda da zorlu ve mesakatli bir siirectir.®® ingiltere’nin 6nde gelen yonetim

danigsmanlik sirketlerinden biri olan David Skyrme Associates’e gore entelektiiel

%H.Agndal & U. Nilsson, “Generation of Human and Structural Capital: Lessons from Knowledge
Management”, The Electronic Journal of Knowledge Management, VVol.4. Issue. 2, 2006, s. 92-93.
%'N. Kossovsky, “Fair Value of Intellectual Property, “A Options-based Valuation of Nearly 8000
Intellectual Property Assets”, Journal of Intellectual Capital, Vol.3. No.1, 2002, s. 62.

%¥Samiloglu, a.g.e, s. 161.
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sermayenin 6l¢iimi faaliyetlerine baslayacak olan isletmelerin takip etmeleri gereken
alti asama bulunmantadir. Oncelikle, calisanlar bilginin rolii ve entelektiiel
sermayenin niteligi konusunda bilgilendirilmeli, firma igerisinde entelektiiel sermaye
anlayis1 yerlestirilmelidir. Daha sonra, entelektiiel sermaye konusunda ortak bir dile
olusturularak, devaminda entelektiiel sermayeye dair uygun olgiitler belirlenmelidir.
Daha sonra, bahse konu olan dl¢iitlerin mantikli bir yap1 olusturmasi amactyla 6lgiim
modelleri gelistirilmelidir. Bundan sonraki asamada, yoneticilere rehberlik yapacak
ve odiiller sunacak yonetim siireglerini ongdren Ol¢iim sistemleri gelistirilmelidir.
Son asamada ise, Ol¢lim siirecinin kilit asamalarmin gerceklestirilmesi amaciyla

tarafsiz danisman ve arastirmalardan istifade edilmelidir.>

Entellektiiel sermaye wunsurlar1 arasindaki iligskilerin net bigimde
anlasilamamasi, isletmelerin sahip olduklar1 entellektiiel sermayenin giiclendirilmesi
icin kullanilan yontemlerin devamli bigimde degiskenlik arz etmesi ve entellektiiel
sermaye ile isletme finansal performans: arasindaki iliskinin net sekilde

kurulamayisi, entellektiiel sermaye 6l¢iimii ile ilgili temel problemlerdir.*°

*David Skyrme Associates, “Measuring Intellectual Capital: A Plethora of Methods”, Insight
Overview, No: 24, 2002, s. 4

0 B.Rupert, “The Measurement of Intellectual Capital”, Management Accounting, November, 1998,
s. 28
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2.1.7. Entellektiiel Sermayenin Degere Doniistiiriillme Siireci

Entellektiiel sermayenin degere doniistiiriilebilmesi igin, dncelikle isletmenin
entellektiiel sermayesinden elde edilmek istenen gelir tiiriiniin tespit edilmesi
gerekmektedir. Entellektiicl sermaye c¢ergevesinin genis olmasindan dolayi, bu

cercevede elde edilen gelir tiirleri gesitlilik gostermektedir. Bu gelir tiirleri;**

. Satislar, lisans-patent haklari, ortak girisimler, stratejik anlagsmalar ve
entellektiiel miilkiyet varliklarinin kullanimi yoluyla elde edilen gelirler,
. Pazar payi, teknolojik dstiinlik, firmanin pazarda tanmirligi ve

markalama faaliyetleri ¢ercevesinde stratejik konumlandirma yoluyla elde edilen

gelirler,

. Diger isletmelerin ortaya ¢ikardigi yeniliklerin kullanilmasiyla elde
edilen gelirler,

. Verimliligin  artirilmasiyla  elde  edilen  gelirler  seklinde

siniflandirilabilmektedir.

Yeni ekonomi ile birlikte firmalarda degeri olusturan etkenler degismis bilgi
veya entellektiiel sermaye deger olusturan unsurlar olarak one ¢ikmis ve gelecekteki
rekabet icin temel belirleyici konumuna yiikselmistir. Kullanildigi takdirde tiikenen
maddi varliklann aksine bilgi varhklan kullanildik¢a artmakta, fikirler yeni fikirleri
gelistirmekte ve paylasilan bilgiler verende aynen kalmasinin yaninda alami da

giiclendirmektedir.
2.1.7.1. Entellektiiel Sermayeyi Olgme Nedenleri

Entelektiiel sermayenin 6l¢iimiinii agiklama amaci tasiyan araglarin sayisinin
gittikce cogalmasi entelektiiel sermayenin artan Oneminin bir yansimasidir. Bu
baglamda isletmelerin entelektiiel sermaye 6l¢clim caligmalarinin birgok farkli nedeni

bulunmaktadir. Entelektiiel sermayeyi Ol¢menin asli amaglarini; stratejik bakis

"Ercan — Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 122.
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olusturmak, varliklarin degerlemesini yapabilmek, raporlama vasitasiyla kiyaslama
iceren performansi degerlendirmek ve buna bagli olarak insan davranislarini

etkilemektir.*?

Gelencksel bigimde isletmelerde uygulanan olan muhasebe sistemleri
giinimiizde bir isletmenin ger¢ek degerinin Ol¢iilmesinde yetersiz kalmaktadir.
Bunun temelindeki neden, son donemde isletmelerin piyasa degerleri ve defter
degerleri arasindaki farkin giderek denmli diizeyde agilmasidir. Klasik muhasebe
sistemleri ve mali degerleme kistaslari, genellikle isletmelere tahsis edilmis fiziksel
varliklar1 6lgme ve raporlamaya odaklandigindan entellektiiel sermayenin dlgiilmesi,
raporlanmast ve ilgili kisilere sunulmasinda yetersiz kaldig1 i¢in elestirilmektedir.*
Bircok teorisyen, entellektiiel sermayenin klasik muhasebe Olgiitlerine katki
sunabilecek soyut varliklart da kapsayict yeni bir degerleme yonteminin olmasinin

artik elzem oldugunu ileri siirmektedir.**

Entelektiiel sermayenin Olclilmesini elzem kilan faktorler soyle

ag:1k1anabi1ir.45

+ Olgiilemeyen herhangi bir olgunun yonetilmesi miimkiin olamayacagindan,
rekabet giiclerini iyilestirilmek ve bir Ogrenen organizasyona doniismek
yolunda ilerlemek isteyen firmalar, entelektiiel sermaye unsurlarinin
Olctimiine dair gereken yapilar1 kurmalidirlar.

+ Giinlimiizde isletmeler galisanlarin isten ayrilmasi halinde faaliyetlerinin
aksamasi riski ile karsi karsiyadirlar.

+ Herhangi bir isi en iyi yapan bilir. Dolayisiyla bir is stirecindeki sorunlarin

gozlemleri, ¢6zlim Onerilerinin ortaya konmasi ve siireglerin iyilestirilmesi

*?B.Marr, “Measuring and Benchmarking Intellectual Capital”, Journal of Intellectual Capital,
Vol.11, No.6, 2004, s. 562.

®W. Agor & H. Vveston, "The Measurement, Use and Development of Intellectual Capital to
Increase Public Sector Productivity”, Public Personel Management. Vol. 26, (Summer 1997), s. 176.
*L. J. Bassie, “Hamessing the Power of Intellectual Capital", Training and Development, Vol. 51,
1997, s. 26.

Py, Yilmaz, “Entelektiiel Sermaye Yonetiminde Yeni Bir Sistem: Bilgi Bilangosu”, Marmara
Universitesi IIBF Dergisi, C: XXI, Say1.1, 2006, s. 516.
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icin ¢alisanlarin gorlis ve Onerilerini degerlendirmeye alan ve isleyen bir
sisteme ihtiya¢ duyulmaktadir.

+ Sadece organizasyon i¢indeki unsurlardan ziyade, kurum disindaki paydaslari
da (musteri, tedarik¢i, sosyal ¢evre vb.) gerceklestirilen analiz ve iyilestirme
caligmalarinda goz  dikkate almak gereklidir. Bir zincirin  halkalar
niteligindeki firma faaliyetleri, bu halkalardan birindeki zayiflik veya

kopmadan tiimiiyle olumsuz etkilenebilir.
2.1.7.2. Entellektiiel Sermayeyi Ol¢gmenin Yararlar

Entelektiiel varliklarin isletmelerde olgiilebilmesi halinde, siirekli iyilestirme
ve gelisme maksadiyla onlarin yonetilmesi miimkiin hale gelmektedir.46 Bununla
birlikte, yonetim bilimi {izerine uzmanlagmis akademisyenler ve entelektiiel sermaye
teorisyenlerinin “Olgemezseniz ydnetemezsiniz” tezi de entelektiiel sermayenin

6l¢iimiiniin ne denli énemli oldugunu bir kez daha ispatlamaktadir.*’

Ayrica giiniimiizde isletmelerin entelektiiel sermayenin Sl¢lilmesine yonelik
ilgi ve calismalar1 artan bi¢cimde devam etmektedir. Bunun nedenii, entelektiiel
sermayenin Ol¢iilmesi ile saglanacak avantajlardir. Bu avantajlar1 da sdyle siralamak

mumkindiir:

+ Entelektiiel sermaye oOlgiimiinde kullanilan kistaslarin, isletmeye gelecege
dair finansal risklerini belirlemede destek verebilrmesi,

+ Strateji olusturma ve faaliyetler arasinda, ayrica mevcut performans ile
gelecekteki isletme performansi arasinda bir mukayese olusturmasi,

+ Yatinmcilar ve sermaye piyasast islemcilerinin, isletmenin entelektiiel

varliklar1 hakkinda daha net bilgi elde edebilmeleri,

®G. Petrash, “Managing Intellectual Capital for Profit”, Measuring and Valuing Intellectual
Capital Conference, London, 16-17 Haziran 1998, s. 6.

*'D. Andriessen, “The Financial Value of Intangibles: Searching for the Holy Grail”, 5th World
Congress on the Management of Intellectual Capital, 16-18 Ocak 2002, s. 2.
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+ Isletmenin entelektiiel sermayesi ve entelektiiel sermayenin gelecekte
olusturabilecegi muhtemel potansiyeli belirlemenin, isletmenin sermaye
piyasalarindaki konumunu olumlu yonde etkilemesi,

+ Yonetici grubunun isletmedeki deger unsurlarini anlamalarini kolay hale

getirmesidir.*®

Bu sekilde entellektiiel sermaye, isletmeler i¢in 6nemli bir varlik hatta ciddi
rekabet faktorii halini almistir. Bu durumda en yapilmasi gereken sey goriinmez
nitelikteki bu faktorii 6ncelikle 6lgmek ve daha sonra da etkin bigimde kullanmaktir.
Dolayisiyla, giiniimiizdeki Onemine karsin mali tablolarda goriinmeyen soyut
varliklarin ortaya c¢ikarilmasi konusunda 6lgme ve raporlanmanin 6nemi giindeme

gelmektedir.
2.1.7.3. Entellektiiel Sermayenin Unsurlar Bazinda Ol¢iilmesi

Entelektiiel sermayeyi bilesenler odaginda 6lgen metodolojiler isletmelerde
enteletiiel sermayeyi meydana getiren bilesenleri baz almak suretiyle olgtim
yapmaktadir. Yapisal sermaye, insan sermayesi ve miisteri sermayesi gibi entelektiiel
sermaye bilesenleriyle birlikte, farkli diger bilesenler de, bu yontemlerde dikkate

alinmaktadir.

Entelektiie] sermayenin oOl¢limii ve beraberinde saglayacagi avantajlarin
goriilmesi, entelektiiel sermayenin 6l¢iimii konusunda yontemler gelistirilmesine ve
bunlarin yillar icerisinde sayica artmasina neden olmustur. Ancak, entelektiiel
sermayenin Ol¢timii konusu heniiz yeni sayilabilecegi i¢in, bu alanda evrensel olarak
gecerli tek bir yontem bulunmamaktadir. Giliniimiizde, farkli firmalar ihtiyaglari
dogrultusunda farkli yontemler uygulamakta ve kullanmaktadir. Bu noktada en dogru
olani, her isletmenin kendini ve siireclerini iyi bir sekilde analiz ettikten sonra

biinyesine ve yapisina en uygun 6l¢iim yontemini belirlemesidir.

* M. Ertugrul, “Entelektiiel Sermayenin Olgiilmesi ve Raporlanmasi” (Cevrimigi),
.http://www.bilgiyonetimi.org/cm/pages/ mkl_gos.php?nt=183, 28.07.2016.
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Entelektiiel sermayenin bir biitlin haricinde unsurlarini dikkate alinarak
Olgmeye c¢alisan yontemler de vardir. Bunlar; Skandia Klavuzu, Teknoloji Broker
yontemi, Dengeli Puan Karti, Maddi Olmayan Varliklar Gostergesi, Entelektiiel

Katma Deger Katsayisi ve Entelektiiel Sermaye Endeksi gibi yontemlerdir.

Entellektiiel sermayeyi unsurlar bazinda raporlamaya dayanan yaklasimlar,
finansal veri kullanan yaklasimlardan farkli olarak, entellektiic]l sermayeye sayisal
bir rakam vermek yerine, isletmede entellektiiel sermayesyi meydana getiren
bilesenleri bularak ve bunlarda zaman igindeki gelisimleri izlemeyi, isletme
igerisinde ve isletmeler arasinda kiyaslamalara imkan verecek sekilde raporlamay1
amaglamaktadir. Bu yontemlerin 6nemli bir boliimii konunun oncii teorisyenleri
tarafindan ilk basta belli isletmelerde uygulanmistir Ayrica bu yaklasimlarin,
isletmenin sahsina miinhasir yonleri dikkate alinmak suretiyle her isletmeye

uygulanabilecegi belirtilmektedir.*
2.1.7.3.1 Entellektiiel Sermayenin Olciilmesinde Gostergeler

Bu kisimda incelenen yontemler sunlardir: Edvinsson ve Malone tarafindan
gelistirilen Skandia kilavuzu, Kaplan ve Norton’un Dengeli Puan Karti, Sveiby’nin
Maddi Olmayan Varliklar Gostergesi, Pulic’in Entelektiiel Katma Deger Katsayisi,
Roos ve Roos’un Entelektiiel Sermaye Endeksi, Bontis’in Alint1 Agirlikli Patentler
Modeli, Bontis’in Entelektiiel Sermaye-Performans Modeli, Teknoloji Brokeri, Insan
Kaynaklar1 Maliyeti ve Muhasebesi, DATI projesi, MERITUM projesi ve OECD

projesi. Maddi Olmayan Varliklarin Ol¢iimiiniin Finansal Yéntemi.
2.1.7.3.2 Edvinsson ve Malone’nin Skandia Kilavuzu
Isvec’te kurulmus bir firma olan Skandia, entelektiiel varliklarin dlgiilmesine

yonelik diinyada ilk ¢alismay yapan isletme olarak kabul edilmektedir.>® Entelektiiel

Sermaye, Edvinsson ve Malone’nin Skandia Kilavuzu’na gore, insan sermayesi ve

* Dzinkovski, a.g.m, s.34.
%0 Bontis, a.g.e, s.44
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yapisal sermaye bilesenlerinden olusmus bir biitiin seklinde degerlendirmektedir.”*
Insan sermayesi firma ¢alisanlarinin sahip oldugu bilgilerin, yeteneklerin ve
tecriibelerin degeri olarak tanimlanirken, yapisal sermaye ise insan sermayesinin

gelisimine katki saglayan unsurlarin tamami olarak ele alinmaktadir.>

Skandia Kilavuzu, ismini 1994 yilinda Isveg kokenli bir isletme olan Skandia
sirketinden almaktadir. Bu tarihte sirket, “Skandia’da Entelektiiel Sermayenin
Goriiniir Hale Getirilmesi” adli bir rapor yaymlamis ve séz konusu raporu yillik
faaliyet raporuna eklemistir.® Bununla birlikte bu konudaki gelismelerin ilk adimi
aslinda 1991 yilina, Skandia’da “Entelektiiel Sermaye Departmani”nin kurulmasina
ve basma yonetici olarak Leif Edvinsson’un atanmasma dayanmaktadir. Leif
Edvinsson, Skandia firmasinda g¢alismaya basladiginda kendisinden beklenenler
maddi olmayan varliklarin tanimlanmasi ve goriiniirliiklerinin yiikseltilmesi, bahse
konu olan varliklarla ilgili kayit islemlerinin gerceklestirilmesi, egitim ve bilgi ag1
kullanimiyla maddi olmayan varliklarin gelistirilmesi ile hizli bir sekilde bilgiye,ve

bunun sayesinde de parasal ve ticari degerlere doniisiimiin saglanmast idi.>

Skandia Kilavuzu, bir isletme araci olmasinn yanisira, ayni zamanda bir
degerleme metodudur. Isletmenin rekabet giiciiniin tespit edilmesi ve diger zayif
yonlerinin belirlenmesiyle, gizli kalan degerlerin (entelektiiel sermaye) ortaya
cikarilmasini saglamaktadir. Ayni zamanda, mevcut ve gelecek i¢in Olcliim
yontemleri sunarak, entelektiiel sermaye bilesenlerini birlikte sekillendirilerek

sirketin piyasa degerinin belirlenmesini saglamaktadir.”®

A, s. 45.

*2Ercan — Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 116.

*0Once, a.g.e, s. 47.

> H. Erkus, “Geleneksel Raporlama Yontemlerinin Yeni Ekonomi Karsisindaki Durumunun 1
rdelenmesi ve Entelektiiel Sermayenin Raporlanmasi”, Bilgi Yonetimi, (Cevrimici),
http://www.bilgiyonetimi.org/cm/pages/mkl?gos. php?nt=607, 16 Mart 2016.

* D. Oliver, “Skandia Assurance and Financial Services: Measuring and Visualizing Intellectual
Capital”, International Institute for Management Development (IMD), Lausanne, , s. 4-5.

%®(0). F. Kahraman, Accounting For Intellectual Capital And Valuation Of Virtual Assets, Marmara
Universitesi SBEYiiksek lisans Tezi (Ingilizce), istanbul, 2000, s. 20, 27.
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Sekil 2.2: Skandia Kilavuz Modeli

k- *
. e S
Mitgteri Odag 4—1—5 Sireg Odazm BUCTIH
Entallektiel Insan Odagn
g Verlik ve Geligtinme

Oda GELECEE

aaliyette Bulmulan Cevre
Kaynak: L. Edvinsson; “Developing Intellectual Capital at Skandia”, Long Range Planning, Cilt: 30
Sayi:3, Haziran, 1997, s. 371.

Skandia Kilavuzu, isletmelerin gizli degerlerini tanimlamaya ve raporlamaya
yardim eden bir aragtir. Firmalardaki bu alanlar herkesin odaklandigi ve firmanin
entelektiiel sermayesinin degerinin geldigi alanlardir. Finansal odak; firmanin
gecmis herhangi bir tarih i¢in spesifik bir anda yapilan bir 6l¢iimiidiir. Mali tablolar
diger finansal gostergeleri Ornek gostermek miimkiindiir. Sire¢ odagi, yapisal
sermayenin ol¢timii ile ilgilidir. Miisteri odagi, miisteri sermayesinin yukari
cekilmesini amaglar. Yenilik ve gelisim odag: ise isletmenin stratejik ve gelecek
yonelimi 6l¢iimiinii aciklar. Son olarak Insan odag: ise, calisanlarm beceri ve
yetkinliklerini igerirken, egitim ve Ogrenme yoluyla da bunlarin siirekli

gelistirilmesini hedefler.”’

Buradaki 6nemli husus, Skandia Kilavuzu’nun firmay1 bes ayr1 odak halinde
mercek altina almasidir. Bahse konu odak noktalar1 olan; finansal odak, miisteri
odagi, siire¢ odagi, yenileme ve gelistirme odagi ile insan odaginin her biri, firma
icin ayr1 deger yaratici sahalar1 meydana getirmektedir. Leif Edvinsson, Skandia
Kilavuzu’nu daha iyi anlatabilmek ve ilgililerin zihninde canlandirabilmek igin,

yontermi ¢esitli katlar1 olan bir binaya benzetmistir. Binanin tepesinde finansal odak

> Sullivan, a.g.e, 5.272.
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yer alir ve ayn1 zamanda binanin ¢atisini olusturur. Muhasebe kayitlar1 ve isletmenin
geemisi burada yer alir. Bir alt katta ise miisteri odagi ile siire¢ odagi bulunmaktadir,
bunlar da destek duvarlarina benzetilmektedir. Miisteri odagi, isletmenin {irettigi mal
ve hizmetler ile miisteri sermayesin kapsar ve onlarla kurulan iliskiyi ifade eder.”®
Siire¢ odagi ise miisteri taleplerine paralel bicimde mal ve hizmet gelistirme
sathalari irdeler. Organizasyon i¢i siireglerin etkinligini belirtir. Binanin zemin
katinda ise yenileme ve gelisim odagi bulunur. Bahse konu olan katta, firmanin
kendisini gelecege ne dl¢iide hazirladig: arastirilir. Bu kisimda 6zellikle ¢alisanlarin
egitimi ve yeni iriin gelistirme gibi stratejik faaliyetler 6nemli rol oynar. Yapisal

sermayesi ve insan sermayesinin gelistirilmesi amagl yatirimlar da burada yer alir.

Son olarak, binanin merkezinde ise insan odagi bulunmaktadir. Bilingli bir
sekilde, diger tiim katlara ve odaklara bu noktadan ulasilabilmektedir. Ciinkii insan
odagi, firmanin kalbi, hafizas1 ve ruhu olmakla birlikte ayn1 zamanda tek aktif
giictiir. Insan odagim olusturan baslica etkenler ise personelin beceri ve kabiliyetleri,
isletme karlilig1 ve organizasyon disi uzmanlardan alinan egitim ile damsmanliktir.>
Personelin bireysel yetkinlikleri ve miisteri sorunlarina ¢6ziim sunabilme kapasitesi

de insan odagi kismina aittir.

Entelektiiel sermayeyi 6lgmek konusunda yaygin olarak bilinen bu yontem,
bir Isvegli sigorta isletmesi Skandia tarafindan gelistirilmis ve orijinal ad1 Skandia
Navigator olarak bilinen modeldir. Yontem, gelecege doniik bir planlayict model
seklinde isletmenin ekonomisini tekrar tasnif ederek tanimlamaktadir. Skandia
Kilavuzu isletme operasyonlarint daha dengeli ve biitiinsel bi¢imde ortaya
koymaktadir. Bu yontem sayesinde, organizasyonun ge¢mis (finansal odak), mevcut
(misteri odagi, siire¢ odagi ve insan odagi) ve gelecek (yenilenme ve gelisme odagi)
boyutlar1 arasi dengeli bir yaklasim olusturulmaktadir. Bu modeldeki bir diger amag
ise c¢alisanlarin kendilerini ig siireci ve organizasyona daha fazla adamalarini

saglamaktir. Organizasyonun ana vizyon ve hedeflerini ¢ok daha somut faktorlere

%% Arikboga, a.g.e, s. 127.
% L. Edvinsson & M. Malone, Intellectual Capital: Realizing Your Company’sTrue Value by
Finding Its Hidden Roots, Harper Collins Publishers, New York, 1997, s. 69.
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indirgeyerek calisanlarin da bunlar1 kendi isleri ile iligskilendirmelerine imkan

sunmaktadir.®°

Skandia Kilavuzu yaklasimi, temel olarak bes kisimda isletme iginde yillik
bi¢imde takip edilen otuzdan fazla gostergeyi kullanir. Bu temel gostergeler arasinda
finansal odak boyutunda; prim kazanglari, faaliyet neticeleri, miisteri odagi
boyutunda; miisteri hesabr adedi, saticilar ve kaybedilen miisteri adedi, Siireg
odagi boyutunda; calisan basina diisen miisteri hesabi1 adedi, ¢alisan basina
yonetimsel harcamalar, insan odagi boyutunda; personel devir hizi, yoneticilerin
isletme toplam ¢alisan sayisina orani, g¢alisan basi egitim harcamasi, yenilik ve
gelistirme odagi boyutunda ise; ¢alisan memnuniyet endeksi, miisteri bag1 pazarlama

harcamalari, egitimde harcanan siireler gibi 6lgiitler bulunmaktadir.®

Skandia Kilavuzu bir isletmenin sadece gelirleri ve giderleri {izerine
odaklanmamakta, aynm1 zamanda nitelik vurgulayan kavramlara da dikaat
toplamaktadir. Diger bir deyisle, Skandia Kilavuzu sadece firmanmn finansal
kosullarimi ele almadigindan, yontemin Skandia Kilavuzu adim1 almasi1 da aslinda

isletmeye yon ve pozisyonunu belirleme olanagi sunmasindan kaynaklanmaktadir.®?

Skandia Kilavuzu'nun bes farkli odagmin 6lciilebilmesi i¢in bir¢ok kistas
kullanilmaktadir. Bu kistaslarin isletmedeki basar1 unsurlarim1 6l¢gme konusunda
faydali olabilecek faktdrler olmasma dikkat edilmistir.®® Leif Edvinsson ve Michael
Malone belli bash o6lciitleri 1997 yilinda 06zet halinde ve tablo seklinde

sunmuslardlr.64

60 Barutgugil, a.g.e, 5.92-93

%1 Skandia, (Cevrimigi), http://203.147.220.66/IntangAss/SkandiaAFS.html, 13.5.2016.
%2 Oliver, a.g.e, s. 9.

% Arikboga, a.g.e, s. 128.

® Edvinsson ve Malone, a.g.e, s. 147-150.
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Tablo 2.2: Skandia Kilavuzu Entelektiiel Sermaye Temel Olgiitleri Tablosu

ODAK

OLCUTLER

Finansal Odak

Net faaliyet gelirleri, net varliklar getirisi,

bilgi teknlojisi yatirimlari

Miisteri Odagi Miisteri ziyaretleri harcamalari, briit kira
oelirleri / ¢alisan, miisteri memnuniyet
endeksi

Siire¢ Odagi Bilisim sistemleri / personel bilgi teknolojisi

kapasitesi, bilgi teknoloisi giderleri /

personel

Yenileme ve Gelistirme Odagi

Ar-Ge giderleri / yonetim giderleri, egitim
alan personele iligkin giderler, egitim

giderleri / personel

[nsan Odag1

Calisan devir hizi, ortalama
hizmet siiresi, personelin bilgi teknolojileri

konusundaki bilgi ve becerileri

Kaynak: Edvinsson & Malone, a.g.e, s. 147-150.
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Entelektiiel sermaye Olgiitleri, sabit Olgiitler 6zelliginde degildir. Skandia
Kilavuzu tarafindan da bir yil kullanilan bir 6l¢iit bir sonraki yil
kullamlmayabilmektedir.65 Edvinsson ve Malone, Olgiitlerin sayisin1 toplamda
dokuza indirerek, organizasyonel entelektiiel sermayenin degerini belirlemeye

calismislardir. Dikkate aldiklar1 dokuz 6lgiit asagidaki gibidir:66

Pazar Pay1

Miisteri Memnuniyeti Endeksi

Liderlik Endeksi

Motivasyon Endeksi

Ar-Ge Kaynaklar1 / Toplam Kaynaklar Endeksi
Egitim Saatleri Endeksi

Performans / Kalite Amaci

Is Giiciiniin Siirekliligi

Y onetimsel Etkinlik / Gelirler

© 0 N o g b~ DR

Bahsedildigi iizere Skandia Kilavuzu entelektiiel sermaye oOlgiitleri her zaman
sabit kalmamakta, yillara gore degiskenlik gosterebilmektedir.®” Olciitlerin degerleri
tespit edildikten sonra, entelektiiel sermaye kullanimindaki etkinlik katsayis1 da tespit
edilerek organizasyonel entelektiicl sermaye (OES) tutar1 parasal anlamda hesaplanir.

Hesaplamada kullanilacak formiil su sekildedir:68
OES=i.C i=n/x

i : Entelektiiel sermayeyi kullanmadaki etkinlik katsayisi
C: Mutlak entelektiiel sermaye

Y. Erkus, “Geleneksel Raporlama Yontemlerinin Yeni Ekonomi Karsisindaki Durumunun
Irdelenmesi ve Entelektiiel Sermayenin Raporlanmasi”, XXII. Tiirkiye Muhasebe Egitimi
Sempozyumu Muhasebe-Egitim: Egilim ve Etkilesimler, Belek-Antalya, Gazi Universitesi I.1.B.F.
Isletme Boliimii, 21-25 May1s 2003, s. 136.

*®Edvinsson ve Malone, a.g.e, s. 186-187.

*D. Bingdl ve A. Erkus, “Entelektiie] Sermayenin Raporlanmasi ve Raporlamaya iliskin Modellerin
Analizi”, 12. Ulusal Yonetim ve Organizasyon Kongresi, Ed. Zeyyat Sabuncuoglu, Uludag
Universitesi I.1.B.F. Isletme Boliimii, Bursa, May1s 2004, s. 136.

**Edvinsson ve Malone, a.g.e, s. 187-188.

78



n: Dokuz dlgiitiin degerlerinin toplami

x : Olgiit sayis1

Skandia Kilavuzu; metodolojik olarak geleneksel muhasebe sisteminden
edilen verileri tamamen reddetmeyip, bu verilerden Dbeslenen &lgiitleri
kullanmaktadir. Bu sayede gecmise ve gelecege yonelik degerlendirme yapma
olanagi sunmaktadir. Bunun yani sira; 6lgiitlerin yillara ve isletmelere gore degisiklik
gosterebilmesinden otiirii karsilastirmalar konusunda kisith kalmasi, olgiitler ve mali
gostergeler arasinda her zaman bir iliski kurulamayisi, entelektiiel sermayenin
degerini parasal sekilde degil de performans seklinde ortaya koymasi yontemin

olumsuz yanlarini olusturmaktadir.®®

2.1.7.3.3 Brooking’in Teknoloji Broker Metodu

Teknoloji Broker yontemi, Annie Brooking yonetiminde faaliyet gosteren
Technology Broker damigmanlik firmasinca, isletmelerdeki stratejik planlamaya
destek saglamak amaciyla, 1996 yilinda ortaya konulmus bir metodolojidir. Annie
Brooking, bir isletmenin entellektiiel sermaye unsurlarini, sekilde agiklanan
entelektiie]l varliklarin siniflandirilmasinda goriildiigli iizere; piyasadaki varliklar,
beseri nitelikli varliklar, entellektiiel miilkiyet nitelikli varliklari ve altyap: varliklari
olarak dort grupta toplamustir.”® Sekilde de goriilebilecegi gibi Pazar varliklari;
markalar, miisteriler, siparisler, dagitim kanallari, lisanslar ve franchasing
seklindedir. Entellektiiel miilkiyet varliklari; know — how, ticari sirlar, fikri miilkiyet
haklar1 ve patentleri kapsar. insan merkezli varliklar; kolektif uzmanlk diizeyi,
problem ¢6zme yetenegi, yaraticilik, girisimcilik, yetenekler ve becerileri igine alir.
Altyap1 varliklar1 ise yonetim felsefesini, orgiit kiiltiiriinii, liretim yOnetimini, piyasa

bilgilerini, iletisim yapisin1 kapsamaktadir.

% Erkus, a.g.e, s. 141.
°A. Brooking, "The Management of Intellectual Capital", Long Range Planning. C. XXX, 1997, s.
13.
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Sekil 2.3: Brooking’e Gore Entellektiiel Sermayenin Unsurlar

ENTELLEKTUELSERMAYE

Pazar Entellektiiel Insan Merkezli Altyap
Varhklar Miilkivet Varhklari Varhklar Varhklar
Markalar Know-how Kolektif Uzmanhk [Yon.felsefesi
Miisteriler Ticari Sirlar Problem Cozme  [OrgiitKiiltiirii
Siparisler TelifHaklar Yetenegi UretimY 6ntemi
DagitimKanallart  [Patentler Yaraticilik Piyasa Bilgileri
Lisanslar Frachising|Yetenekler/Beceriler [Girisimcilik [letisim Sistemi
Risk Belirleme

Kaynak: BROOKING, Annie;"TheManagementof IntellectualCapital”,LongRange Planning. Cilt: XXX,
1997),s. 13.

Teknoloji Broker Modeli, entelektiiel sermaye Olglimiine pratik bigimde katki
sunmustur. Brooking yaklasimina gore entelektiiel sermaye bilesenleri; piyasa
varliklar1, insan odakli varliklar, entelektiiel miilkiyete bagli varliklar ve yapisal

varliklar gibi dort bilesimin toplamindan olusmaktadm71

Yontem, isletmelerin entelektiiel sermayesini ii¢ asamada 6l¢mektedir. Birinci
adimda, entelektiie]l sermayenin tanimlanabilmesi amaciyla entelektiiel sermaye
gostergeleri  gelistirilmektedir. Bu dogrultuda, isletmelere yirmi adet soru
yoneltilmekte ve alinan cevaplar dogrultusunda entelektiiel sermayenin giicii tespit
edilmektedir. Firmalar, kendilerine yoneltilen sorularda ne oOlgiide zorlanirlarsa,
entelektiiel sermayeleri de o denli giiclendirilmeli ve iyile§tirilmelidir.72 S6z konusu

olan sorular ise gesitlilik arz etmektedir. Ornek vermek gerekirse:

1. Rodov & P. Leliaert, “FIMIAM: Financial Method of Intangible Assets Measurement”, Journal
of Intellectual Capital, Vol.3. No.3, 2002, s. 329.
"2 Samiloglu, a.g.e, 5.190-191.

80




+ Firmadaki tiim ¢alisanlar, isleri ve gorev tanimlari ile bunlarin firma
hedeflerine olan katkilarini biliyorlar mi?

+ Firmada Ar-Ge arastirmalari i¢in yapilan yatirimin getirisi degerlendiriliyor
mu?

+ Firmaya ait markalarin degeri biliniyor mu?

+ Firmada calisan personelin fikir ve Onerilerini degerlendirebilecek bir
mekanizma isletmenin herhangi bir kisminda mevcut mu?

+ Firmada inovasyona 6nem veriliyor mu ve ¢alisanlarin bu alandaki katkilari

tesvik ediliyor mu?

Sonraki asamada, Brooking modelindeki entelektiicl sermaye bilesen
gruplarina, kontrol sorular1 yoneltilmekte ve alinan yanitlara gére de s6z konusu
entelektiiel sermaye bilesen grubunun, isletmenin toplam entelektiiel sermayesine
etkisi tespit edilmektedir. Bu sorular departman bazli olarak; pazarlama ile ilgili
unsurlar i¢in 47, insan odakli unsurlar i¢in 51, entelektiiel miilkiyetler i¢in 22, bilgi
altyapis1 unsurlar igin 58 adet olarak toplamda 178 adettir. Bu sorulara iliskin bazi

ornekler su sekildedir: ™

Marka ismi korumanin yillik maliyeti ne kadardir?
Isletmeye ait fikri miilkiyet haklarmnin degeri ne kadardir?
Isletme, hizmet i¢i egitim olanaklar1 sunmakta midir?

Isletme igin gelecege doniik teknolojik yatirimlar nelerdir?

-+ + + F

Isletmenin kiiltiirii ile hedefleri arasindaki bir iliski diizeyi nedir?

Son asamada ise diger adimlarda tanimlanan entelektiiel sermayenin parasal
degeri hesaplanir ve bu amagla ii¢ farkli yaklagimdan istifade edilir.” Mgili
yaklasimlar maliyet yaklasimi, piyasa yaklasimi ve gelir yaklasimidir. Maliyet
yaklagiminda varliklarin kendini yenileme maliyetleri temel alinmaktadir. Piyasa

yaklagiminda ise degerleme, piyasa gostergeleri 1s1ginda yapilmaktadir. Diger yandan

3 Ercan — Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 148.
" Rodov ve Leliaert, a.g.m, s. 328.
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gelir yaklasiminda, entelektiiel varliklarin deger yaratma potansiyeli (nakit

akimlarmin bugiinkii degeri) temel noktay1 teskil etmektedir.”

Teknoloji Broker yontemi; entelektiiel sermayenin parasal anlamda
hesaplanabilmesine olanak tanimasi ve genel kabul gbérmiis finansal yontemlerden
faydalanmasindan Gtiirii avantajli goriilmekte ve isletme igerisindeki entelektiiel

varliklarin da bir envanterini ¢ikarmasi dolayisiyla da tercih edilmektedir.”

Yontemin zayif olarak goriilen yonlerinden biri deginilmis olan ii¢ yontemden
kaynaklanir. Zira, maliyet yaklasiminda bir varligin sadece yenileme maliyeti goz
Ontine alinmakta, rekabet anlaminda sagladiklari rekabet¢i avantaj yaratma giicii
degerlendirilmemektedir. Piyasa yaklagimi konusunda da entelektiiel varliklarin
degerlemesi icin istifade edilebilecek etkin piyasa temelli fiyatlar bulunmamaktadir.
Gelir yaklasimi hususunda da nakit akimi modellerindeki belirsizlikler problem
yaratmaktadir.”’ Teknoloji Broker yonteminin bir diger zayif yonii ve dezavantaji ise
denetim sorulariyla ilgilidir. Entelektiiel unsurlara yoneltilen denetim sorulari
neticesinde elde edilen nitel sonuglar, entelektiiel varliklarin gergek parasal
degerlerinin ne sekilde hesaplandigini net bicimde agiklayamamaktadir. Dolayisiyla
yontem, Oznel Ol¢limlere neden olabilmektedir.”® Ornek verilecek olursa; piyasa
tabanli degerleme modelinde, entelektiiel sermayeyi olusturan bir ¢ok unsur
hakkinda yeterli derecede piyasa temelli bilginin bulunmamasi degerlemenin
glivenilirligini azaltmaktadir. Ayni eksiklik gelir tabanli degerleme modelinde de

goriilmektedir.

Bu sebeplerle, yapilacak tahminlerin 6znelligi ve nakit akiglariin kendine has

belirsizligi, degerlemenin giivenilir diizeyde yapilimasini engellemektedir.”

A, s. 149.

"°D.U. Erhan, Entelektiiel Sermaye: Olgiilmesi, Degerlemesi, Muhasebelestirilmesi Bir Teknoloji
Sirketi Uygulamasi, Eskisehir, Haziran 2003, s. 63.

"Ercan — Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 150.

"8 Samiloglu, a.g.e, 5.201-202.

" Ae, 5.201-202.
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2.1.7.3.4 Kaplan ve Norton’un Dengeli Puan Karti Yontemi

Isletme yonetiminde literature ilk olarak 1992 yilinda Robert Kaplan
ve David Norton tarafindan Harvard Busines Review dergisinde yayilanan
"The Balanced Scorecard - Measures That Drive Performance, (Balanced
Scorecard - Basanya Yon Veren Olgiitler)" adh makaleyle giren Balanced
Scorecard, Tirkge olarak "denge kontrol paneli" veya "dengeli Ol¢iim karti" olarak
cevrilmistir, Ayni yazarlar, 1993 yilmda da yine ayni1 dergide "Putting the Balanced
Scorecard to Work® (Blanced Scorecardi Uygulamak)' adli makaleyi
yaymlarmiglardir, Yaptiklan ¢alismalar sonucunda Balanced Scorecard Yontemi’ni
daha da gelistiren Kaplan ve Norton 1996 yilmda "Using Balanced Scorecard as a
Strategic Management System®' (Balanced Scorecard'm Stratejik Yoénetim Sistemi

Olarak Kullamlmasi)" adh makale ile de bir metodoloji ortaya koymuslardir.

Uluslararas1 6l¢ekte olduk¢a yaygin olan bu yaklasim ayni donemde
Iskandinav iilkelerinde ortaya konan entellektiiel sermaye 6l¢iim yaklasimlarindan
bagimsiz bigimde ortaya konmustur. Bu yaklasimin temel amaci maddi olmayan
varliklar1 6lgmek veya ortaya koymak olmayip, yontemin esas hedefi isletmelerin
icsel performanslarini daha dengeli bir bakis agisiyla ele degerlendirmektir. Modelin
teorisyenleri Kaplan ve Norton, isletmelerin puan kart1 ile ilgili dort bilesen
belirlemislerdir ve bu bilesenler entellektiiel sermaye 6l¢iim metodolojilerinin tasnif
edilmesine bir ¢ok yonden benzemektedirler. Dolayisiyla Dengeli Puan Karti
Yontemi yaklasimi kullanilarak entellektiiel sermaye unsurlarinin 6lglimii hakkinda

anlamli sonuglara ulasilabilecegi 6ne siiriilmektedir.*

Dengeli Puan Karti, dort ayr1 bakis agis1 1s18inda, sirketin hedef ve stratejisini,

daha 6nceden tasarlanmig performans 6lgiitlerine doniistiirme konusunda kavramsal

%Robert S. Kaplan & David P. Norton, ""Putting the Balanced Scorecard to Work", Harvard
Business Review, September- October, No: 5 (71), 1993, s. 135.

81Robert S. Kaplan & David P. Norton, "Using Balanced Scorecard as a Strategic Management
System", Harvard Business Review, (January-February), 1996, s.75.

82K E.Sveiby,“Measuring Intangibles and Intellectual Capital — An Emerging First Standart”
(Cevrimigi), www.sveiby.com.au/EmergingStandard.html, 21.4.2015, s. 6.

83


http://www.sveiby.com.au/EmergingStandard.html

bir ger¢eve olusturmak i¢in kurgulanmistir. Bunlar; finansal boyut, miisteri boyutu,
i¢sel organizasyon siirecleri ile 6grenme ve biiyiime boyutlaridir. Dengeli Puan Karti,
hedef ve strateji ile iletisim kurmada ortaklasa bir dil ve cergeve saglamaktadir.®* Bu
yontem; isletmede finansal ve mali Ol¢iimleri, isletme yonetiminde performansin
onemli bir 6zet datasi olarak degerlendirmektedir. Ayrica, mevcut miisteriler,
Isletmedeki i¢sel yontemler, personeller ve sirket performansini uzun vadeli finansal
ve mali basarilar ile iliskilendirilmesini saglayan daha biitlinsel kistaslara da deger

vermektedir.®

Yontem, geleneksel finansal oOlgiileri ayni sekilde korumaktadir.
Bununla birlikte finansal olgiiler yalnizca gegmiste gergeklesen olaylara ait verileri
igerir. Dengeli Puan Karti ise, isletmelerin gegmis igerisinde isledikleri performansa
ait finansal kistas ve verilerin gelecekteki performanslarina yonelik etkenlere ait

olgiitlerle biitiinlestirilmesine olanak sunar.®®

Dengeli Puan Karti, isletme yoOnetimini dort boyutta ve her sirkete 0zgii

belirlenen dlgiitler yoluyla incelemektedir. Bu boyutlar asagida agiklanmustir.®

Finansal Boyut: Dengeli Puan Kartina gore bir isletme biiyiime,
stirdiiriilebilir bliylime, sonug elde etme gibi yasamsal asamalarda birbirinden farkli
tirde finansal amaclara odaklanabilir. Bununla birlikte bu asamalarin siiresi ve
hiyerarsisi de degisebilir. Tiim bunlar1 dikkate alarak gelir, karlilik ve maliyet gibi
finansal olciitler gelistirilmelidir. Finansal boyutun stratejik odagi igletmenin finansal
basarilar1 elde edebilmesi i¢in hissedarlarina ne seklide goriinmesi gerektigini

belirlemektir. Stratejik amaclar karlilig1 arttirma ve nakit akis1 yaratmak olmalidir.

Miisteri Boyutu: Bagka bir boyut ise miisteri boyutu olup, bu boyutun
maksadi finansal hedeflerin gergeklesmesidir. Temel Olgiitler ise miisteri tatmini,

yeni miisteri kazanma ve miisteri sayis1 gosterilebilir. Miisteri boyutunda ise stratejik

8sullivan, a.g.e, 5.272-273.
8Robert Kaplan & David Norton, Balanced Scorecard: Sirket Stratejisini Eyleme Doniistiirmek,
Cev. Serra Egeli, Istanbul, Sistem Yaycilik, 1999, s. 27.
85

A.e, s.9.
%Nermien Al-Ali, Comprehensive Intellectual Capital Management, Step-by-Step. NewJersey:
John Wiley & Sons, Inc., 2003, s.42.
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odak, Orgiitin vizyonuna ulagmasi i¢in miisterilerine ne sekilde goriinmesi
gerektigiyle ilgilidir. Stratejik amaglar, isletmenin rekabet edecegi miisteri ve pazar

alanlarini tanimlamak olmalidir.

Siirec Boyutu: Bu boyut miisteri boyutu ile koordinasyon igerisinde
olmalidir. Yenileme ve gelistirme, operasyonlar, satis sonrast hizmet kapsaminda ele
alinan siire¢ boyutunda farkli gostergeler dikkate alinabilir. Siire¢ boyutunda stratejik
odak, bir isletmenin hem hissedarlarinin hem de miisterilerinin memnuniyetlerini
arttiracak siireclerin belirlenmesidir. Stratejik amagclar, yalnizca mevcut siirecleri
tanimlamak degil, aynt zamanda miisteri memnuniyetini optimum diizeyde

etkileyebilecek olan siiregleri tanimlamaktir.

Ogrenme ve Gelisme Boyutu: Ogrenme ve gelisme boyutu ise, diger
boyutlarin  hedeflerini  gergeklestirebilmeleri  i¢in  ¢alisan  yetkinliklerinin,
motivasyonlari ile tatmin diizeylerinin arttirilmasi gibi kriterleri igerir. Ogrenme ve
biiylime boyutunun stratejik odagi ise, bir isletmenin degisimlere cevap verme ve
degisim siirecindeki esnekligini nasil siirdiirecegini belirlemektir. Stratejik amaglar,
isletmenin uzun dénem biiylime ve gelismeyi basarabilmesi i¢in miisteri ve igsel
stire¢ odaginda tanimlanan bosluklar1 azaltmaya yoneliktir. Bu boyutun 6l¢me hedefi
organizasyonda ogrenme ve gelismeyi kolaylagtirici alt yapmin nasil tesis

edilebilecegini gostermektir.

Dengeli Puan Kart1 metodolojisinde anlatilan biitiin bu i¢ ve dis performans
degerlendirme Olciitlerinin, yoneticilere bir “denge” igerisinde yansitilmasi
gereklidir. Bu yontem esasinda; stratejik hedefler, giinliikk faaliyetler ve kararlar
arasinda bir “denge’nin kurulmasini amaclamaktadir.®” isletme genel stratejisinin

faaliyetlerle uyum iginde olabilmesi, bunun igin gerekli bilisim sistemi ve siireglerin

8 Adnan Sevim, “Kiiresel Rekabetin Yénetim Muhasebesine Etkileri ve Cagdas Yonetim Muhasebesi
Uygulamalar”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi, MODAYV, Cilt: 4, Say1: 3, Eyliil 2002, s. 129.
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belirlenmesi ve geg¢mis performans 6lgiitlerinin gelecekteki performanslar iizerinde

etkili olabilecek faktorlerle biitiinlestirilmesi, bu yontem ile gergeklestirilmektedir.88

Bunlarin yani sira, Dengeli Pusn Kart1 yontemiyle hem isletme performansi,
hem de personel performansinin o6lgiilmesine birlikte odaklanilir. Dolayisiyla,
yontem ayni zamanda yonetsel performansi Ol¢iip gelistiren ve stratejiler sunan
metotlar toplami olarak kabul gdérmektedir. Isletme yoniinden en kritik konulardan
biri, performansi tam olarak yansitabilecek Ol¢iitlerin belirlenmesi ve bu 6l¢iitlerin,
genel amagclar agisindan gerceklestirilen isletme faaliyetlerini kargilayabilmesidir. Bu
metodoloji ile stratejik planlama siirecinin bir pargasi haline getirilen iki faktor
isletmenin ve bireylerin performanslarinin 6l¢lilmesidir. Bu sebeple Dengeli Puan
Kartt yontemi, yonetsel performansi Olcerek gelistiren ve stratejiler olusturan

yontemler biitiinii olarak degerlendirilir.*

Robert Kaplan ve David Norton, 1999 yilinda Dengeli Puan Kart1 semasini
asagidaki sekil yardimiyla agiklamiglardir:

%Metin Sagmanli & Cagla Ersen, “Balanced Scorecard ve Stratejik Odakli Kurum”, Oneri,
M.U.S.B.E. Dergisi, C:1V, Say1:16, Y1l:7, Haziran 2001, s. 128.

801ki Ergun, “Yonetsel Performansin Gelistirilmesinde Yeni Yaklasimlar: Miikemmellik Modeli ve
Balanced Scorecard”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi, MODAYV, C: IV, Say1: 1, Mart 2002, s. 9.
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Sekil 2.4: Dengeli Sonug Karti
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Kaynak: Kaplan, R. ve Norton, D, Balanced Scorecard: Sirket Stratejisini Eyleme
Doniistiirmek, s. 10.

Dengeli Puan Kartt Yontemi; bir isletme i¢in ge¢mis, mevcut durum ve
gelecek arasinda iligski kurmay1 amaglarken, kullanilacak kistaslar i¢in tam bir dokiim
vermemekle birlikte, genel bir sablon sunmakta ve bu sablondan yararlanabilen her

sirket spesifik hedeflerine gore kendi Slgiitlerini belirleyebilmektedir.*®

Yontemin bir diger dnemli 6zelligi ise firma stratejisinin aktarilan dort farklh
boyut arasinda iliskileri sebep-sonug¢ baglantis ile agiklamasidir. Ornegin, finansal
boyut acisindan karlarin yiikseltilmesi bir sonugtur. Bahse konu olan sonuca, miisteri

boyutundaki miisteri baglilig1 vasitasiyla varilir. Ancak miisteri baghligr da aym

%The Danish Trade and Industry Development Council, “Intellectual Capital Accounts: Reporting and
Managing Intellectual Capital”, (Cevrimigi),
http://www.efs.dk/publikationer/rapporter/enguidenregn/download.html, 21.11.20186, s. 60, 62.

87


http://www.efs.dk/publikationer/rapporter/enguidenregn/download.html

zamanda bir sonugtur ve bu sonuca siire¢ boyutundaki faaliyetlerin gelistirilmesiyle
varilir. Faaliyetlerdeki siireclerin gelistirilmesi de yine bir baska sonugtur ve bu
sonuca 0grenme ve gelisim boyutundaki personelin memnuniyeti vasitasiyla varilir.
Bu sayede, firmanin tiim stratejik akis sistematigi gorilebilmekte ve
anlasilabilmektedir. Diger bir deyisle, isletmenin stratejik akiginin rdntgeni
cekilmektedir. Zira bu yontemden, firmanin her kademesi i¢in stratejisini tanimlamak

ve uygulamak maksadiyla bir strateji haritast olarak da yararlanilmas1 miimkiindiir.”*

Y ontemin teorisyenleri Kaplan ve Norton, goriinmeyen varliklarin bir girketin
stratejisine nasil uyumlastirilacagini aktarmislardir. Fakat onlar sadece yontemin
O0grenme ve gelisme boyutuna odaklanmiglardir. Entelektiiel sermayenin
yonetilmesini saglamlastirmak i¢in Dengeli Puan Kart1 ile biitiinlestirilmesi lizerine

vurgu yapan bir ¢ergeve asagidaki Tablo’da gosterilmistir:*

%% G. De Busk - R. Brown — L. Killough, “Components and Relative Weights in Utilization of
Dashboard Measurement Systems Like the Balanced Scorecard”, The British Accounting Review, C:
XXXV, 2003, s. 224.

> A, Wu, The Integration Between Balanced Scorecard and Intellectual Capital, Journal of
Intellectual Capital, VVol.6., No.2. 2005, s. 272.
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Tablo 2.3. Entelektiiel Sermaye Yonetimini Giiglendiren Dengeli Puan Karti

Cergevesi

BSC

Insan Sermayesi

Yonetimi

Yapisal Sermaye

Yonetimi

Miisteri Sermayesi

Yonetimi

Finansal Odak:

Finansal kazanglar

Miisteri Odagi:

Miisteri kazanclari

[¢sel Siire¢ Odag::

deger zinciri yonetimi

Ogrenme ve Gelisme
Odagr: Gelecek

gelisimi ve yonelimi

Sirket performansi
tizerinde insan
sermayesinin

faydalar1 nelerdir?

Ic ve dis miisteri
lizerinde insan
sermayesinin

faydalar1 nelerdir?

Insan sermayesinin
deger zinciri

yonetimi nedir?

Insan sermayesinin
gelecek gelisimi ve

yonelimi nedir?

Sirket performansi
tizerinde yapisal
sermayesinin

faydalar1 nelerdir?

ic ve dis miisteri
tizerinde yapisal
sermayesinin

faydalar1 nelerdir?

Yapisal sermayesinin
deger zinciri

yonetimi nedir?

Yapisal sermayesinin
gelecek gelisimi ve

yonelimi nedir?

Sirket performansi
lizerinde misteri
sermayesinin

faydalar1 nelerdir?

ic ve dis miisteri
lizerinde musteri
sermayesinin

faydalar1 nelerdir?

Miisteri
sermayesinin
deger zinciri

yonetimi nedir?

Miisteri
sermayesinin
gelecek gelisimi

ve yonelimi nedir?

Kaynak: A. Wu, The Integration Between Balanced Scorecard and Intellectual Capital, Journal
of Intellectual Capital, VVol.6., No.2. 2005, s. 272.

Literatiirde entelektiiel sermaye ile bu yaklagimi biitiinlestiren bir arastirma
vardir. Anne Wu ; “Entellektiiel Sermaye ve Balanced Scorecard Arasindaki
Biitiinlesme” isimli ¢alismasinda entelektiiel sermaye ile Dengeli Puan Karti
Yontemi’nin nasil biitiinlestirilecegini ve hatta stratejik entelektiiel sermayenin
konularini

olusturulmasi, Ol¢limil, raporlanmasi ve yonetimi tartismiglardir.

Tayvan’in en biyiikk otomobil saticilarindan birisinde 6rnek olay c¢alismasi
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yapilmistir. Aragtirma sonucunda Dengeli Puan Karti Yontemi’nin = Stratejik
entelektiie] sermayenin yaratimi, olusumu ve Olgiimiinii yOnetebilecegi ve ayni
yontemin finansal, miisteri, i¢sel siire¢ ve biiyiime odaklarinin entelleketiiel sermaye

yonetimini gii¢lendirebilecegi bulunmustur.

Dengeli Puan Kart1 yaklagiminin desteklenen bir¢ok 6zelligi olmasina karsin,
elestrilen yonlerinin de bulundugunu belirtmek gerekir. Ornegin, firma performansini
etkileyen faktorlerin kategorizasyonu konusunda yeterli gériinmemektedir. Bununla
birlikte, yontem tarafindan isletme calisanlarinin firma gelirleri iizerindeki etkisinin
ise direkt degil, dolayli oldugu iddia edilmektedir. Oysa ki, entelektiiel sermayenin
kokeninde insan kaynaginin yetkinlikleri ve teknolojiyi kullanma kapasitesi dnemli
bir yer tutmaktadir. Ayrica yontem, kati ve firmalara 6zgii siniflandirmalar
icermekte, dissal kiyaslamlara uygunluk gosterememektedir.”® Firma performansina
etki eden faktorlerin siniflandirilmasi agisindan sinirlt bir yaklagim 6zelliginde olan
yontem, g¢alisanlarin igletme gelirleri tizerindeki etkisini dolayli bir etken olarak
degerlendirmektedir. Gergekte entelektiiel sermayenin asli kaynaginin, calisanlarin
yeterlilikleri ve teknolojiyi kullanabilme yetenegi oldugu diisiiniildiigiinde, yontem
etkin bir entelektiiel sermaye Olglimii yapilmasindan ziyade, daha ¢ok bir yonetim

sistemi Ozelliklerini géstermektedir.94

2.1.7.3.5 Sveiby’nin Maddi Olmayan Varlhiklar Gostergesi

Karl-Erik Sveiby tarafindan literature kazandirilmis olan Maddi Olmayan
Varliklar Gostergesi, entelektiiel sermaye ve diger soyut varliklarin Glgiimiinde
kullanilan bir metod olusunun yam sira, ayrica bir raporlama bi¢imidir. Bununla
birlikte, bir 6lgme yontemi oldugundan entelektiiel sermaye ile ilgili olgiitleri de
icermektedirpis. Fakat, olgiitlerin seciminde her firmanin kendine 6zgii yapisinin

belirledigi stratejisi 6nemli rol oynar.

% Rodov ve Leliaert, a.g.e, s. 326.
% Ercan - Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 138-139.
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Maddi Olmayan Varliklar Gostergesi, soyut isletme varliklarii ti¢ grupta ele
alirken, bunlarin raporlamasinda da ii¢ farkli 6l¢iit kullanmaktadir.Model soyut
varliklart; dis yap1 (miisteriler), i¢ yap1 (orgiitsel yapi1) ve yetenekler (insan) boyutlar
ile belirlenmistir. Bu soyut varliklarin incelenmesi i¢in kullanilan olgiitler ise,
biiyiime, yenileme, etkinlik ve istikrar gibi 6lgiitlerdir.”® Bu yontem calisanlara tek
gelir yaratici faktor olarak bakmaktadir. Buna ilaveten maddi ve maddi olmayan tiim
varliklarin ve organizasyon unsurlarinin, ¢alisanlarin faaliyetlerinin sonucu oldugu
Vurgulanmaktadlr.96 Genel bir yaklasim ile ele alindiginda, maddi olmayan varliklar
gostergesinin bir yonetim-bilgi sistemi olusturmak, kontrol siireci ortaya koymak ve
firmanin entelektiiel varlik kurgusunun kapsamli bir belirlemek seklinde baslica iig
temel hedefi oldugu soylenebilir.’” Bir yonetim bilgi sistemi tasarlayarak takip
edilebilecek bir kontrol siireci meydana getirmek igin gelistirilmis bu yontemde
amag, isletmen entelektiiel sermayesinin detayli bir resmini ¢ikarmaktir. Dolayisiyla

kullanilacak olgiitlerin, isletmenin yapisal 6zellikleriyle uyumlu olmasi gereklidir.98

Maddi Olmayan Varliklar Gostergesi Modeli, entelektiiel sermaye
kavramindan daha ¢ok maddi olmayan varliklar kavramini benimsemistir. Maddi

olmayan varliklar asagida yer aldig1 gibi ti¢ sekilde siniflandirilmaktadir.*®

- Personellerin yetenekleri tarafindan sunulan maddi olmayan varliklar,

- Organizasyonun igsel yapisiyla ilgili gériinmeyen varliklar,

- Marka adi, ticari itibar ve tedarikcilerle ve ozellikle miisterilerle olan
iliskileri igeren dissal yapiyla ilgili gériinmeyen varliklar.

Bahsi gegen kriterler, maddi olmayan varliklarin ele alindigi ii¢ grup ile

Olctitler bir tablo yardimiyla asagidaki sekilde g('jsterilmektedir:100

%B. Marr — G. Schiuma — A. Neely, “Intellectual Capital- Defining Key Performance Indicators for
Organizational Knowledge Assets”, Journal of Intellectual Capital, Vol.10, No.5, 2004, s. 561.

%F Ferrier & P. McKenzie,” Intellectual Capital: Managing the New Performance Drivers”, Monash
University-ACER Centre For the Economics of Education and Training, s.14.

% Ercan - Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 153.

%A.e,s. 153

*B. Marr — G. Schiuma — A. Neely, a.g.m, s. 560.

100 Sveiby, K, E, “The Intangible Assets Monitor”, Karl Erik Sveiby’nin Kisisel Websitesi
(Cevrimigi), http://www.sveiby.com/Portals/0/articles/CompanyMonitor.html, 25 Aralik 2016.
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Tablo 2.4: Maddi Olmayan Varliklar Gostergesi

Dissal Yap1 Gostergeleri
Biiyiime ve Yenileme
Gostergeleri
Miisterilerin karlilig
Organik biiyltime
Firma imajin giiclendiren

miisteriler

Verimlilik Gostergeleri

Icsel Yap1 Gostergeleri
Bilyiime ve Yenileme
Gostergeleri

Bilgi teknolojilerine yatirim

Firma yapisinmi giiclendiren

miisteriler

Verimlilik Gostergeleri

Miisteri memnuniyet endeksi Destek personelinin orani

Miisteri basina satislar

Kar / Zarar endeksi

Siireklilik Gostergeleri
Biiyiik miisterilerin orani
Yasa gore dagilim
Sadik miisteri oran1
Tekrar eden siparis

say1st

Deger / Tutum endeksi

Siireklilik Gostergeleri
Organizasyonun yasi
Destek personelin devir hizi
Personel devir hizi

Kidem

Yetenek Gostergeleri
Biiyiime ve Yenileme
Gostergeleri
Kidem
Egitim diizeyi

Egitim ve 6gretim maliyeti

Personel devir hizi

Firma yeteneklerini

giiclendiren miisteriler

Verimlilik Gostergeleri

Profesyonellerin orani

Kaldirag etkisi

Calisan bagina katma deger

Profesyonel basina katma

deger

Calisan basina kar

Profesyoneller basina kar
Siireklilik Gostergeleri

Profesyonellerin devir hizi

Kidem

Kaynak: Sveiby, K, E, “The Intangible Assets Monitor”, Karl Erik Sveiby’nin Kisisel Websitesi
(Cevrimigi), http://www.sveiby.com/Portals/0/articles/CompanyMonitor.html, 25 Aralik 2016.

Modelin teorisyeni

Karl-Erick  Sveiby,

maddi

olmayan sermayenin

oOl¢tilmesindeki zorluklarin istesinden gelinebilecegi kanisindadir. Sveiby oncelikle

klasik muhasebe yapisimin bilgi perspektifinde yeni bir yapiyla degistirilmesini

onermektedir. Bu yapinin iginde, finansal olmayan O&lgiitlerle maddi olmayan
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varliklarin ve finansal Olgiitlerle maddi varliklarin 6l¢iimiinii bir arada kullanarak
finansal basarinin ve hissedarin degerinin bir biitiinsel olarak degerlendirilmesi yer
alir. Sveiby’nin yaklasimina gore maddi olmayan varliklara ait ii¢ gostergenin
Olclilmesinde maksat, yonetsel kontrolii saglamaktir. Bunun i¢in ilk adim, sonuglarla
kimlerin ilgileneceginin belirlenmesi olmalidir. Isletme disindakiler isletmenin
degisimlere karsi durumuyla ilgilenir. Bunlar risklere de deger bigebilmelidirler.
Neticede Sveiby, isletme disindakilere verilen firmanin maddi olmayan varliklarina
ait yonetim bilgilerinin, kilit gostergelerinin ve agiklayict metinlerinin olmast
gerektigini belirtmistir. Bunlar haricinde hangi unsurun o6lgiileceginin yeniden
tanimlanmasinda katkisi sz konusu olan yeni bilgiler de muhtemelen bu isletme

disindakileri i(;ermektedir.101

Bunlarin haricinde, bu yontemde isletme personeli ikiye ayrilarak incelenir.
Bu iki grup uzmanlar ve destek personelleridir. Uzmanlar, iiriinler, hizmetler ve
siireglerin planlamasiyla ilgilidir. Ayrica siireclerin saglikli islemesini saglarlar ve
firma dis1 faaliyetlerden de dogrudan sorumludurlar. Diger yandan, destek ekipleri
ise Ar-Ge calisanlar1 ve bilgi teknolojisi alaninda istihdam edilenler gibi firma igi
operasyonlarla ilgili personellerden olusur.'®® Bu yontemin tam olarak basariyla
uygulanabilmesi i¢in, isletmelerin kendi basari saglayict unsurlarini goz oOniine

alarak, buradaki Slgiitleri ilgili unsurlara gore olusturmalari gereklidir.'%®

Maddi  Olmayan Varliklar Gostergesi  yonteminin  zayif  yonleri
degerlendirildiginde ise bunlardan biri, kullanilan Olgiitlerin dogru bir sekilde
secilmemesi halinde ¢ok dogru olmayan sonuglara ulasilabildigidir. Her firmanin
kendi yapisal karakterine uygun olgiitleri segmesi yontemin iyi bir sekilde islemesi
icin elzem iken, bir takim isletmelerin bu hususta yanliglara distiigi
gozlemlenmektedir. Ayrica, yontem kapsam yoniinden ileri diizeyde teknik bilgiler
gerektirmekte, bu da isletmeler arasi sektorel mukayeseleri zorlastirmaktadir. Maddi

Olmayan Varliklar Gostergesi yonteminin, finansal geri besleme konusunda ve

1017 Cetin, Entelektiiel Sermaye ve Olgiilmesi, Marmara Universitesi 1.i.B.F. Dergisi, C. XX,

Say1.1, Istanbul, 2005, s. 366.
192 Ercan - Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 152.
198 Once, a.g.e, s. 61.
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entelektiiel sermaye varliklarina finansal degerler atfetme hususunda da eksiklikler

ve dezavantajlar igerdigi teorisyenler tarafindan 6ne siiriilmektedir.'%*

Bununla birlikte yontemde raporlamada kullanilacak Onemli alanlar
biiylime/yenilik, etkinlik ve istikrar seklindedir. Gorlinmeyen varliklar, bir yonetim

bilgi sistemi tasarlanmasinda veya bir denetim siirecinin gergeklestirilmesinde

kullanilabilir.2%®

Yontemin en giiclii yonlerinden biri, 6zellikle bilgi teknolojileri ve yazilim
gibi entelektiiel sermaye ile maddi olmayan varliklar agisindan yogun olan isletmeler
icin uygun olusudur. Maddi Olmayan Varliklar Gostergesi, isletmelerin hem igsel

hem de digsal boyutlarina odaklandigindan dolay1 da avan‘tajhdlr.106

Bu yontem,
birbiriyle iligkili performans degiskenlerini basit bir sekilde bir araya getirmesi ve

sunmast nedeniyle de faydalidir.'”’

2.1.7.3.6 Roos ve Roos’un Entelektiiel Sermaye Endeksi

Isletmelerde deger yaratma konusunda etkin siireglerin genel yapisinin
anlagilmasi ile ilgili olanak sunan bir 6l¢iim yontemi olan Entellektiiel Sermaye
Endeksi, Londra Cranfield Universitesi Entelektiiel Sermaye Arastirmalar:

Direktorleri Goran ve Johan Roos tarafindan gelistirilmi§tir.108

Entelektiiel Sermaye Endeksi entelektiiel sermayeyi biitiinsel olarak
degerlemede bir girisim sunmaktadir. Roos ve Roos’a gore bir isletmenin entelektiiel

sermayesinin goriniirliigiinii daha net anlayabilmek icin tek bir indeks igerisinde

104 H. Snyder & J. B. Pierce, “Intellectual Capital”, Annual Review of Information Science and
Technology, Medford, New Jersey, 2002, s. 467.

195 Rodov ve Leliaert, a.g.e, s. 325.

198 Ercan - Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 153.

97 K. E. Sveiby, The New Organizational Wealth, Barrett-Kohler Publishers Inc., San Franciso,
A.B.D., 1997, s. 197.

108 14 Van den Berg, “Models of Intellectual Capital Valuation: A Comparative Evaluation”, 2002, s.
20. (Cevrimigi),

http://www.academia.edu/722926/Models_of intellectual capital valuation _a comparative evaluatio
n, 12.11.2016.
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entelektiiel sermaye gostergelerini igeren bu yaklasimin en 6nemli avantajlarindan
biri, isletmelerin, piyasadaki degisimlerle entelektiiel sermayedeki degisimler
arasinda iliski kurmasini saglamasldlr.lo9 Bu yontemin gelistirilmesinde temel alinan
model, Edvinsson’un Skandia Kilavuzu’dur. Skandia Kilavuzu, entelektiiel
sermayenin ve bilesenlerinin Ol¢iimii icin “entelektiiel sermaye Olgiitleri’ni
olusturmustur. Bu o6lgiitlerin birlestirilmesi yoluyla da, tim isletme igin tek bir
endeksin olusturulmas: amaglanmis ve Entelektiiel Sermaye Endeksi ortaya
(;lkm1$tlr.110

Entelektiiel Sermaye Endeksi yonteminde, stratejik bakis, finansal kistaslar,
finansal olmayan kistaslar ve yonetsel katma degeri gibi gesitli faktérler bulunmakta
olup, sentezleri yapilmaktadir."** Entelektiiel Sermaye Endeksi yontemi, entelektiiel

sermayenin Ol¢limiinii asagidaki dort boyutta incelemektedir:

1) Insan sermayesi endeksi: isletmede calisan basma yaratilan degerin (satislar,
karlilik, katma deger v.b. olarak), egitim ve yetistirme kalitesinin, c¢alisan
morali ve motivasyonunun 6l¢iilmesini igerir.

2) Miisteri sermayesi endeksi: Miisterilerle olan ticari baglantilarin sayisindaki
artigin, giiven  diizeyinin, misteri sadakatinin, dagitim kanallarinin
kalitesinin Olgiilmesini igerir.

3) Yenilik sermayesi endeksi: Uriinlerde verimliligi artirmaya yonelik gelisim ve
yeni fikir gelistirme yeteneginin dl¢iilmesini igerir.

4) Altyapr sermayesi endeksi : Isletmenin mal ve hizmet {iretmesini saglayan

maddi ve maddi olmayan varliklarin l¢iilmesini igerir.

Entelektiiel Sermaye Endeksi yaklasgiminin literature en 6nemli katkisi
bahsedildigi lizere piyasadaki degisimleri veya diger performans gostergelerindeki
degisimleri entelektiiel sermaye endeksindeki degisimlerle nasil iligkilendirecegini

Olcmek icin oOrgiitlere imkan vermesidir. Bundan dolayr bu yontem, entelektiiel

199 Marr — Schiuma - Neely, a.g.m, s. 556.

10 Skandia, “Human Capital in Transformation”, Intellectual Capital Prototype Report 1998,
Sweden, 1998, s. 5.

11 Ercan - Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 146.
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sermayedeki gelisimin bir biitiin olarak isletmeyi nasil etkiledigi hakkindaki bazi
Ongoriilerini test etmede ya da aksiyon almada yoneticiler i¢in stratejik bir arag
olarak kullanilabilir. Zayif yonleri agisindan bakildiginda, Entellektiicl Sermaye
Endeksi modeli; tanimlamalar, stratejik oncelik tasiyan unsurlar, hedefler ve
gostergelerin - se¢imi  gibi  unsurlarin isletmeye gore degismesi ve farkli

agirliklandirilmasi nedeniyle isletmeler arasinda karsilastirmayi sinirlamaktadar.**?

Entelektiiel sermayenin bilesenlerinden ziyade dinamiklerine odakli olmast,
onceki doneme ait performans verilerini dikkate almasi, piyasa ile olan iligskisinden

otiri.  kendini  siirekli  yeniliyor olmasi yOntemin avantajli  yOnlerini

113

olusturmaktadir.” Yontemin giicli ve avantajli yonlerinden biri ise, firmalarin

entelektiie]l sermayelerinde ve piyasa degerlerinde meydana gelen degismeleri

< 114
kiyaslama olanagi sunmasidir.

Entelektiie]l sermaye endeksi yaklagiminin, son
derece 6zgiin bir bakis agis1 getirmesi ve isletmelerin geneli diistintildiigi takdirde

kullanimi agisindan sinirli olusu, yontemin pratikteki sakincasini olusturmaktadir.**®

Bunlarin disinda bu yontem, entelektiiel sermaye dinamiklerine entelektiiel
sermaye unsurlarindan daha fazla odaklanmaktadir. Bunun yani sira, firmalarin

gecmis donem performans degerleri ele alinmakta ve firmalarin piyasa ile olan

116

iligkileri g6z ardi edilmemektedir.”™ Firma performansi genel bir bakis acisiyla

incelenmekte, yontemin piyasa ile olan iligkisi sayesinde kendini devaml

117

gelistirebilmesi ve yenileyebilmesi miimkiin olmaktadir.”" Tiim bunlar, Entelektiiel

Sermaye Endeksi yonteminin art1 yonleri ve avantajlari olarak siniflandirilabilir.

12 Marr — Schiuma - Neely, a.g.m, s. 558-559.
3 Ercan - Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 147.
114 Skandia, a.g.m, s. 5.

15 Samiloglu, a.g.e, 5.190.

18 Ercan - Oztiirk - Demirgiines a.g.e, s. 147.

7 Rodov ve Leliaert, a.g.e, s. 327.
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2.1.7.3.7 Ante Pulic’in Entelektiiel Katma Deger Katsayisi

Avusturya okulu teorisyenlerinden Ante Pulic tarafindan 1998 yilinda ortaya
konulan Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 yontemi literatiirdeki en Onemli
caligmalar arasinda kabul gormektedir. Entellektiiel sermaye performansinin
Olglimiinde mali tablolarda yer alan gergek verileri kullaniyor olmasi Pulic’in
Entellektiiel Katma Deger Katsayist yonteminin farkli metotlara nazaran avantajl
yoniini teskil etmektedir. Bu yontem, yonetim kademelerinin, ortaklarin ve diger
menfaat gruplarinin, isletmenin toplam kaynaklari ile bu toplami olusturan her bir
temel unsurun olusturdugu katma deger ve bunun etkinlik diizeyinin Slgiilmesine

o e gl A .11
olanak veren ¢dziimleyici bir yontemdir.*®

Firma degerinin giiniimiizde asli aktorii olan ve rekabet avantajini olusturan
entelektiiel sermayenin varliginin kabulundeki artisa karsin, firmalarin entelektiiel
sermaye konusundaki net bir olglimii heniiz baslangic asamasinda sayilabilir.
Firmanin entelektiicl sermaye diizeyini dogrudan olgmek yerine, Pulic isletme
tarafindan yaratilmis entelektiiel katma deger katsayisi’nin l¢iimiinii 6ne stirmiistiir.
Entelektiiel Katma Deger Katsayisi’nin (Value Added Intellectual Coefficient -
VAIC) temel bilesenleri isletmenin kaynak tabani olan maddi sermaye (fiziksel ve
finansal), insan sermayesi ve yapisal sermaye seklinde diistiniilmektedir. VAIC
yontemi, isletmelerde ve akademik uygulamalarda artan bir bigmde

kullanilmaktadir.**°

Ekonomik katma deger yontemiyle firmalarin performanslarinin 6lgiilmesinde
stiphesiz belirli bir firmanin hangi tinitelerinin deger olusturmaya katkida bulundugu,
hangilerinin ise deger olusturmadan uzak oldugunun belirlenmesi ¢ok 6nemli bir

noktada yer almaktadir.**

18 Ercan - Oztiirk - Demirgiines a.g.e, s. 160.

9 M. Chen — S. Cheng — Y. Hwang, “An Empirical investigation of the Relationship Between
Intellectual Capital and Firms’Market Value and Financial Performance”. Journal of Intellectual
Capital, Vol.6, No.2. 2005, s. 160.

120 Ercan - Oztiirk - Demirgiines a.g.e, s. 70.
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Entelektiiel Katma Deger Katsayisi yontemi, bir isletmedeki somut ve soyut
varliklarin deger yaratma potansiyelleri hakkinda bilgi sunmaktadir. Bir isletmede
entelektiicl sermayesinin degerlemesinden ziyade, bu yontem temel olarak isletmenin
tic farkli girdisinin etkinlik diizeyini 6l¢mektedir. Bunlar; maddi sermaye etkinligi,
insan sermayesi etkinligi ve yapisal sermaye etkinligi olacak sekilde isimlendirilerek
hesaplanir. Bu olgiitlerin toplami da Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 degerini
vermektedir. Elde edilen degerin yiliksek olmasi, isletmenin deger yaratma

potansiyelinin daha etkin degerlendirildiginin gostergesidir.*

Boston Danigmanlik Grubu’ndan (Boston Consulting Group) George Stark
tarafindan ilk gelistirildigi donemde oOzellikle finansal performans: 6lgmede
kullanilan ekonomik katma deger Olclimii, daha sonra isletmelerin yapisal
sermayesinin  performansinin  dlglilebilmesine  olanak  saglamasiyla  dikkat

cekmistir. %

121Chen — Cheng - Hwang, a.g.m., s. 160.

122 E. Emrem, “Strateji Odakli Organizasyonel Performans Yonetim Sistemi Kapsaminda Entelektiiel
Sermaye Performansmin Olgiimii”, Sakarya Universitesi Yayinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi,
Sakarya, Eyliil 2002, s. 95.
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Entelektiicl Katma Deger Katsayis1 uygulama ve takip edilecek islemler bes

kisimda gergeklesmektedir. Bunlar;'?®

Birinci Asama: Firmanin olusturdugu katma deger hesaplanir. Katma deger
kisaca, mal ya da hizmetlerin satis1 ile elde edilmis gelir ile, isgiicti harcamalar1 harig
tiim harcamalarin farkidir. Katma degeri olusturan unsur isgiicii oldugundan isgiicti
harcamalar1 yontemde bir gider unsuru olarak goriilmemektedir. Katma degeri
hesaplamanin 2 farkli formiilii asagida belirtilmistir.

Katma Deger= Gelir — Harcamalar

Katma Deger= Faiz Gideri + Amortisman Gideri + Temettiiler + Istirak

Kazanglari+ Kur. Ver. + Dagitilmayan Karlar + Personel Gideri

Ikinci Asama: Katma degerin etkinlik diizeyi belirlenir. Etkinligin gostergesi;
mevcut fiziki, finansal ve entelektiiel sermaye ile miimkiin olabilecek en yiiksek
katma degerin ortaya konmasidir. Ortaya ¢ikan katma deger (KD), maddi veya
kullanilan sermaye (MS) unsurlarina (fiziki veya finansal sermaye) oranlanir.

1. Maddi Sermaye Etkinligi (MSE)= Katma Deger (KD) / Maddi Sermaye
(MS)

* Bulunan MSE degeri, bir birim maddi sermayeden olusturulmug katma

degerin gostergesi olup, maddi sermayenin etkinligini belirlemektedir.

Uciincii Asama: Insan sermayesi etkinligi de ayn1 sekilde hesaplanir. Katma
degerin, insan sermayesi tutarmna boliinmesi yoluyla bulunur. insan sermayesi (IS),
kiimilatif isglicline yapilan iicret ve prim gibi harcamalar: ifade etmektedir.

2. Insan Sermayesinin Etkinligi (ISE) = Katma Deger (KD) / Insan Sermayesi
(is)

* Bulunan ISE degeri, calisanlara yapilan bir birim yatirimla ne kadar katma

deger olusturuldugunu gosterir ve insan sermayesi etkinligini ortaya koyar.

12p ¢, Goh, “Intellectual Capital Performance of Commercial Banks in Malasia”, Journal of
Intellectual Capital, VVol.6. No.3, 2005, s. 390.
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Dordiincii Asama: Yapisal sermaye etkinligi hesaplanir. Yapisal sermaye
kisaca (YS), katma deger (KD) ile insan sermayesinin farkidir ve isgiicline yapilan
iicret ve prim disindaki katma degeri ifade etmektedir.*?*

Yapisal Sermaye (YS) = Katma Deger (KD) - Insan Sermayesi (IS)

Yapisal sermaye, katma degere béliindiigii durumda ile de katma degerin
olusturulmasi i¢in yapisal sermaynin etkisini ortaya koyan yapisal sermayenin
etkiligi (YSE) bulunur.

3. Yapisal Sermayenin Etkinligi (YSE) = Yapisal Sermaye (YS) / Katma Deger
(KD)

Besinci Asama: Bu asamada Entelektiiel Katma Deger Katsayisi hesaplanir.
Bu katsay1 ise, maddi sermayenin etkinligi, insan sermayesinin etkinligi ve yapisal

sermayenin etkinligi tutarlarinin toplamina esittir.'®

Entelektiiel Katma Deger Katsayisi (VAIC) = MSE+ISE+YSE

Isletmenin katma deger katsayisinin biiyiikliigii, ayn1 zamanda isletmenin
toplam kaynaklariin ortaya koyacagi katma degerin de o oranda biiyiik olacagini
g()sterir.126 Dolayisiyla, isletmenin katma deger katsayisint meydana getiren faktorler
ve bunlarin igletmenin temel performans 6lgiitleri olan karlilik, verimlilik, bliyiime ve
piyasa degeri gibi unsurlara ne derecede etki ettiginin arastirilmasi 6nemlidir. Bu
dogrultuda bagimli degiskenler belirlenerek (varliklarin kazanma diizeyi olarak
karlilik, aktif devir hiz1 olarak da verimlilik gibi) yillar igerisindeki biiyiime orani

olarak tanimlanmaktadir.

Yontemin en fazla elestriye hedef olan zayif ve dezavantajh
degerlendirilebilecek yonii kisa vadeli sonuglara odaklanmasidir. Ileriye yonelik bir
perspektif bulundurmamasi ve sunmamasi, yontemin zaafiyet noktasi olarak

goziikmektedir. Yontem, entelektiiel potansiyelin performansini objektif olarak

124 A e, 5.390.
125 Chen — Cheng - Hwang, a.g.m, 5.160
126 Ercan - Oztiirk - Demirgiines a.g.e, s. 161.
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Olgerken, ayn1 zamanda objektif verilerden yararlanmaktadir. Entelektiiel
potansiyelin etkinliginin artmasi ise; uzun donemdeki firma basarisinin en basit ve

ucuz yoludur.
2.1.7.3.8 Insan Kaynaklar1 Muhasebesi

Insan Kaynaklar1 Muhasebesi metodu, entelektiiel sermayenin bilesenlerinden
insan sermayesi tizerinde duran ve insan kaynaklarina iliskin bilgileri belirlemek,
Olglim yapmak ve elde edilmis verileri isletme ile ilgili bilgiyi kullananlara iletme
fonksiyonunu yiiriiten muhasebe islemleridir. insan Kaynaklar1 Muhasebesi sadece
calisanlarin isletmeye olan maliyetleri boyutunda bir sistem olmayip ayni zamanda
insan kaynagina yonelik bir diisiince sistematiginin de gelisimine dair bir metodoloji
i<;erir.127

Yontem insan sermayesini; akil, beceri, bilirkisi, uzmanlik gibi vasiflarin
birlestigi insan faktdriinii organizasyon icinde gostermektedir. Ogrenme, kabiliyet,
degiskenlik, yenilik¢ilik, yetkinlik ve yaraticiligin saglanmasi gibi organizasyondaki
insane bilesenleri uygun sekilde temin edildigi takdirde organizasyonun yasam

dongiisii daha uzun siire devam ettirilebilir.

* Organizasyonel perspektif yaklasimiyla insan kaynaklari yoOnetimini
gelistirmek. Bunun icin de, geleneksel finansal tablolardaki insan kaynaklart
yatirimlarinin maliyetlerinin seffafligin1 artirmak,

* Yatirimcilar igin girket degerlemesinde bir temel ortaya koyabilmek.

Ayrica, yontemin metodolojik olarak deger hesaplama ve 6lgiimde kullandig:
temel 3 yontem s6z konusudur. Bunlardan ilki, beseri varliklarin yerine koyma
maliyetleri ile firsat maliyetlerini belirleyen metot olarak bilinir. Bir digeri, parasallik
olusturmayan davranigsal modeller ve parasal ekonomik deger modellerinin

entegrasyonunu olusturan metottur. Sonuncusu ise, insan kaynaklarinin ilerideki

127 Karacan, “Entelektiiel Sermaye ve Yo6netimi”, 5.98.
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ticret ile kazanglarinin 6ngoriisiinii esas alarak hesaplama ve 6lgme yapan parasal

metottur.?

Insan Kaynaklar1 Muhasebesi modeli, yonetimsel ve mali kararlar icin bilgi
teskil etmesi i¢in igletme c¢alisanlarinin maliyeti ve ekonomik degeri saptamaya
yoneliktir. Bu yapilirken, isletmenin maliyet tasarrufuyla ilgili amaglarini
gelistirmede insan kaynaklarmin saglanmasi, korunmasi ve gelistirilmesi hakkinda
yonetimin alacagi kararlarda maliyet ile ilgili bilgilerin saglanmasina calisilir. Bu
modelin uygulanmasiyla, isletmedeki ¢alisanlar bir varlik olarak goriilerek, onlarin
maliyetlerinin ayn1 zamanda da ekonomik deger Ol¢iilerinin belirlenmesi isletmenin
etkinligini ve verimliligini yiikseltici yonde kararlar alabilmesine destek

saglayacaktlr.129

28 C. Kizil, Bankacilik Sektoriinde Entelektiiel Sermayenin Olgiilmesi, Degerlendirilmesi,
Mubhasebelestirilmesi, Kadir Has Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2009, Istanbui, s.115.
129 Aslanoglu ve Zor, a.g.m, 5.164.
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Insan Kaynaklar1 Muhasebesi yonteminin en fazla éne c¢ikan zayif yonii ve
dezavantaji ise entelektiiel sermaye unsurlarindan sadece insan sermayesi iizerine
odaklanmas1 ve tiim hesaplama ve Olgiimlerini bu alan i¢in yatpmamdlr.130 Ancak
daha once de deginildigi iizere entelektiiel sermaye kavraminin gergevesi oldukca
genis olup, entelektiiel sermaye unsurlari sadece insan sermayesi ile sinirl degildir.
Yapisal sermaye, miisteri sermayesi, iligkisel sermaye, organizasyonel sermaye,
yenilik sermayesi, sosyal sermaye, rekabetgi Sermaye, piyasa sermayesi, bilgi
sermayesi ve yonetim sermayesi gibi ¢ok sayida farkli unsur da entelektiiel sermaye

teriminin icerisinde yer alabilmektedir.
2.1.7.3.9 DATI Projesi - Danimarka Entelektiiel Sermaye Kilavuzu

DATI Projesi, entelektiicl sermayenin olglilmesi ve raporlamasi ile ilgili
Danimarka Ticaret ve Sanayi Bakanligi (DATI - The Danish Agency for Trade and
Industry) biinyesinde kurgulanmis bir arastirma ve neticesinde ortaya konulmus bir
metodolojidir. Ilk ortaya ¢ikis1 esnasinda Danimarka 6zelindeki sirketleri ana Kitle
olarak almis olsa da, giiniimiizde entelektiiel sermaye Ol¢iimii ve raporlanmasi

hakkinda en fazla kullanilan ¢alisma ve yontemlerden bir tanesidir.

Danimarka Ticaret ve Sanayi Bakanligi’ nin bu calismadaki asli amaci,
firmalarin bilgi ekonomisi sartlarina uyarak, yiiksek rekabete uygun araglar ve
modeller gelistirmesini saglamaktir. Bu yaklagim entelektiiel sermaye boyutlarini,
insan kaynaklari, miisteriler, siire¢ ve teknoloji olacak sekilde dort kategoride
toplamistir. Buna gére;l?’l

- “Insan kaynaklarr; bu kategori insan kaynag: memnuniyeti, yonetimi ve
genel yap ile ilgili ifadelerden olusmaktadir.

- Miisteriler boyutu ise miisterilerin memnuniyeti, yonetimi ve gelistirilmesi
ile ilgili kavramlardan olusmaktadir.

- Siire¢; bu kategori organizasyon faaliyetlerinin etkinligi, ekipman ve

faaliyet alanlari ile ilgili ifadelerden olusmaktadir.

130 Erkal, a.g.e, s. 96.
31 Hand ve Lev, a.g.e, s. 481.

103



- Teknoloji; bu kategori isletmede bilgi teknolojilerinin uygulanmasi, islevi

ve faaliyet alani hakkinda ifadelerden olusmaktadir.”

Danimarka Ticaret ve Sanayi Bakanligi’nin DATI Projesi ile ortsya koydugu
amagclarin basinda, isletmelerin bilgi ¢agina hazir olmasi ve yeni rekabet anlayisina
uygun arag ve modeller yaratilmasina yardimci olmak gelmektedir. Bununla birlikte,
Danimarka Ticaret ve Sanayi Bakanligi ile Danimarka Bilim, Teknoloji ve Yenilik
Bakanligi’nin entelektiiel sermayeyi Ol¢me, raporlama ve muhasebelestirme
calismalar1 neticesinde “Entelektiiel Sermaye Tablosu Analiz Modeli” (intellectual

capital statements analyzing model) olusturulmustur.'*?

Entelektiiel sermaye
tablolari, firmalarin bilgi kaynaklar1 ve bilgi yonetimiyle ilgili gelistirme
caligmalarini icermektedir. Bu tablolarn; bilgi aktarim, yonetsel oOncelikler,
girisimler ve kistaslar olarak iizere dort agidan degerlendirilerek okunmasit miimkiin
olacaktir.™®® Ayrica, entelektiiel sermayenin dlciimiiyle ilgili olan dért kategori de,

entelektiiel sermaye tablolar1 igerisinde yer almaktadir.

S6z konusu olan analiz modelinin hazirlanmasi i¢in temel prensiplerin
oturtulmasi ve daha detayli entelektiiel sermaye O6lgiimlerinin yiiriitiilmesi, projenin
bir diger amacidir.** Kisaca DATI olarak ifade edilen Danimarka Ticaret ve Sanayi
Bakanlig1 tarafindan, Danimarka’da bulunan firmalarin, entelektiiel sermayelerinin
Olciimii ve raporlanmasimmi ne sekilde yapmalar1 gerektigini acgiklamak igin
gerceklestirilmis bir pilot uygulamadir. Proje kapsamindaki isletmelerle yapilan
caligmalarda, isletmelere bazi sorular yoneltilmistir. Bu sorular kisaca; entelektiiel
sermayenin neden Ol¢iilmesinin amaglandigi, isletme i¢inden kimlerin bu konu ile
ilgili gorev alacagi, entelektiiel sermaye ile ilgili ne sekilde bir g¢alismanin
yiiriitillecegi, entellektiiel sermayenin raporlanmasiyla beklenecek sonuglarin neler
olacagi seklindedir. Bu sorulara verilen yanitlar 1s1¢inda projedeki yontemler

sekillenmistir ve firmalardaki entelektiiel sermayeyi 6l¢gme ve raporlama calismalari

132 Bingsl ve Erkus, a.g.m, s. 143.
A e, 5.144.
¥Guthrie, J. & Petty, R, a.g.m, s. 164.
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ile “entelektiiel sermaye tablolar1” gelistirilmistir. DATI projesinde ortaya ¢ikarilmis

olan 6mek bir entelektiel sermaye tablosu asagida  gdsterilmistir.'®

%5 Erkal, a.g.e, s. 97.
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Entelektiiel sermaye tablosu analiz modelinin Slgiitler (kategoriler) tarafinda
bulunan calisanlar, miisteriler, siirecler ve teknoloji ise yapisal sermayenin bir

parcasidir. Dort unsur birlikte yapisal sermayeyi simgelemektedir.136

Danimarka Entelektiiel Sermaye Bildiri Kilavuzuna (Danish Ministry of
Science, Technology and Innovation, 2003) gore ise, bir entellektiiel sermaye
bildirisi, biitiiniiyle bir sirketin bilgi yonetim siirecini ag¢iklayan dort unsuru
icermektedir. Bu dort unsur isletmenin mal veya hizmetini kullananlari, bilgi
kaynaklart icin isletmenin ihtiyaclar1 ile birbirine baglamaktadir. Onlar, bilgi
yonetimi ihtiyaglarmin kabuliinii, bilgi yonetimini gelistirmek i¢in gerekli bir dizi
girisimleri ve bu girisimleri tanimlamak, 6lgmek ve izlemek icin de gostergeleri

icermektedir;*®’

Birinci unsur, bir kullanicinin isletmenin mal veya hizmetlerden aldigi degeri
arttirmada isletmenin iradesini ifade eden bir “bilgi 6ykiisi”diir. Bu deger kullanim
degeri seklinde adlandirilir ve onu yaratmak i¢in bir dizi bilgi kaynag gerekir. Bilgi
Oykiisli kavramina gore, bilgi kaynag tiirleri, sirketin sunmay1 arzu ettigi kullanim
degerini olusturmak i¢in gereklidir. Bu istek ayn1 zamanda, kullanicilarin ve sirketin
bilgi kaynaklarmi tek par¢a olarak birlestirdigi igin bir dykilyii olusturur. Ikinci
unsur, igsel gelisme ya da digsal kazanim vasitasiyla giiclendirilmesi gereken bilgi
kaynaklarmi Onemseyen bir dizi yonetsel meydan okumalardir. Bu, Yenilik¢i
miisterilerle igbirligini artirarak, belirli alanlarda uzmanlig1 daha fazla gelistirerek
veya sirketin kontrol prosesleriyle ilgili daha iyi bir kavrayis edinerek saglanabilir.
Bu tarz yonetim engelleri zamanla belirli bir siireklilik derecesine sahip olmaktadir.
Bu engeller, bilgi dykiisiine ve bu nedenle isletmedeki bireysel bilgi kaynaklarina
yakin bigimde bagli olduklar1 igin genellikle her yil degismezler. Ugiincii unsur,
yonetsel meydan okuma karsisinda bir seyler yapmak i¢in baslanilabilen bir
hareketler dizisidir. Bu hareketler, bilgi kaynaklarinin ne sekilde elde edildigi,

gelistirildigi ve birlestirildigiyle, ayn1 zamanda onlarin kapsam ve etkilerinin nasil

13 Bingol ve Erkus, a.g.m, s. 141-148.
37y, Johanson — C. Koga - Skoog, M. - J. Henningsson, “The Japanese Goverment’s Intellectual
Capital Reporting Guideline”, Journal of Intellectual Capital, Vol.7. No.4. 2006, s. 481.
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izlendigiyle ilgilidirler. Sonuncu unsur, bir 6nceki kisimda bahsedilen hareketlerin
baglatilip ~ baslatilmayacaginin ~ veya  yonetim  engellerinin  karsilanip
karsilanmayacaginin takip edilmesine olanak sunan bir gostergeler dizisidir.

Gostergeler, girisimleri 6lgiilebilir yaparak goriiniir hale getirirler.138

Son olarak, entelektiiel sermaye tablosu analizi 6rnek modelinde Olgiitler
(kategoriler) boliimiinde yer alan calisanlar, miisteriler, siiregler ve teknolojiyi
Olgmek i¢in belirlenen Olgiitlerden bahsetmek gerekir. Personellerle ilgili temel
kistaslar olarak kidem, egitim, personel basina egitim maliyeti, personel
memnuniyeti ve personel basina katma deger baz alinmigtir. Misterilerle ilgili
Olciitlere ise personel basina diisen miisteri sayisi, miisteri memnuniyet diizeyi,
pazarlama maliyetleri ve gelirlerin pazara, iirline ve miisteriye gore oransal kirtlimi
ornek olarak verilebilir. Siiregler i¢in baz alinan 6lg¢iitler ise iirlin gelistirme siiresi,
kalite, musteri tepki siiresi ve isletme imajidir. Son olarak bilgi teknolojileri
Olciitlerinin de toplam bilgi teknolojisi yatirimlari, bilgi teknolojilerinde yetkin
personel sayisi ve bilgi teknolojilerine firma igerisinde erisilebilecek kisi ve

olanaklarmn adedi oldugu sylenebilir.'*®

2.1.7.3.10 Bontis’in Alint1 Patentler Modeli

Entelektiiel sermaye konusunda caligmalariyla bilinen Nick Bontis’e gore
Dow Chemical, patentleri kullanarak sirketin entellektiiel sermayesini 6lgen ve bu
konuda bir yaklasim gelistiren ilk isletmedir. Isletmenin eski yoneticilerinden
Gordon Petrash entllektiiel varliklarin yonetilebilmesi igin alt1 asama igeren bir siireg
gelistirmistir. Bunlar kisaca; (1) isletmede bilginin roliiniin tanimlanmasi, (2)
pazardaki diger isletmelerinin bilgi varliklar1 ve stratejilerinin degerlendirilmesi, (3)

sirketin bilgi varliklar1 portfoyiiniin tasnif edilmesi, (4) bu varliklarin degerlerini

138p e, 5. 482.
%Brennan, N., ve Connell, B., a.g.m, s. 227-228.
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arttirict  islemlerin yapilmasi, (5) pazarda firsatlar olan alanlara yatirimlarin

yonlendirilmesi ve (6) yeni bir bilgi havuzu olusturulmas: seklinde 6zetlenebilir.**

Dow Chemical, entellektiicl sermayeyi isletme igin i¢in goriinebilir bigime
getirmek lizere, patentlerle baslamis ve bunlari entellektiiel sermayenin bariz ve
onemli ornekleri olarak degerlendirmistir. Patent gibi fikri miilkiyetler entellektiiel
varliklarin  kolay bi¢cimde anlasilmasinda bir gostergedir. Klasik muhasebe
metodolojisi patentlere bir deger belirler. Dow’un teknoloji faktorleri igerisinde
patentleri farkli ¢ok sayida gosterge ile objektif olarak 6lgmek ve denetlemek, maddi
olmayan varliklar1 anlaml kilacaktir. Bununla birlikte, Dow patent degerleme siireci
entellektiiel sermaye igin yaratilan igsel g¢alismalari Olgerek endiistrideki diger

isletmeler ya da endiistri ortalamalarina 6l¢tit olusturur.***

Alintt Agirhikli Patentler Modeli, entellektiiel miilkiyet seklinde ifade
edilebilecek ve yasal olarak giivence altina alinan entellektiiel varliklar vasitasiyla
isletmenin entellektiiel sermayesini Ol¢ebilmektedir. Bu yaklasgima gore fikri
miilkiyetler entellektiiel sermaye varliklar1 igerisinde ©Onemli bir bileseni
olusturmaktadir. Metot, isletmeler icin entellektiiel miilkiyet olusturmaya yonelik
aragtirma ve gelistirme faaliyetlerini gosteren “teknoloji faktorii” belirlemekte ve
bunu belirleyen bir birim satig tutari i¢in yapilmiug Ar-Ge harcamasi, patent sayisi,
Ar-Ge harcamasi bagina diisen gelir tutari, birim satis rakami basia diisen patent
maliyeti ve bir birim satis tutarina karsilik gelen proje maliyeti gibi géstergelerden
yararlanarak entellektiiel sermaye varliklari i¢in deger 6l¢ebilmektedir. Bu konudaki
bir diger teorisyen Hall tarafindan yapilmis olan arastirmalar, gelistirilmis patentler
ile firmanin piyasa degerinin anlamli bir iliski icerdigini ve patentlerin isletmelerin
piyasadaki degerini olumlu etkiledigini gdstermistir."*’Bu yaklasim entellektiiel
sermayeyi yalnizca patentler ve Ar-Ge c¢alismalart ile iligkilendirdiginden

giiniimiizde fazla kullanilmamaktadir.

YON. Bontis, “Assesing Knowledge Assets: A Review of the Models Used to Measure Intellectual
Capital” Internaional Journal of Management Review, Vol.3. Issue.1. March 2001 s. 56.

141 Cetin, a.g.m, s. 373.

142 Aslanoglu ve Zor, a.g.m, s. 164.
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2.1.7.3.11 Bontis’in Entelektiiel Sermaye Perfromans Modeli

Entelektiiel sermaye ile ilgili bu yaklasim Nick Bontis tarafindan 1998’de
ortaya atilmis olup entellektiiel sermaye ile orgiitsel performansin iligkilerinin
incelendigi bir model olarak literatiirde yer almustir. Arastirma Likert tipi anket
calismasi ile gergeklestirilmistir. Bontis’in bu model i¢in kulladig1 4 ayr1 degisken
mevcuttur. Bunlar; orgiitsel sermaye, insan ve miisteri sermayesi ile orgiitsel
performans seklindedir. Modelde yer alan toplamda 63 kriter; insan sermayesi
boyutunda 20 kriter, orgiitsel sermaye boyutunda 16 kriter, miisteri sermayesi
boyutunda 17 kriter ve orgiitsel performans boyutu ig¢in ise 10 kriterden
olusmaktadir. Bu 63 kriter ayn1 zamanda anket sorusu bi¢imine doniistiiriiliirken
bunlardan 9 kriter negatif olarak kodlanmistir. Kriterler asagidaki Tablo 2.5’te

bulunmaktadir.
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Tablo 2.5: Bontis’in Entelektiiel Sermaye Performans Modeli

Insan Sermayesi

Orgiitsel Sermaye

Miisteri Sermayesi

Orgiitsel

Performans

1. Ideal yetkinlik

seviyesi

2. Egitim programlarinin
basarisi

3.Planlamacilarin
hedeflerinezamaninda
ulasmasi
4.Calisanlarintakim
caligmalarina uyumu

5. Calisanlar arasi

iligkiler (R)

6. Yeni fikirleri ortaya
cikarmak

7. Yetenekleri gelistirmek
8. Calisanlarin zeki olmasi
9. Calisanlarin sektorde en iyi
olmasi

10. Calisanlarin tatmini
11. Calisamlarin en iyi
performans sergilemesi

1. Her bir birim

basina diisen maliyetin en
@z olmast

2.Gelir/Maliyet
oranininsiirekli gelismesi
3.Calisan bagina diisen
gelirin artmasi

4.Calisan basina diisen
gelirin sektdrde en iyi
0lmasi

5.Bir isi tamamlama
zamaninda iyilesme
6.Birisitamamlama
zamaninin sektdrde en iyi
olmas1

7.Yeni fikirlerin
uygulamaya konmasi
8.Yeni fikirlerin gelisime
destek verme

1. Miisteritatmini
2.Problemgdzme
zamaninda azalma
3.Pazar payinin siirekli
artmasi

4.En ytiksek pazar
payina sahip olmak

5. Miisterilerle uzun
ilskiler

6.Piyasaya yiiksek
katma deger yaratan
hizmet sunma
7.Musterilerin sadakati
8.Miisterilerin artan bir
sekildeisletmeyi tercih
etmesi

9.Pazar odaklh bir
isletme olma

10. Miisteriler ile
iletisim

11. Miisterilerden gelen
geribildirimin

Orgiitte paylasiimasi

1. Sektor Liderligi
2. GelecegeBakis
IAc1s1

3. Karlilik

4. Karlilik Artig
5. SatiglarinArtist
6. Aktif Karlilig:
7. Satig Karhilhig
8. Rekabet
Ustiinliigii

9. Yeni Uriinlerde
IBasar1 Orani
10.Toplamigletme
performansi

12. Ise alma

programlarinin uygunlugu
13.Herhangi bir ¢alisanin
ayrilmasiyla karsilasilacak
sorunlar (R)
14.Yapilanislemler hakkinda
cok az diisinme (R)

15. Yapilanislerin
diisiiniilmeden yapilmasi (R)
16.Calisanlarin birbirlerinden
0grenmesi

17.Caligsanlarin fikirlerini
0zgiirce agiklamasi
18.Calisanlardan en yiiksek
\verimi alma

19. Calisanlarinis
arkadaslarinin
performanslarini diistirme
cabasi (R)

20.Calisanlarin herseylerinin
isletme igin vermesi.

9.Sektorde en fazla fikir
iretilen isletme olma
10.Isletmenin verimli
olmasi
11.Enformasyona
kolaylikla ulasmaya
imkan veren sistemler
12.Psosediirlerin yeniligi
desteklemesi
13.Isletmenin biirokratik
bir kabus olmasi (R)
14.Calisanlar arasi
ayrimyapmama
15.Destekleyici bir orgiit
atmosferi

16.Calisanlarin bilgiyi
paylasmamasi (R)

12.Pazar hedeflerini
anlama

13.Miisteri isteklerine
\verilen dnem(R)

14 Miisteri isteklerini
belirleyip yerine getirme
15.Miisterilerin istedigi
projeleri baglatmama
(R)

16.Musterilerin
gelecekte isletme ile
caligmalarina giiven
duyulmasi

17 Miisterilerden geri
bildirimalmak.

Kaynak: N. Bontis, “Intelectual capital: an explotary study that develops measures and models”,

Management Decision, 1998

, 36 (2), 63-76.
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Entellektiiel sermayenin igletme performansi {izerine etkisini ele alan Bontis’in
modeli giiniimiizde gecerliligi olan ve kullanilan bir modeldir. Model, insan
sermayesi yapisal sermaye ve miisteri sermayesinin isletme performansina yonelik

3

etkisi oldugu hipotezlerine dayanmaktadir.**® Bu modelin eksik yonii ise orgiitsel

performansin sadece algisal olarak 6l¢iilmesidir.

Bontis; “Entelektiiel Sermaye: Olciim ve Model Gelistirmek Igin Bir
Arastirma”’adli Kanada'da yapmis oldugu c¢alismasinda entelektiiel sermaye
bilesenleri olarak insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri sermayesi arasindaki
iligkileri inceleyerek bu unsurlarin isletme performansina yonelik etkilerini
incelemistir. O donemde Bati Ontario Univesitesi doktora 6grencilerinden olan Nick
Bontis, insan sermayesini, yapisal sermayeyi ve miisteri sermayesini inceleyen bir
“pilot ¢calisma” olarak adlandwrdigr aragstirmasinda, optimum yapisal sermayenin en
az goze carpan sermaye olduguna dair dikkat ¢ekici bulgular ag¢iklamistir. Bu
calisma tamami is hayatinda birkag¢ yil bulunduktan sonra iiniversiteye dénmiis olan
64 isletme yiiksek lisansi1 adayina ¢alistiklar: isletmeler ile ilgili yoneltilen sorulara
dayanmaktadir. Sorularin hedefi insan sermayesine, yapisal sermayeye ve miisteri
sermayesine iliskin degerlendirmeleri elde etmektir. Bu yanitlarin éznel oldugu
diistiniilse de, o doénem icin heniiz gelistirilmis objektif bir élciim yoktur. Isletme
yiiksek lisans1 adaylarindan istenen, birden yediye (1-7) kadar olan bir
degerlendirme skalasina gore yanitlanmak iizere, “calisanlar zekidir”, “bireyler
baskalarindan ogrenmektedir”, ‘‘isletme verimlidir”, “sistemler enformasyona
kolay  erisim saglamaktadir”, ‘“miisterilerin sadakar diizeyi yiiksektir”, ‘‘firma
pazar yonelimlidir”, gibi goriislere katilip Katiimadiklarum bildirmeleridir. Yapilan
degerlendirmeleri toplandiktan sonra sonuglar; varliklardan elde edilen kazang,
satislardaki artis  ve inovasyon gibi sirketlerin  performans dl¢iimleriyle
iligkilendirilmek suretiyle test edilmistir. Arastirma her entelektiiel sermaye
bileseninin performans iizerindeki etkilerini farkli modellerde agiklamaya ¢aligilmas,
insan sermayesinin yapisal sermaye tizerinde, yapisal sermayenin iligkisel sermaye

tizerinde, iliskisel sermayenin de insan sermayesi iizerinde ve yapisal sermayenin de

3N Bontis, “Intelectual capital: an explotary study that develops measures and models”, s. 76.
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firma performanst iizerine pozitif etkisinin bulundugu yoniinde gelistirilen hipotezler

. 11144
dogrulanmistir.

144 ae,s. 76.
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2.1.7.3.12 Bilgi Muhasebesi - Entelektiiel Sermaye Hesap Raporu

Insan Kaynaklar1 Maliyeti ve Muhasebesi yonteminde esas hedef entelektiiel
sermaye bilesenlerinden insan sermayesinin 6l¢iilmesidir. Yontem araciligiyla insan
sermayesiyle ilgili finansal sonuclar belirlenir. Diger bir deyisle, Insan Kaynaklari
Maliyeti ve Muhasebesi yontemi, finansal ve yonetsel kararlar i¢in girdi saglayarak

isletme personelinin degerini tanimlar ve dlger.'*

Bilgi ¢aginda bilgi ve buna bagl varliklarin yonetiminin anlam ve degerini
anlamanm bir diger yontemi de, bilgi kullanicisi isletmelerin mali tablolarini
incelemektir. Bu incelemeler, bilgi ile ortaya ¢ikan katma degerin ne denli 6nemli
oldugunu gostermektedir. Glinlimiizde, siirekli olarak artan sayida isletme yillik
finansal raporlarinda sahip olduklar1 bilginin degerini yansitmaktadir. Bu alandaki
oncii ¢aligmalardan birinin yapildig1 Skandia Sigorta gibi bazi firmalar yillik mali
raporlarinda sahip olduklar1 bilgilerinin muhasebesini takip etmektedirler. Bununla
birlikte bilgi muhasebesine yonelik siireclerden net veriler elde edilebilecegini, en
azindan kisa donem i¢in beklememek gereklidir. Bu yaklasimda esas olan, isletme
icinde Yyillar icerisinde nasil ¢alisma oldugunun kiyaslanacagi ve rakip isletmelerle
mukayese yapilabilecek bazi temel gostergeler elde etmektir. Beseri sermaye
anlaminda elde tutulan entelektiiel varliklar; deneyimlerin, yetkinliklerin, yaraticilik
ve vyenilik¢iligin toplamindan olugmaktadir. Bir iist seviyede, yapisal sermaye
seviyesinde siirecler ve optimum uygulamalar yer almaktadir. Son safha da en {ist
kisimda, sirketin entelektiiel sermayesinin etkisiyle iiretilen olaganiistii {iriin ya da
hizmetlerden faydalanan miisteriler yer almaktadir. Bilgi Sermayesi Bilangosu da bu

girdilerin toplaminin ifadesidir.**

Insan Kaynaklar1 Maliyeti ve Muhasebesi yaklasimmin deger hesaplama ve
O0lcmede kullandig1 temel {i¢ yontem mevcuttur. Bunlardan birincisi, beseri
varliklarin yerine koyma maliyetleri ile firsat maliyetlerini saptayan yontem olarak

bilinir. ikincisi, parasal karsilik ifade etmeyen davranissal modeller ve parasal

%5 Erkal, a.g.e, s. 95.
148 Baruteugil, a.g.e, 5.90.
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ekonomik deger modellerinin entegrasyonundan meydana gelen metottur. Bir digeri
ise, insan kaynaklarinin gelecekteki ticret ile kazanglarinin 6ngoriisiinii baz alarak

hesaplama ve 6l¢gme gergeklestiren parasal metottur.

Entelektiie]l sermaye hesap raporunun (bilgi bilangosu) olusturulmas: alti
asama seklinde gerceklestirilmektedir. Bu asamalar; “(1) mevcut durumun
tanimlanma asamasi (2) entelektiicl sermaye bilesenlerinin saptanmasi, (3) belirlenen
bilesenlerin degerlendirilmesi, (4) s6z konusu entelektiiel sermaye bilesenleri icin
gostergelerin belirlenmesi, (5) olusturulmus bilgi bilangosunun bir iletisim araci
seklinde kullanilmasi ve son olarak (6) entelektiiel sermayenin yonetilmesi
seklindedir. Bu asamalarin timii, Federal Almanya Cumhuriyeti, Ekonomi ve
Teknoloji Bakanligi’nin yayinladigi °Bilgi Bilangosu Olusturma Klavuzu’na

dayanmaktadir.”**’

Entelektiiel sermayenin insan ve yapisal sermaye seklinde ele alindigi, farkli
zamanlarda oOlgiilerek daha sonra da degerlendirmeleri yapilan ve degerlendirme
sonuclar1 dahilinde hedefleri belirlenen entelektiiel sermaye hesap raporunun (bilgi

bilancosu) gostergesi olan drnekler asagidaki Tablo’da yer almaktadir.*®

Y7 Y1lmaz, a.g.m, s. 517 - 522.
S Ae,s. 521
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Tablo 2.6: Bilgi Bilancosu Gésterge Ornekleri

Insan Sermayesi 2002 2003 Degerlendirme Hedef

Cahisanlarin mevcut ve siirekli egitimi

Universite mezunu 21 Normal
Konu uzmani sayisi 8 Normal

1 giti
(-alisan basi  cgitim 1000 Euro Kot Arttir
Masrafi
Calisan bas1 yeni 3 Kétii Arttir
egitim

Yapisal Sermaye 2002 2003 Degerlendirme Hedef

Miisteri Iliskileri Yonetimi

Miisteri sayisi 27 Normal Arttir
Y eni miisteri sayist 8 Iyi

Miisteri basi ziyaret
7 Normal Arttir
say1sl

Ifaynak: Y1h.1.1az, Y. Entelektiiel Sermaye Yo6netiminde Yeni Bir Sistem: Bilgi Bilangosu, Marmara
Universitesi IIBF Dergisi, Y11.2006, Cilt XXI, Say1.1. s.521

Insan Kaynaklari Maliyeti ve Muhasebesi ydnteminin en ¢ok dikkat ceken
zaylf yonii ve dezavantaj1 ise diger baz1 yontemlerde de oldugu gibi entelektiiel
sermaye unsurlarindan yalnizca insan sermayesi tiizerine odaklanmasi ve tim
degerleme ve Ol¢iimlerini bu alanda yapmas1d1r.149 Fakat daha once de deginildigi
gibi entelektiiel sermaye kavramimin kapsami olduk¢a genis olup, entelektiiel

sermaye unsurlar1 sadece insan sermayesi ile sinirli degildir.

Entelektiiel sermaye hesap raporunda yer alan miisteri sermayesi, yapisal
sermaye ve insan sermayesi bilesenlerinin icerdigi gostergeler diger bir Ornekte

asagidaki Tablo’daki Bilgi Muhasebesi raporunda gosterilmektedir.

9 Erkal, a.g.e, s. 95.
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Tablo 2.7: Bilgi Muhasebe Raporu

Gostergeler

Bu donem

Bu yil

Gegen yil Gegen yil

ayni donem

Miisteri Sermayesi
- Baglilik Orani
- Elde tutmaindeksi

- Ortalama dénem

Yapisal Sermaye
- Bilgi tabani sayisi
- Kullanici orani

- Yenileme orani

insan Sermayesi
- Ogrenme Orani
- Yetkinliklerin sayisi

- Yetkinliklerin bityiime hizi

Kaynak: I. Barutcugil, . Bilgi Yonetimi, Kariyer Yayimnlar1, 2002,

[stanbul, s.91.

Tabloda’da gorelecegi iizere degerler, belirli donemin ve belirli yilin bir

onceki yilin ayn1 donemi ve bir dnceki yil ile karsilastirilabilecek sekilde raporda yer

almaktadir. Buradaki yaklagim entelektiiel sermaye hesabinin bir karsilastirma

oldugu tizerinedir. Bu

rapor

isletmede entelektiiel

sermayenin azalmakta,

yiikselmekte ya da ayni diizeyde kalmakta oldugunu gosterir. Dogru kullanildig:

takdirde, isletmenin gelecekteki zenginligi ve basarisi hakkinda ¢ok Onemli ve

niteliksel veri saglar.
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2.1.7.3.13 MERITUM Projesi

Entelektiiel sermayenin 6l¢iimii ve raporlanmasi konusunda literatiirde yer
alan MERITUM (Measuring Intangibles to Understand and Improve Innovation
Management) projesi, Avrupa Birligi iilkeleri tarafindan desteklenen bir

gahsmadlr.lso

MERITUM projesinin temel amaci, entelektiiel sermaye olgiimii ve
raporlanmasi ile ilgili yonlendirici niteliginde esaslar ortaya koymaktir. Bununla

birlikte, proje dahilinde bulunan hedefler de dort adettir:*>*

» “Entelektiiel sermayenin tasnifi,

* Avrupa’da en etkin entelektiiel sermaye él¢iimii uygulamasini belirlenmesi
icin firma yonetim ve kontrol sistemlerinin belgelenmesi,

* Piyasa veri analizlerinden yararlanilarak, sermaye piyasalarimin
fonksiyonelligiyle entelektiiel sermayenin ilgisinin belirlenmesi,

’

» Entelektiiel sermayenin ol¢iilmesi ve raporlanmasi.’

MERITUM projesinin yaklasimina gore de; insan sermayesi, yapisal sermaye
ve miisteri sermayesi olmak kaydi ile ti¢ farkli entelektiiel sermaye unsuru vardir. Bu
bilesenlerin birbirleriyle olan etkilesimleri de, isletmeye katma deger olusturan

unsurlari olusturmaktadlr.152

MERITUM projesi, ii¢ asamadan meydana gelen bir yonetim siirecini
icermektedir. Birinci asama; firmanin stratejik amaglari ile baglantili 6nemli soyut
varliklarin tespit edilmesidir. Ikinci asama, tespit edilmis soyut varliklarm,
belirlenmis 6l¢iitlerle 6l¢iilmesi asamasidir. Son asama ise, maddi olmayan varliklara
yapilan yatirimlarin etkisinin takip edilmesi asamasidir. Altt farkli tilkeden
arastirmacilart iceren ve bir ¢ok farkli caligmayr kapsayan MERITUM Projesi

neticeleri, 2002 yilinda Goriinmeyen Varliklarin Yonetimi ve Raporlanmasi igin

%0 Brennan, N., ve Connell, B., a.g.m, s. 213.
31 Guthrie, J. ve Petty, R., a.g.m, s. 163.
152 Bingol ve Erkus, a.g.m, 5.142 — 145,
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Klavuzlar adli kitapta sunulmustur. MERITUM tarafindan kavramsallastirilan

cerceve, soyut varliklari i¢ grup olarak agiklamustir. Bunlar;**®

“(1) Insan Sermayesi: Isletme personellerinin ayrildiklarinda beraberinde
gotiirdiikleri bilgi olarak tanmimlanmir. Bu kavram insanin; bilgi, beceri, deneyim ve
yeteneklerini icerir. Bu bilgilerin bazilari bireye ozgii iken bazilari ise geneldir.

(2) Yapisal Sermaye: Is giinii tamamlandiginda firmada kalan bilgi olarak
tamimlanr.  Bunlar; orgiitsel rutinler, prosediirler, sistemler, kiiltiirler, bilgi
veritabanlart vb gibi seyleri icerir.

(3) lliskisel Sermaye ise; Miisteriler, tedarik¢iler veya ortaklar ile isletmenin
digsal iliskilerine baglantisi olan tiim unsurlar olarak tamimlanwr. Bu kavram
isletmenin paydaslari ile olan iliskileri kapsayan insan ve yapisal sermeyenin bir

boliimiine ilave olarak paydaslarin isletmeye yonelik algilarini igerir.”

MERITUM projesinde goriinmeyen varliklarin bu ii¢ gruba ayrilmasina
ilaveten, onlarin statik veya dinamik olmalarina gére Goriinmeyen Kaynaklar (statik)
ve Gorlinmeyen Faaliyetler (dinamik) olarak bir tasnif yapilmistir. MERITUM

projest bu iki kavrami asagidaki gibi tanimlamaktadir.*>*

- Goriinmeyen Kaynaklar (statik goriis): belirli bir zaman diliminde
goriinmeyen varligin sermaye piyasalarindaki veya simdiki degeridir. Bunlar finansal
terimlerle ifade edilebilir veya ifade edilemezler.

- Goriinmeyen Faaliyetler (dinamik goriis): kaynaklarin dagiliminda sunlar
vurgular:

(1) yeni goriinmeyen varliklar elde etme ya da igsel olarak gelistirme,

(2) mevcut kaynaklarin degerini arttirma

(3) onceki iki faaliyetin neticelerini degerleme ve izlemek.

18p  Flostrand, “The Sell Side- Observations on Intellectual Capital Indicators”, Journal of
Intellectual Capital, VVol.7., No. 4. 2006, s. 464.
A e, 5.464.
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Son olarak, bahsedilen yonetim siireci adimlarina dayanan bir entelektiiel
sermaye raporu da MERITUM projesininde yer almaktadir. S6z konusu rapor,
entelektiiel sermayenin ol¢iimiiyle de yakindan ilgili oldugundan 6nem tasir. Zira
raporda firmalarin misyon, genel strateji, hedef ve Onemli maddi olmayan
varliklarinin yani sira, hedeflerine ulasma basarisina yol gosteren entelektiiel

sermaye 6l¢iitleri de yer almaktadir.'*®

2.1.7.3.14 Maddi Olmayan Varliklarin Olciimiiniin Finansal
Yontemi (FIMIAM)

Maddi Olmayan Varliklarin Olgiimiiniin Finansal Yontemi, Philippe Leliaert
tarafindan gelistirilmis olup, yontem entelektiiel sermayeyi c¢esitli kombinasyonlar
yoluyla 6lgmektedir. Ornegin bunlardan bir tanesi, insan Sermayesi ve miisteri
sermayesi arasindaki kombinasyondur. Isletme calisanlar1 ile miisterilerinin kurdugu
iligkileri ve s6z konusu iligkiler neticesinde ortaya ¢ikan yaraticilik unsurlarini
icermektedir. Bir baska kombinasyon, yapisal sermaye ve miisteri sermayesinin
yarattigi kombinasyondur. Burada, firmanin sahip oldugu ticari marka, patent ve
diger ticari sir vb. gibi yapisal sermaye faktorleri ile miisterileri yoluyla kaldirag
etkisi olusturma kabiliyeti islenmektedir. Ugiincii kombinasyon ise insan sermayesi
ille yapisal sermaye arasindaki kombinasyon olup, bilgi siiregleri

vurgulanmaktadr.**®

Rodov ve Leliaert, “Goriinmeyen Varliklarin Yonetiminde Finansal Metot”
adli ¢alismalarinda mevcut 6lgme sistemlerinin entelektiiel sermayeyi tam olarak
Olgmede yetersiz kaldig1 ve son zamanlarda goriinmeyen varliklart siiflandirma ve
O0lcme adina caligmalar olmakla birlikte standardize edilmis bir sistemin olmadigin
belirtmislerdir. S6z konusu caligmalarinda entelektiiel sermaye 6l¢lim metotlarinin
eksikligini giderecek ve mali tablolarda hem maddi hem de maddi olmayan

varliklarin tam olarak goriinebilmesini saglayacak, goriinmeyen varliklarin

15 Ferrier & McKenzie, a.g.m, s. 16.
1% Rodov ve Leliaert, a.g.e, s. 330.
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yonetiminde finansal metot adinda ve alti asamadan olusan bir metot ortaya
koymuslardir. Bu asamalar; (1) gercek (realized) entelektiiel sermayeyi tanimlamak,
(2) entelektiiel sermayenin ilgili bilesenlerini tamimlamak, (3) bilesenlerinin
agirliklarin1 belirlemek, (4) bilesenlere ait katsayilar1 dogrulamak (justification), (5)
deger atfetmek ve (6) sonucta yeni bir piyasa degeri temel ¢izgisi (bottom line)

olusturmak seklindedir.**

Yontem, entelektiiel sermayeyi  Olgim  siirecini  bes  asamada

gerg:eklestirmektedir:158

1- Gergek Entelektiiel Sermaye Degerinin Tespit Edilmesi Asamasi: Firmanin
piyasa degeri ve defter degeri arasindaki farklilik, yonteme gore gercek entelektiiel
sermaye degeri olarak ele alinmaktadir. Fakat burada 6zellikle “ger¢ek” kelimesi ile
aktarilmak istenen, firmanin entelektiicl sermayesinin degerinin piyasada olusan
dalgalanmalar sonucunda piyasa degeri ve defter degeri farki seklinde hesaplanan
degerden bazen daha fazla, bazen de daha az olabilecegidir. Dolayisiyla, firmanin
piyasa degerinde olusabilecek degisimler, firmanin gergek entelektiiel sermaye
kapasitesinin belirlenmesinde 6nem arz etmektedir. Piyasada ve bunun sonucunda
firmanin entelektiiel sermayesinde olusan bu dalgalanmalar ise yatirimcilarin
belirlemis olduklar1 piyasa degeri (Investors Assigned Market Value - IAMW) ve
ulagilmasi miimkiin piyasa degeri (Attainable Market Value - AMW) terimleri ile
ifade edilmektedir. Burada ulasilmasi miimkiin piyasa degeri, optimum Senaryonun
gerceklesmesi  halinde isletmenin ulasabilecegi azami degerdir. Firmanin,
yatirimecilarinin - belirledigi piyasa degeriyle ulasilmasi miimkiin piyasa degeri
arasindaki fark ise entelektiiel sermaye erozyonu (Intellectual Capital Erosion - ICE)
kavrami ile agiklanmaktadir. Yontemin yaklasimia gore, entelektiiel sermaye
erozyonu minimuma indirilmeli, firma yatirnmcilarinin belirledigi piyasa degeri,
olabildigince ulagilmasi miimkiin piyasa degerine yiikseltilmelidir. Dolayisiyla,

firmanin piyasa degeri (Market Value - MV), defter degeri (Book Value - BV) ve

%7 g, 5.330-335.
18 e, 5.330-335.
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gercek entelektiiel sermaye degerinin (Realized Intellectual Capital Value - RICV)
toplamindan olusacaktir. Formiilasyonlar asagidaki gibidir;
MV =BV + RICV
ICE = AMV - MV
AMV =MV + ICE
AMV = (BV + RICV) + ICE

Bununla birlikte en son formiilden de anlasilacagi {izere, ulasilabilir piyasa
degeri, defter degeri ile gercek entelektiiel sermaye degeri ve entelektiiel sermaye

erozyonunun degerlerinin toplamina esittir.

2- Entelektiiel Sermaye Bilesenlerinin Tanimlanmasi Adimi: Bu asamada,
firmanin gegmis finansal ve finansal olmayan bilgileri incelenir, daha sonra ise
entelektiiel sermayesini olusturan énemli unsurlar tespit edilir. Belirtilen unsurlarin

tespitinde de Entelektiiel Sermaye Bilesenleri Semasi’ndan faydalamhr.159

Sekil 2.5. Entelektiiel Sermaye Bilesenleri Semast

YAPISAL
SERMAYE

Suregler Entegre lliskiler

Isletmenin Yapisi Bilgi
Veri-tabanlari -~ Urtinler
Yazihmlar Patentler

Veriler
Yeterlik Musteri Tipi
Deneyim Basgan
Yenilik Sadakati Referanslar
Bireysel Yetenek Gelirler
INSAN MUSTERI
SERMAYESI SERMAYESI

Kaynak: Rodov, 1. ve Leliaert, P, “FIMIAM: Financial Method of Intangible AssetsMeasurement”, S.
333.

19 g, 5.333
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3- Entelektiiel Sermaye Bilesenlerinin Onem Derecelerinin Tespiti Adimi:
Belirtilen asamada isletme yoneticileri tarafindan entelektiiel sermaye bilesenlerinin

derecelerine uygun degerleme katsayilari atanur.*®°

4- Entelektiiel Sermaye Bilesenlerinin Parasal Karsiligimin Tespit Edilmesi
Adimi: Bu asamada ise, bilesenlerin degerleme katsayilariyla gergek entelektiiel
sermaye degerlerinin carpilmasi suretiyle her bilesen i¢in ayr1 entelektiiel sermaye
degerlerine ulagilir. Ornegin, 20 milyon TL gergek entelektiiel sermaye degerine
sahip bir igletmede, miisteri sadakatinin degerleme katsayist %35 olmasi halinde

entelektiiel sermaye degeri, 20 milyon TL X 0, 05 = 1 milyon TL olacaktir.

5- Firmamn Piyasa Degerinin Tespit Edilmesi Adimi: Son asamada,
entelektiic]l sermaye bilesenlerinin degerleri toplanarak, ulasilan toplam entelektiiel
sermaye degeri, firmanin defter degerine eklenmek suretiyle firmanin toplam piyasa

degeri bulunur.*®

Bu yontemin giiclii ve avantajli taraflarindan biri, detayli ve sayisal sonuglar
sunmasi, entelektiiel sermaye ile piyasa degerlemesi arasinda iliski kurmasidir.
Ayrica bu yontem sayesinde, isletme yoneticileri isletmelerin zaman igerisindeki
performansi hakkinda fikir sahibi olabilmekte, yonetme ve kiyas yapabilme sansini
yakalamaktadirlar. Yontem ayni zamanda maddi ve maddi olmayan varliklari igeren
detayli bir bilangoya sahip olma olanagi saglar. Son olarak da, firmanin misterileri

ile siireg, yenilik ve finansal sermayesini iligkilendirme imkan1 sunmaktadir.

100 N, Steenkamp, “Investigating the Possible Value Omitted in the Balance Sheet - A New Zealand
Perspective”, Proceedings of the 4™ Asia Pacific Interdisciplinary Research in Accounting
Conference, Singapore, 2004, s. 15.
A, .15
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2.1.8. Entelektiiel Sermaye Olciimii ile Tlgili Diger Arastirmalar

2.1.8.1. insan Sermayesi Ol¢iim Yontemleri

Entelektiiel sermayenin dlgliimiinde literatiirde sik¢a faydalanilan metotlardan
biri de insan sermayesi dl¢iim ydntemleridir. insan sermayesinin rekabetci avantaj
saglama ve miisteri ihtiyaglarini karsilama hususlarindaki 6nemi, insan sermayesi

Olclim yontemlerinin gelistirilmesini saglamistir.

Insan sermayesinin 6l¢iimiinde dikkate alinan dlgiitlerden biri hic siiphesiz
yonetim ve calisan yaraticiligidir. Bu anlamda, isletmenin piyasaya siirdiigii iiriin ya
da hizmetlerin sayis1 6l¢iim igin yaraticilikla ilgili géz online alinan gostergelerin

arasinda yer almaktadir.

Isveg’te 1986 yilinda kurulmus olan ve pazarlama ile yonetim danismanlig
konularinda faaliyet gosteren Celemi adli sirketi de entelektiiel sermayenin insan
sermayesi unsurunu oOlgerken bazi kriterler olusturmustir. Ornegin, isletmedeki
yonetici personellerin sayisi, personellerin egitim diizeyi ve tiim ¢alisanlarin
ilkogretimden itibaren egitim gordiikleri yil sayist hesaplanir. Ayrica isletmede
caligan uzman sayist tespit edilir. Uzmanlar, projelerde dogrudan miisterilerle
muhatap olan ¢alisanlardir. Isletmenin en biiyiik bes miisterisinden elde ettigi gelirler
ve isletme profesyonellerinin firmada calistiklar1 y1l sayisi da tespit edilir. Yonetici
sayisinin yil sonundaki toplam calisan sayisina boliinmesiyle hesaplanan yonetim
personeli orani Onemlidir. Yenilenen sipariglerin yani sira igletmedeki yeni
personelin (2 yildan az c¢alisanlarin yiizdesi) oranit da belirlenir. Ayrica yonetici
basina diisen satislar, toplam satislarin yoOnetici sayisina boliinmesiyle ve miisteri
basina satiglar, toplam satiglarin miisteri sayisina boliinmesiyle bulunur. Calisanlarin
isletmede geg¢irdikleri y1l sayisi da hesaplanir. Calisan devir hizi ise firmadan

ayrilanlarin dénem basindaki calisan sayisina oranlanmasiyla bulunur.*®

182 Celemi International, “Annual Report”, Celemi Annual Report’95, 1995, s.23.
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Konunun 6nemli teorisyenlerinden Thomas Stewart, entelektiiel sermayenin
insan sermayesi unsurunu oOlgebilmek igin isletmelerin bir takim gostergelerden
yararlandigini agiklamistir. Ornek verilmek istenirse, pozisyonunu devredecegi bir
calisan1 egitme ve gelistirme planlar1 yapan yonetici oranlari1 belirli firmalarca
hesaplanmaktadir. Ayrica bazi isletmeler ¢alisanlarin, miisterilerin az deger verdigi
islerde harcadigi siirenin oranin1 hesaplamaktadir. Benzer bicimde, uzmanlarin bahse

konu olan islerde harcadiklari siirelerin orani da hesap edilebilmektedir.'®®
2.1.8.2. Miisteri Sermayesi Ol¢iim Yontemleri

Entelektiiel sermayenin miisteri sermayesi unsurunun Olglilemesi igin
gelistirilen yontemlerin basinda miisteri tatmin diiezeyi hesaplamalar1 gelmektedir.
S6z konusu hesaplamalar1 yapmak igin sik¢a basvurulan yollardan biri ise firma
miisterilerine mal ve hizmetler hakkinda sorular yonelterek, alinan yanitlarin
derecelendirmesini olusturmaktir. Miisterilerden alinan cevaplara paralel olarak
yorumlar yapilabilmekte, faydali sonucglara ulasabilme olanagi bulunmaktadir. Bu
noktada, miisterilerden elde edilen bilgilerin isletmenin operasyonlarina iliskin
sonuglarla iligkilendirilebilecek niteliklere sahip olmasi ve analize imkan sunmasi

ozellikle dnemlidir. %

Entelektiiel sermayenin miisteri sermayesi lizerinde etkisini inceleyen dnemli
bir ¢alisma vardir. Dewhurst ve Navarro (2004) ise; “Dis Uygulama Gruplar1 ve
Miisteri Sermayesi” (External Communities of Practice) adli ¢alismalarinda isletme
dis unsurlarinin miisteri sermayesi yaratimina nasil katki sagladigini arastirmiglardir.
Dis uygulama gruplart olarak adlandirilan unsurlar, isletmenin ¢alisanlart ve
miisterileri tarafinda olusturulan gruplardir. Bu gruplarin iiyeleri siirekli bir sekilde
bilgi ve deneyimlerini paylasmaktadirlar ve ortak g¢ikarlar, sadakat, karsilikli giiven
ve isbirligini esas almaktadirlar. Ispanya’da optometri sektdriinde 139 adet kiigiik ve

orta biiyiikliikteki firmada yapilan ampirik ¢alismada veriler 2002 yilinda anket

163 Stewart, “Entelektiiel Sermaye: Kuruluslarin Yeni Zenginligi”, s. 260.
164 Arikboga, a.g.e, s. 134.
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yontemiyle toplanmistir. Arastirmada 6 farkli degisken kullanilmistir. Bunlar: (1)
bilginin elde edilmesi, (2) bilginin dagitimi, (3) bilgiyi kullanma, (4) miisteri
sermayesi, (5) orgiitsel baglam ve (6) yeniliktir. Organizasyonel baglam toplantilar,
isbirlikleri ve informal aktiviteler ile ilgilidir. Her degisken i¢in 3 soru olmak {izere
toplam 18 ifade anket yontemiyle Ol¢lilmiistiir. Arastirma modeli dis gruplar —
iligkisel 6grenme siiregleri ve entelektiiel sermaye bigcimindedir ve bu modele dayali
olusturulmus 6 hipotez test edilmistir. Sonuglar neticesinde miisteri sermayesi
tizerinde yalmizca bilgiyi kullanma degiskeninin anlamli diizeyde etkili oldugu

gdzlenmistir.'®

Miisteri tatminini 6lgme konusunda en bilinen sirketlerden biri ise teknoloji
isletmesi olan Xerox firmasidir. Xerox, 1990 yilinda kalite departmani direktorii
Norman E. Rickard Jr.’in onciiliiglinde miisterilerinin {iriin, hizmet ve yonetimsel
prosediirler anlaminda tatmin diizeyini Ol¢miistiir. Bu amagla, her ay 45.000
aragtirma formunun %350’si kullanicilara, %25°1 satin almacilara ve yine %25’
yoneticilere dagitilmistir. Buradaki hedef, arastirmanin miimkiin oldugu 6l¢iide ¢ok
ve farkli miisteri kitlelerinin temsiliyetini saglamak olmustur. Xerox firmasi, yapilan
arastirma ve ¢alisma neticesinde miisteri memnuniyetini 6l¢gmekle kalmayarak, en sik
karsilagilan sorunlari en yakin Xerox bolge temsilcilerine de ileterek sorunlari

¢Ozmiis Ve miisteri memnuniyetini atrttlrmls‘ur.166

Son olarak, miisteri sermayesi Olglimlerinde genellikle uygulanan bir diger
yontem de igletmenin sadakati yliksek miisterilerinin degerinin tespit edilmesidir.
Sadik miigterilerin degerinin tespit edilmesi son derece dnemlidir. Zira gliniimiizde
isletmelerin mevcut miisterilerini elde tutma maliyeti, yeni miister1 portfoyii
olusturma maliyetine gore oldukca diisiiktiir. Bununla birlikte sadik miisterilerin ve
beraberinde isletmeye sagladiklari degerin kaybedilmesi, firmani ticari itibar ve

imajin1 da negatif yonde etkilemektedir.

185 F W, Dewhurst & J.G. Navarro, “External Communities of Practice and Relational Capital,
Learning Organization, Vol.11. No.4/5. 2004, s.330-331.

1% N. Rickard, “The Quest for Quality: A Race without a Finish Line”, Industrial Engineering,
January, 1991, s. 27.
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2.1.8.3 Yapisal Sermaye Ol¢iim Yontemleri

Entelektiiel sermayenin yapisal sermaye unsurunun OSl¢iimii i¢in de gesitli
yontemler gelistirilmistir. Bunlardan biri, Weston Anson tarafindan bilim diinyasina

sunulmus ve “Bilgi Stoklarina Deger Bigme Y 0ntemi” olarak adlamdlrllmls‘ur.167

Bu yontem, entelektiiel sermaye gibi maddi olmayan varliklar1 {i¢ temel
kategoride inceler. Bunlar; teknik unsurlar, pazarlama unsurlari ve bilgiye bagl
becerilerdir. Ticari sirlar, patentler, formiiller ve tescilli test sonuglar1 teknik
unsurlara dahildir. Pazarlama unsurlar ise firma ismi, logosu, telif haklari, marka,
garanti ve yetki belgeleri ile diger tescil belgelerinden olusmaktadir. Veri tabanlari,
isletme el kitaplari, kalite kontrolle ilgili kistaslar, ticari lisanslar ve tescil edilmis

bilgi akisi siire¢ ve sistemleri ise bilgi ile beceriler kapsaminda yer almaktadir.

Yapisal sermayenin Ol¢imiinde 6ncelikle bahse konu olan varliklar isletme
igerisinde belirlenir ve tanimlanir. Bir sonraki adimda ise belirtilen varliklarin piyasa
degerlerinin olup olmadig: belirlenir. Son asamada ise tiim bu varliklarin degerleri
belirli metotlarla hesaplanir. Maddi varliklarda oldugu tizere maliyetlerin
incelenmesi, maddi olmayan varliklarda da miimkiin olmakla birlikte ¢ok fazla tercih
edilmemektedir. Fakat, maliyetlere odaklanmaya ilaveten maddi olmayan varliklarla
ilgili karsilastirmalar yapmak ve muadillerinin degerlerini dikkate almak kesinlikle

daha rasyonel bulunmaktadir.

Hiikiimet diizeyinde yiirlitiilen bir arastirma da vardir. Chu ve digerleri’nin
“Entelektiiel Sermaye: Endiistriyel Teknoloji Arastirma Kurumunda Ampirik Bir
Arastirma” adli ¢alismalarmi, 1973 yilinda Taiwan’da Ekonomik Iliskiler
Bakanliginca kurulan, kar amaci giitmeyen ulusal bir Ar-Ge organizasyonunda
yapmiglardir. Arastirmada insan sermayesi, miigteri sermayesi Ve yapisal sermaye
seklinde  isimlendirilen  entelektiiel sermaye  bilesenlerinin  kurumun

performasi/degeri ile etkilesimini incelemek amaclanmistir.  Arastirmada

167 Stewart, a.g.e, s. 264-266.
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derinlemesine anketler ve kurumun 30 yillik raporlari, projeleri ve web sitesi yoluyla
veriler toplanmistir. Arastirmada 2001-2003 yillarin1 kapsayan entelektiiel sermaye
raporu kapsaminda, entelektiiel sermaye performans gostergeleri olarak sunlar

kullanilmustir.

+ Insan sermayesi gostergeleri icin;

Calisan sayist,

Ar-Ge calisan1 sayist,

Toplam ¢alisan devir hizi orani,

Ar-Ge galisani orant,

Ar-Ge calisan devir orani,

Istihdam hizmeti kidem yil1 (service seniority of employment) kullanilmustir.
+ Yapisal sermaye gostergeleri igin;

Yetkilendirilmis ve endiistriyel hizmet adedi ve

Sivil toplum (non-goverment) proje gelirleri kullanilmastir.
+ Iliskisel sermaye gostergeleri olarak ise;

Seminer - sempozyum vb. sayisi,

Yetkili ve kollektif arastirma projesi sayist kullanilmistir.

Raporda ayrica finansal, ekonomik, aragtirma ve sosyal yonelimli sonuglar
kullanilmistir. Aragtirmanin bulgularina gore, kurumun entelektiiel sermayesi ve
deger yaratma siirecleriyle yiiksek bir diizeyde ilgili oldugu bulunmustur.*® Claver-
Cortes ve digerleri tarafindan Alicante Universitesi (Ispanya) biinyesinde 2015
yilinda yapilan bir ¢alismada, 25 uluslararasi alanda aktif aile sirketinde 60 farkli
gosterge kullanilarak entelektiiel sermaye bilesenleri Ol¢iilmeye ve bu konuda bir
yardimci rehber ortaya konulmaya calisilmistir. Arastirma aile sirketlerinde beseri

sermaye yoOnetimi konusunda bir cergeve ortaya koymaya calismis ve rekabet

188 Chu ve digerleri, a.g.m, s. 888-889.
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avantaj1 yaratilmasi anlaminda yoneticilere bir entelektiiel sermaye rehberi olusturma

amaciyla yapilmustir.'*®

2.1.9 Entelektiiel Sermaye Ol¢iim Yontemlerinin Karsilastirilmasi

Gegmisten bugiine ortaya konan entellektiiel sermaye ol¢lim yontemlerinin

bir biitiin degerlendirilmesi ve mukayese edilmesi 6nem olusturmaktadir. Yontemler;

ol¢tim, gergeklesmis ve gelecek performans, kiyaslamaya uygunluk olgiitlerine gore

karsilastirilmistir. Asagidaki Tablo 2.8’de entellektiiel sermaye konseptleri ile ilgili

karsilastirilmalar gosterilmektedir.

Tablo 2.8: Entelektiiel Sermaye Olgiimii ile Ilgili Diger Yéntemler

Yontem Adi

Gelistiren/Yil

Yontem Ozellikleri

Topplinjen/isletme 1Q’su
(Topplinjen/Business 1Q)

Sandvik/2004

Dort endeksin birlesiminden olusmaktadir. Ozdeslik
Endeksi, Insan Sermayesi Endeksi, Bilgi Sermayesi

Endeksi, Ticari Un Endeksi. Humankapitalgruppen adli
damsmanliksirketitarafindan Norveg’te gelistirilmistir.

Deger Zinciri Puan Tablosu
(Value Chain Scoreboard)

B.Lev/2002

Finansal olmayan 6lgiitlerin, gelisim siirecine gore iig
kategoridediizenlendigibirtabloyuigerir.Bukategoriler;
Kesif/Ogrenme, Uygulama ve Ticarilestirmedir.

Bilgi DenetimiDongiisi
(Knowledge Audit Cycle)

Marr & Schiuma
/2001

Birisletmeninyeteneklerinin,dortadimlibilgiboyutunda
belirlendigibirstirectir.1)Anahtarbilgivarliklaritanimlanur,
2)Anahtarbilgisiirecleribelirlenir,3)Bilgisiirecleriigin
faaliyetlerplanlanir,
4)Uygulamavegelismeizlenir;tekrar
ilk adima doniiliir.

189 Claver-Cortes ve digerleri, "Intellectual Capital in Family Firms: Human Capital identification and
Measurement”, Journal of Intellectual Capital, Vol. 16 Issue: 1, 2015, s. 199-200, (Cevrimigi),
https://doi.org/10.1108/J1C-04-2014-0046, 03.04.2017.
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DegerKasifi
(The Value Explorer)

Andriessen &
Tiessen/2000

Maddiolmayanvarliklarinbessekliigindegerhesaplayip,
bunubdélistiirenbiryontemdir. Buradaki maddi olmayan
varliklar: 1) Varlilar, 2) Beceriler ve kapali bilgiler, 3)
Ortak degerler ve normlar, 4) Teknoloji ve agik
bilgiler, 5) Yonetim siiregleridir.

Entelektiiel Varlik
Degerlemesi (Intellectual
Asset Valuation)

Sullivan/2000

Entelektiiel miilkiyet degerini belirlemeye yonelik bir
yontemdir.

Kanada Yeminli Mali Miisavirler Odasi tarafindan

Toplam DegerYaratimi Anderson & baslatilan bir proje olup, iskonto edilmis beklenen
(Total Value Creation) McLean/2000 |nakitakimlarini,olaylarinplanlanmisfaaliyetlerinasiletkile
digini incelemede kullaniimaktadir.
Bilgi Sermayesi Kazanglar Bilgi sermayesi kazanglari, isletmenin kayitli varhiklarina
(Knowledge Capital B.Lev/1999 dayali beklenen kazanglar: diizeyinde veya tstiindeki
Earnings) kazanglarin birpargasi olacaksekilde hesaplanir.
Kapsamli Degerleme Mutlak degerlerden ¢ok, goreceli degerlere odaklanmis
Metodolojisi (Inclusive McPherson/1998 | olan agirlikli 6lgiitleri,belli bir sira diizeninde kullanan

Valuation Methodology)

bir yontemdir.

Gelecek Muhasebesi
(Accounting forThe Future)

H.Nash/1998

Iskonto edilmis beklenen nakit akimlarint igeren bir
sistemdir. Donemin sonundaki ve basindaki “Gelecek
Muhasebesi Degerleri” arasindaki farkin nedeninin, ilgili
donemdeolusan katma degeroldugu diistiniiliir.

Yatirimcinin Belirledigi

Piyasa degerini isletmenin gergek degeri olarak dikkate
alan ve budegeri; GergeklestirilenEntelektiiel Sermaye+

PiyasaDegeri (Investor Standfield/1998 EntelektiielSermaye Kayiplari +Siirdiiriilebilir
Assigned Market Value) Rekabetsel Avantajlari toplamina oranlayarak aradaki
baglantiy1 belirleyen bir yontemdir.
Insankaynaklarimaliyetivemuhasebesi  ydnteminin,
; Finlandiya’daki yontemdeki uygulamasidir.
InsaFHﬁﬁ]y;nalggs%Igglosu Yontemdeki insan kaynaklart kar zarar hesabu,
Ahonen/1998 personelle ilgili maliyetleri; yenileme maliyetleri,

Statement)

gelistirme maliyetleri ve tilkenme maliyetleri olmak
izere tige ayirmaktadir.
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Isletmedegelistirilenpatentleriesasalarakhesaplananbir
yontemdir.Entelektiielsermayeveperformansi,patentlerin
sayisi, satis gelirleri basina patent maliyeti gibi bir dizi
olgiite gore hesaplanmaktadir.

AtifAgirlikli Patentler

(Citation-Weighted Patents) N.Bontis/1996

Isletmeninpiyasadegeriilenetdefterdegeriarasindaki farki;
insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri
sermayesiolarak agiklayan biryontemdir.

Goriinmeyen Bilango (The .
Invisible Balance Sheet) Sveiby/1989

Kaynak: Sveiby, “Methodsfor Measuring Intangible Assets”, (Cevrimigi),
http://www.sveiby.com/articles/IntangibleMethods.htm, 20.09.2016.

Isletmeler entelektiiel sermayeyi dlgme amaclarina gore standart dlgme ve
degerlendirme metotlarindan yararlandiklar1 gibi, kendi 0Ozelliklerine uygun
olabilecek olgiim ve degerlendirmelere de basvurabilmektedirler. Bununla birlikte
dogrudan olarak entelektiiel sermayesini Olgen isletmelerin sayist sinirhdir.
Genellikle danigmanlik ve yazilim sirketlerinin entelektiiel sermayelerini direkt
olarak 6lgme yoluna gittikleri, bunlarin haricinde igletmelerin Balanced Scorecard,
EFQM ve TQM gibi bitiinlesik sistemler dahilinde ya da misteri sermayesi

unsurlarini igeren 6lgiimler ve degerlendirmeler yaptiklari goriilmektedir.

Asagidaki Tablo’da entellektiiel sermaye yaklagimlarinin bu karsilastiriimasi

gf)sterilmektedir.170

70 Rodov ve Leliaert, a.g.m, s. 330.
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Tablo 2.9. Entelektiiel Sermaye Konseptlerinin Karsilastirilmasi

Siniflandirma

(Quantification) Performans

Ol¢cme

Tarihi/gelecek Kiyaslanabilme

Ozelligi

Goriinmeyen Bilanco
(Bireysel ve yapisal sermaye)

Maddi Olmayan Varhklar
Monitorii (Dissal ve I¢gsel bakis,
Calisan yetenekleri ve Maddi
varhklar

Dengeli Puan Karti
(Finansal, Miisteri, Siireg, Yenilik ve
OgrenmeOdagi)

EkonomikKatma Deger
(Finansal planlama, biitgeleme, amag
belirleme ve ticret)

Entelektiiel Sermaye Endeksi
(Strateji, finansal ve finansal olmayan
Olctiler)

Teknoloji Brokeri
(Pazar ve insan varliklari, entelektiiel
miilkiyet ve altyap1 varliklarr)

VarhkDoniis Oram
(Timvarliklar tizerindenkazang
performansi)

PiyasaKapitalizasyonMetodu
(Piyasa ve defter degeri farki)

Direkt Entelektiiel Sermaye
Metodu (Pazar, entelektiiel miilkiyet,
teknoloji, insan, yapisalvarliklar)

Skandia Klavuzu
(Finansal, miisteri, siireg, insan,
gelisim)

Géoriinmeyen VarhklarOl¢iimii
Finansal Metodu

(Insan, Misteri, Yapisal Sermaye ve
onlarin kesisen bolimleri)

Goreli
(relative)

Nitel
(qualitative)

Nitel

Evet

Tek endeks

Nitelden nicele

dogru degerler

Tek sekil

Tek sekil

Nicel

Goreli

Nicel

Tarihi maliyetler

Her ikisi

Her ikisi

Tarihi maliyetler

Deger yaratma
potansiyeli

Her ikisi (maliyet /
piyasa / gelir
yaklasimi)

Tarihi maliyetler

Tarihi maliyetler

Piyasa varliklar
bilesenleri

Her ikisi

Piyasa fiyati

Hay1r

Hay1r

Hay1r

Sadece igsel

Sinirh

Sinirh

Evet

Evet

Evet

Hay1r

Evet

Kaynak: Rodov & Leliaert, “FIMIAM: Financial Method of Intangible Assets Measurement”, s. 330.
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Yukarida aktarilanlarin disinda; Insan sermayesi, yapisal sermaye, miisteri
sermayesi ve deginilmis olan diger tiim entelektiiel sermaye Olgiim yontemleri
haricinde birgok farkli yontem daha bulunmaktadir. Bu kapsamda Sandvik’in 2004
yilinda gelistirdigi Topplinjen Isletme 1Q’su (Topplinjen Business 1Q), Lev’in 2002
yilinda paylastigi Deger Zinciri Puan Tablosu (Value Chain Scoreboard), Marr ve
Schiuma’nin 2001 yilinda ortaya koydugu Bilgi Denetimi Dongiisii (Knowledge
Audit Cycle), Andriessen ve Tissen’in 2000 yilinda yayinladigi Deger Kasifi (The
Value Explorer), Anderson ve McLean’in 2000 yilinda ortaya attiklar1t Toplam Deger
Yaratimi1 (Total Value Creation), Lev’in 1999 yilinda agikladigi Bilgi Sermayesi
Kazanglar1 (Knowledge Capital Earnings), McPherson’un 1998 yilinda gelistirdigi
Detayli Degerleme Metodolojisi (Inclusive Valuation Methodology), Nash’in yine
1998 yilinda olusturdugu Gelecek Muhasebesi (Accounting for the Future), yine
1998°de Standfield’in ortaya attig1 Yatirimcilarin Belirledigi Piyasa Degeri (Investor
Assigned Market Value), aym yil Ahonen’in sundugu insan Kaynaklari Tablosu
(Human Resource Statement) yontemlerinin de literatiirde yer aldigini belirtmemiz

gerekir.!™

Son olarak, entelektiiel sermaye Ol¢lim metodolojilerinin literatiirde
kategorizasyonu da yer almaktadir. Asagidaki tabloda goriildiigii lizere, entelektiiel

sermaye Ol¢iim yontemleri dort temel kategori altinda incelenmektedir.!?

Entelektiiel sermaye 6l¢liimiine yonelik bir yontemi uygulayacak veya yeni
gelistirecek bir isletme i¢in en 6nemli husus; ilgili yontemin, isletmenin yapisina ve
Ozelliklerine uygun olmasidir. Yontemin uygunlugu ise; ol¢iim i¢in kullanilacak
kistaslarin sayist ve niteligi ile birlikte, isletmeler i¢in stratejik onemi olan ve deger
yaratan faaliyetlerin Ol¢iilmesi hususlarina baghdir. Kistaslarin fazla olmasi, dl¢iim
stirecini olumsuz yonde etkileyerek, onemli verilerin Onemsiz olanlar arasinda

kaybolmasina neden olabilir.

Y1 Erkal, a.g.e, s. 109-110.
2pe,s. 111.
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Tablo 2.10. Entelektiiel Sermaye Olgiim Ydntemlerinin Kategorizasyonu

Kategori

Yontem

Direkt Yontemler

Deger Kasifi, Entelektiiel Varlik
Degerlemesi, Toplam Deger Yaratima,
Kapsamli Degerleme Metodolojisi, Gelecek
Muhasebesi, Insan Kaynaklari Tablosu,
Teknoloji Brokeri, Atif Agirlikli Patentler,

[nsan Kaynaklar1 Maliyeti ve Muhasebesi.

Sermaye Degeri YOntemleri

Y atirimcinin Belirledigi Piyasa Degeri,
Piyasa Degeri ve Defter Degeri Arasindaki
Farkin Hesaplanmasi, Gorlinmeyen Bilango,

Tobin’in Q Rasyosu

[Varlik Getirisi Yontemleri

Bilgi Sermayesi Kazanglari, Ekonomik
Katma Deger, Hesaplanmis Maddi Olmayan
Deger, Katma Deger Entelektiiel Katsayisi.

Sonu¢ Kart1 Yontemleri

Topplinjen Isletme 1Q’su, DATI Projesi,
Entelektiiel Sermaye Derecelendirmesi,
Deger Zinciri Puan Tablosu, MERITUM
Projesi, Bilgi Denetimi Dongiisti,
Entelektiicl Sermaye Endeksi, Skandia
K1ilavuzu, Maddi Olmayan Varliklar
Gostergesi , Dengeli Sonug Karti.

Kaynak: Erkal, “Entelektiiel Sermaye: Olgiilmesi ve Raporlanmas1”, s. 111.
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2.2 ENTELEKTUEL SERMAYE’NIN YONETILMESI

Entelektiiel sermaye bilgi toplumunda son derece 6nemli bir degerdir. Fakat
bilgi ile deger yaratimi arasindaki iliskinin ne sekilde olacagi da oOnemlidir.
Yonetimsel tercihlerin bilgiyi ne sekilde gelistirebilecegi ve bu durumun istenen

% Entelektiiel

neticelere ne sekilde doniistiirebilecegini belirlemek —gerekir.
sermayenin rekabet avantajin1 olusturma ve siirdiirmeye etkisinden dolayi,
entelektiiel sermayeyi olusturan acgik ve ortiik bilginin, bu bilgiyi olusturan orgiitsel
unsurlarin dl¢iilmesi ve gelistirilmesi i¢in uygun yonetim stratejilerinin izlenmesi

gereklidir.

Entelektiiel sermaye yonetiminde irdelenmesi gerekli husus, isletmelerin gelir
kaynaklarinin sadece entelektiiel birikimler olarak degerlendirilmemesi ve bunlarin
organizasyon olarak gelisimi destekleyebilmek maksadiyla firma stratejileri,
hedefleri ve misyonunun belirlenmesi ve muhafazasi hususunda kullanilmasi
geregidir. Piyasada rekabet¢iligi stirdiirebilmek, isletmenin temel yeteneklerine
zemin teskil eden bilgi tabanin1 gelistirmeye Ve bundan stratejik deger
olusturabilecek yonetim felsefesini tiim organizasyonda igsellestirebilme basarisina
baghdir. Dolayisiyla bilgi odakli olabilmek, bir anlamda giiniimiiz yoneticilerinin
geleneksel bakiglarinin disinda bir bakis agisiyla, entelektiiel sSermaye perspektifinden
bakabilmelerini ve entelektiiel sermaye yonetiminin gerekliliklerini yerine

getirmelerini elzem kilmaktadir.*™

133, Mouritsen, “Measuring and Intervening: How Do We Theorize Intellectual Capital

Management”, Journal of Intellectual Capital, Vol. 5, No. 2, 2004, s.257-267.
174 N. Bontis, ” Intellectual Capital: an Exploratory Study that Develops Measures and Models™, s. 63-
64.
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Gilinimiizin bilgi toplumu kosullarinda rekabette {istiinlilk kurabilmek,
isletmelerin mali ve fiziki gii¢lerinden ziyade entellektiiel sermayelerini ne derecede
yonettikleri ile alakalidir. Gelecek yonelimli biiyiik isletmelerde giderek CEO’larin
(Chief Executive Officer) yani sira, entelektiic]l sermayenin etkin yonetiminden
sorumlu st diizey yoneticilerin (CKO-Chief Knowledge Officer) gorevlendirildikleri

goriilmektedir .17

2.2.1 Entelektiiel Sermaye’nin Yonetim Siireci

Entelektiiel sermaye yonetimini agiklamaya ¢alisan yontemlerde vurgulandigi
lizere, entelektiiel sermaye yonetimi oncelikle 6lgmeyle baslamaktadir. Entelektiiel
sermayenin soyut degerlerden meydana gelmesi 6lgiilebilirligini gii¢lestirirken, etkili

bir sekilde yonetilebilmesi agisindan da lgmenin 6nemini de artirmaktadir.

Bir isletmenin entelektiiel sermayesi ve buna bagli unsurlar isletmenin mali
ve operasyonel performansimi gelistiren temel varliklardir, dolayisiyla rekabet
stirecinde etkinligi saglamak i¢in bu tip varliklarin yonetii onemli bir husus
olusturmaktadir. Konunun teorisyenlerinden Marr ve Roos da bu kapsamda

entelektiiel sermaye yonetim siirecini su sekilde a(,‘lklamaktadlr.176

“- Firmammn performansina katki sunacak temel entelektiiel sermaye degiskenlerini
tamimlamak,

- Deger olusturma siiregleri ile entelektiiel sermayenin baglantisimi saglayacak
stiregleri ortaya koymak,

- Entelektiiel sermaye ile bilgi yonetimi siireglerini gelistirmek

- Entelektiiel sermayedeki degisimlerin performansini ol¢mek,

- Entelektiiel sermaye performansini orgiit icerisi ve disina raporlamak.”

>N, Bontis, “There is a price on your head: Managing Intellectual Capital Strategically”, s. 40.
1B Marr, O. Gupta, S. Pike, G. Ross, “Intellctual Capital and Knowledge Management
Effectiveness”, s.772.
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Mevcut entelektiiel sermayenin muhafazasi ve gelistirilmesi, genellikle temel
yeteneklerin belirlenmesi ve gelistirilmesi ile Ogrenen organizasyon yapisi
olusturmaya, teknolojik yap1 yonetimi, bilgi yonetimi ve inovasyon yonetimi gibi
yonetsel stratejilere baglidir. Bununla birlikte, entelektiiel sermaye stratejisi isletme
stratejilerine baglanmig olmalidir. Soyut nitelikli entelektiiel varliklar, isletmenin

iiriinleri, hizmetleri ve teknolojileriyle birlikte degerlendirilmelidir.*”’

Entelektiiel sermaye yonetimi konusunda birbirleriyle iliskili iki fonksiyonun
varhigr s6z konusundur: Birincisi, entelektiiel sermayenin ortaya c¢ikarilmasi ve
isletmenin bilgisel alt yapiy1 gelistirmeye odaklanmis bilgi ve beyin giicii yaklasimi
yani “deger yaratma” (value creation) odakli bakis; digeri ise olusturulan entellektiiel
birikimlerin belirlenmesi ve bunlardan optimum fayda saglamaya odakli kaynak bazli
yaklasim “deger cikarma” odakli bakistir. Ekonomik perspektifte bilgi
isletmelerinin gelecekte ticari olarak degerlendirebilmek igin bilgiyi yaratmasi ve
mevcut bilgiden kar elde etmesi beklenir. Dolayisiyla bilgi odakli isletmelerde iki
esas entelektiiel sermaye islevi deger yaratmak ve deger ¢ikarmaktir. Sosyal
paradigma, deger yaratma tizerinde etkin unsur iken, ekonomik paradigma da deger
¢ikarma ihtiyacini optimum bigimde karsilar. Deger olusturma boyutunda odak nokta
insan sermayesi yani personeller iizerinde iken, deger ortaya koymada odak nokta
kayit altindaki mevcut entelektiiel varliklarla ilgilidir. Deger yaratma noktasinda
hedef ¢alisanlarin yetkinliklerini arttirarak inovatif bakis olusturmak iken, deger
cikarmada amag¢ bu inovasyonlar1 kar diizeyini yliksek ve siirekli kilmada kaldirag

olarak kullanmak ve bunu eldeki ticari agidan katma degere ¢evirmektir.*®

Entelektiiel sermayenin yonetim siireci 6ncelikle belli konularin belirlenmesi
ile baslar, bunlar: isletme misyon ve vizyonunun belirlenmesi; is ve sosyal ¢evrenin
analiz edilmesi, firsatlar ve tehditlerin tanimlanmasi, rekabete esas faktorlerin
belirlenmesi; orgiit i¢i analizi, iistiin ve zayif yonlerin belirlenmesi, iiriin ve hizmetler

portfoyii, isletme maliyetleri, diger isletmelere gore farklilik yarattigi alanlari,

A, Brown, T. Osborn, J. Chan, J. Venkat, “Managing Intellectual Capital”. Research-Technology
Management, November-December, 2005, Vol.48, No. 6, s. 35-36.
178 sullivan, Profiting from Intellectual Capital, s.9.
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teknolojiden yararlanma ve gelistirme stratejileri ile mevcut isletme performansi
verilerinin degerlendirilmesi. Bu asamalari miiteakiben entelektiiel birikimden
stratejik deger olusturma s6z konusu oldugu takdirde isletme yoOnetimi, asagidaki

yaklasimlardan birini ya da bunlarin bir sentezini tercih edecektir.'”

- “Isletme entelektiiel sermayesini vizyon olusturmay ele alan yaklagim,

- Entelektiiel sermaye kaynaklarini vizyon ve stratejilerle birlestirerek,
isletme hedeflerine kisa zamanda Ve etkin bir bicimde ulasmasini baz alan yaklasim,

- Isletmenin entelektiiel sermayesini ne derece etkin kullandiginin
tamtimint yaparak, uzun vadeli bir siirecte deger yaratmayi ve igletmenin piyasa

degerini yiikseltmeyi temel alan yaklagim.”

Entelektiiel sermaye yonetimi konusunda bir ger¢ceve olmasi agisindan, birkag

unsurdan bahsedilebilir. Bunlar:&

- “Sirketin gelecekle ilgili hedefii ve bunu basarmak icin isletme
stratejisi,

- Entelektiiel sermayenin roliiniin belirlenmesi, hedef ve stratejiyi
miimkiin kilacak sekilde olmast,

- Deger olusturma ve deger ¢itkarma rollerinin tanimi

- Deger olusturma mekanizmalart

- Isletmenin entelektiiel sermayesini yoneten ve yonlendiren, standart
sistemler: yonetim ve bilgi sistemleri, karar alma siirecleri, iy stiregleri,

’

veritabanlarinin bulunmasidir.’

Entelektiiel = sermaye  kavrami  isletmenin  degeri,  performansi,
stirdiiriilebilirligi ve rekabetci giicti ile ilgili oldugundan, entelektiiel sermaye
yonetimi de stratejik bir bakis agis1 tagimalidir. Isletmenin temel stratejileri ile
entelektiicl sermaye biitiinlestirilerek entelektiiel sermayenin O6l¢iimii, muhafaza

edilmesi ve gelisimi i¢in ana stratejisiye bagli alt stratejiler olusturulmalidir.

179A.e, s. 36
80 g, s. 40.
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2.2.2 Entelektiiel Sermaye Yénetimi Ornekleri

Bilgi ekonomisinde entelektiiel sermaye unsurlarinin mal ve hizmetlere
dontistiiriilmesi bilgi ¢agi kosullarinda bir yonetim yetkinligi seklinde goriilmektedir.
Bu siiregte uygulama safhasi ise siirekli ve sistemli bir ¢alismay1 on gormektedir.
Entelektiiel sermayenin kullanilmasi ve gelistirilebilmesi konusunda en yaygin

uygulamalardan biri Arastirma ve Gelistirme (Ar-Ge) birimleri kurulmasidir.*®*

Isletmelerin ekonomik performanslarmin &lgiilmesi ve isletme degerinin
tespiti icin gesitli yontemler uygulanmaktadir. Isletme degerinin tespit edilmesinde
yaygin olarak kullanilan defterdeki deger, fiyat kazang oranlari, 6z kaynak verimlilik
diizeyi, hisse senedi ve hisse basina kazang gibi finansal yaklagimlarin yaninda soyut
varliklarin dl¢iilmesine dayali entellektiiel sermaye kavraminin 6nemi her gegen giin
artmaya baslamakta ve isletme degerinin tespit edilmesinde énemli bir unsur haline

gelmistir.

Isletmeler, ellerinde bulunan insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri
sermayesinden olusan entelektliel sermaye birikimlerini degerlendirerek ©nemli

degerler olusturabilmektedirler. Bu konuda belirli 6rnekler verebilmek miimkiindiir:

- “USAA adl isletme, sigortacilik alaminda uzun yillardir miisterilerine
hizmet veren bir igletme olarak taminmaktadr. Miisterilerin %98’ poligelerini her yil
yenilemektedir. Sirketin basarisimin temelinde yer alan husus, ¢alisanlar: ile
miisterileri arasindaki pozitif iliskilerdir. Sirket farkli bir uygulama ile, miisterilerine
ait telefonla elde ettigi geri bildirimleri ve bilgileri kaydedip, daha sonra bunlar
uzmanlarina yorumlatarak miisterilerine doniik degerler yaratmaktadir. Bu uzmanlar
ayni zamanda kendi yoneticileri ile de yakin iletisim icerisinde yorumlarini
paylasarak is siireglerini daha da iyilestirebilmektedirler. USAA adli sirkette gercek

deger, c¢alisanlarin yetenekleri, deneyimleri, davramslart ve bilgileri ile

81T Davenport & L. Prusak, is Diinyasinda Bilgi Yénetimi, Rota Yayinlari, Istanbul, 2001, s. 85.
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olusturulabilmekte ~ ve  insan  kaynaklari  yonetim  tarziyla  bu  deger

arttirilabilmektedir. "%

- Bilisim sektoriinde faaliyet gosteren DELL gsirketi de miisterileri vasitasiyla
deger yaratabilmis onemli orneklerdendir. Sirket tiim siparis ve satis islemlerini
miisterilerin web iizerinden verebilecekleri bir platform imkan: hazirlayarak
sektordeki en onemli rakibi COMPAQ "1 ¢ok zor durumda birakmistir. Ayrica sirket,
gelistirmis oldugu kendine 6zgii is modelleri, on-line siparis sistemleri i¢in patentler

almis ve bu anlamdaki bilgi birikimini entelektiiel sermayeye doniistiirmiistiir.**®

- “Baska bir sektoriin 6rnegi olan ilag sirketi PFIZER, normal olarak ilag
sektoriindeki diger isletmelerin yilda yalnizca bir iiriinii klinik denemelerden
gecirerek piyasalara sunabilmelerine ragmen, kendisi ayni anda 16 yeni iiriinii
pivasaya sunabilme imkanina sahiptir. Ayrica bu siireci, simdilerde daha sonra iigte
biri kadar bir zamana indirmistir. Sirket bir yandan da siireci siirekli olarak
gelistirme ve yenileme iizerinde calismaktadir. Ozetle sirket, is siirecleri ile ilgili
ozellikle bilgi yonetimini olduk¢a etkin icra ederek biiyiik oranda deger

yvaratabilmigtir. ~184

Hong-Kong Universitesi arastirmacilarindan Lee W.B Rongbin ve Bang-Kok
Universitesinden Fan Y.H Irene tarafindan yapilan bir arastirmada, bilgi ve teknoloji
tabanl bir igletmede iki ayr1 Ar-ge grubu lizerinde yapilan bir ¢alisma ile entelektiiel
sermayenin inovasyon performansi iizerindeki etkileri test edilmistir. Bir grup klasik
metodolojiler ile ¢alismalarimi siirdiiriicken diger grup wink modeli olarak
adlandirilan belirlenmis entelektiiel sermaye c¢ercevesi rehberliginde calismalarini
devam ettirmistir. Calismanin bulgular1 etkin bir entelektiiel sermaye ydnetiminin,

inovasyon performansina pozitif yonde etkilerini ortaya koymustur.185

82 G. Calkivik, “Yeni Ekonomi ve Bilgi Yonetimi” Active Bankacilik ve Finans Dergisi, Yil. 3,
Sayi.15, 2000, EKim - Kasim, s.54.

% Ae,s. 54.

184 Calkivik, a.g.e., s.55.

185 |ee W.B Rongbin & Fan Y.H irene, "Intellectual capital-based innovation planning: empirical
studies using wWiNK model", Journal of Intellectual Capital, Vol. 17 Issue: 3, 2016, s. 568-
569, (Cevrimigi), https://doi.org/10.1108/J1C-12-2015-0116, 07.03.2017.
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Entelektiiel sermayenin degerlendirilmesi ¢ercevesinde, maddi olmayan
varliklarin finansal tablolara ilk alinmasindan sonraki donemde degerlendirilmesi
yontemlerini de vurgulamak isabetli olacaktir. Bu yontemler, temel yontem (maliyet
yontemi) ve alternatif yontem (yeniden degerlendirme) olmak iizere iki sekildedir.
Temel yontemde, soyut bir varlik, finansal tablolar i¢cinde maliyetinden birikmis itfa
paylar: ile birikmis deger diisiikligiinden dogan zararlar disiildiikten sonraki deger
tizerinden gosterilmektedir. Arzu eden isletmeler ise maddi olmayan duran varliklari,
temel yontem yerine alternatif yontem kapsaminda degerlendirmeye tabi tutabilirler.
Burada ilk once finansal tablolara alinmasinin ardindan, soyut nitelikli bir varlik,
mali tablolar i¢inde tekrar degerlenmis tutari (tekrar degerlendirme tarihindeki makul

degeri) lizerinden gt')sterilmektedir.186

2.2.3 Entellektiiel Sermaye Yonetimi’nin Gelistirilmesi I¢in

Yapilmasi Gerekenler

Bilgi ekonomisi c¢aginda basari, isletmelerin entelektliel sermayeyi
yonetebilme konusundaki yetenegine baghdir. Entelektiiel sermayeyi basarili
bicimde yonetmek de, list yonetimin destegi ve siirekli 6grenmeyle gelisen sirket
kiiltiriine dayanmaktadir. Siirekli gelisim ve 6grenmenin, sirketler icin 6nemi dikkate
alindiginda su ciimle konuyu daha iyi agiklamaktadir: “insanlar yasadik¢a 6grenir,

sirketler ise 6grendikge yasar”.187

Entelektiiel sermaye yoOnetimi, bilgi yoOnetimine gore daha detayli bir
kavramdir. Edvinsson’a gore entelektiie]l sermaye yonetiminde amag, isletmenin
deger olusturma yetenegi ile entelektiiel sermayenin tanimlanmasi, elde edilip,

artirilarak piyasada deger haline déniisiimiiniin saglanmasini igerir.'®®

1% . Gokgen - B.A. Akgiil, - C. Cakici, Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Uygulamalari, Beta
Yayinevi, Istanbul, 2006, s. 135.

¥R, Carroll & R. Tansey, “Intellectual Capital In The New Internet Economy — It’s Meaning,
Measurement and Management For Enhancing Quality”, Journal Of Intellectual Capital, Vol.1,
Issue 4, 2000, (Cevrimigi), http://susanna.emeraldinsight.com/vlI=3944316/cl=12.., 16.10.2016.

188 M. Ertugrul, “Entelektiiel ~ Sermayenin Isletme Degeri Uzerine Etkisi ve Bir Uygulama”,
Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yayinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Eyliil 2000
Eskisehir, 2000, s. 52.
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Bir isletmenin basarisinda ¢aliganlar1 belli bir vizyonu yoriingesine alabilecek
bir yonetim felsefesinin bulunmasi Onemli Ol¢iide rol oynamaktadir. Firma
yonetiminin tek hedefinin sadece iiretim, kar ve biiylime olmamasi gerekmektedir.
Firma yOnetiminin sosyal ¢evreye ve galisanlarina bakis agisinin biiyiik bir 6nemi
bulunmaktadir. Gilinlimiizde rekabetin yogunlagmasinin yani sira rekabetin niteligi ve
araclart degismektedir:  Firmalarin bir ¢ogu benzer maddi imkanlara sahip
olduklarindan, isletmeler arasinda global 6l¢ekte rekabet avantaij yaratacak farkl tek
unsur olarak insan kaynag: goze carpmaktadir. Insan kaynaklari, sirket stratejilerine
uygun olarak isgiiciiniin temini, bilgilendirilmesi, egitilmesi ve miisterek hedeflere
yonlendirilmesinden sorumlu fonksiyonlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Sirketlerin
giiniimiizde en 6nemli varliklar1 miisteri portfoyii ve insan kaynaklaridir. Bunlarin
her ikisi de kiiltirel gesitlilik igermekte ve isletme bilangolarinda yer almadiklar
halde, sirketler i¢in ¢ok Onemli bir deger ifade etmektedirler. Giiniimiizde iktisadi
organizasyonlar, Stewart’in da belirttigi gibi, finansal sermaye ile degil, insan
sermayesi ile daha onemli rekabet giicii elde etmektedirler. Entelektiiel sermaye, bir
isletmenin en ciddi rekabet kaynagidir ve “goriinmez” varliklarinin bir toplamuidir.
Dolayisiyla, hem organizasyonu meydana getiren unsurlarin bilgilerini, hem de
calisanlar isten ayrildiklarinda isletmede kalan bilgiyi igerir. Bir isletmenin gelecege
giiclii bakabilmesi, bugiin sahip oldugu mevcut entelektiiel sermayesini nasil

yonetebildigine baghidir.®

189 Agikoglu, R. v.d., Entelektiiel Sermaye: Teori, Uygulama ve Yeni Perspektifler, Ed. Riza
Asikoglu, Mustafa Kurt, Kerim Ozcan, Gazi Kitabevi, 2008, Ankara, s. 174.
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UCUNCU BOLUM

ENTELEKTUEL SERMAYE VE iSLETMELERDE EKONOMIiK KATMA
DEGERE ETKIiSi: TURKIYE’DE BiR UYGULAMA

3.1 ISLETME PERFORMANSI VE EKONOMIiK KATMA DEGER

Performans, bir faaliyet neticesinde elde edilenileri sayisal ya da
niteliksel bigimde tespit eden kavramin genel adidir. Gorev icabi olarak Onceden
belirlenmis kistaslari kargilamak iizere gorevin ifa edilmesi amacinin gergeklestirimi
seklinde de tanmimlanmaktadir.' Global ekonomide, sinirlarin ortadan kalkmast,
rekabet ortaminin gelismesini saglamistir. Isletmeler de buna bagl olarak deger
maksimizasyonu kavramini 6n plana g¢ikardiklarindan, etkili bir performans 6l¢iim
sistemine ihtiyag duymuslardir. Geleneksel finansal 6l¢iimlerden olan aktiflerin
getirisi ve 0z sermayenin karliligi stratejik kararlara yon vermesi bakimindan
yetersiz kaldigindan dolay1 uzun siiredir elestirilmektedir.? Isletmeyi hedeflerine
gotliren planlanmig bir etkinlik neticelerinin niteliksel ya da sayisal bigimde
belirlenmesine performans denilmektedir. Baska bir ifadeyle, belli bir zaman
diliminde isletmede ortaya ¢ikmig ¢iktilar ya da sonuglarin ifadesidir.® Isletmelerin
deger yaratma amacini 6n plana almalari sonucunda, bu degerin tam ve dogru
olgiilebilmesi i¢in 1990’11 yillarin basindan itibaren Ekonomik Katma Deger (EKD)
yontemi ortaya ¢ikmistir. Ekonomik katma deger; firma amaclarinin belirlenmesi,
stratejik planlama, biitceleme, insan kaynaklar1 ve isgiicii planlamasi, isgdren
ticretlerinin belirlenmesi gibi konular1 igine alan degere dayali performans 6l¢iim
yontemlerinden biridir.* Isletme performansi da hedeflenen deger yaratma siirecinde

belirlenmis amaglara ulasilma seviyelerini agiklamaktadir.

0. Turung, Bilgi Teknolojileri Kullamimimin Isletmelerin Orgiitsel Performansma Etkisi: Hizmet
Sektoriinde Bir Arastirma, SDU, SBE Yayimlanmamig Doktora Tezi, Isparta. 2006, s. 119.

’G.B. Stewart, “Ill, “EVA: Fact and Fantasy”, Journal of Applied Corporate Finance Summer,
1994, s. 71-73.

%Y. Oztek, Performans Olgiimiinde Esas Alman Olgiitler, Marmara Universitesi SBE Oneri Dergisi,
C.VI, Say1. 23., Ocak 2005, s. 19.

4 Ercan - Oztiirk - Demirgiines, a.g.e, s. 69.
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3.1.1 Ekonomik Katma Deger Kavram

Ekonomik Katma Deger, iktisadi organizasyonlarda faaliyet
performansinin periyodik Ol¢limiinii esas almaktadir. Yontem, etkin bir bigimde
uygulandiginda; isletme ic¢inde hangi birimlerinin deger yarattigini, hangilerinin
deger yaratmadigini belirlediginden etkin bir performans 6lgiim sistemi 6zelliklerini
de tagimaktadir. Ekonomik Katma Deger kavrami, finans literatiiriine yeni bir 6l¢iim
metodu olarak girmesine ragmen, 1896 yilinda, Alfred Marshall, EKD’ye olduk¢a
yakin anlam ifade eden “artik kar” kavramini ortaya atmistir. Artik kar kavrami
Ozetle; net kardan, yatirilmigs olan sermayenin cari faiz oranlarina goére elde
edilebilecek faiz kazancinin ¢ikarilmasi neticesinde bulunan degerdir.> Ekonomik
Katma Deger giiniimizde isletmelerin  yogun rekabet kosullarinda fark
yaratabilmeleri ve siirdiiriilebilir kalmalar1 adina en Onemli faktorlerden birini
olusturmaktadir. Ekonomik Katma Deger metodu isletme maliyetlerinden ziyade

katma deger yaratilmasini, dolayisiyla da soyut kaynaklarin performansina odaklanir.

Entelektiiel katma deger yaklasimda temel bakis agisi bir isletmenin
mevcut fiziki ve entelektiiel sermayesini kullanmak suretiyle ne 6lgiide katma deger
olusturduguna odaklanir. Ozetle, her kaynaga yatirilmis her bir birim tutar igin ne

miktarda katma deger olusturuldugunu gosterir.’

Isletmenin performansmin gergege uygun bicimde finansal ve finansal
olmayan gostergelerinden yararlanan EKD; degere dayali performans o6lgiim
yontemleri igerisinde yaygin olarak kullanilmaktadir. EKD’nin uygulama ve
anlasilmasi oldukga basittir. EKD metodu kullanan bir firmada isletme sermayesinin
piyasa degerinin en yiiksek diizeye gelebilmesi igin isletme ¢alisanlarinin firmanin
sahibiymisgesine diistinmesi ve davranmasi tesvik edilir, karar verme ve iletisim
acisindan ortak bir dil saglanarak paydaslarin isletme hakkinda daha anlamli bilgi

sahibi olmalar1 saglanmis olur. EKD, isletmenin finansal performans sonucu ortaya

5

A.e, s. 69.

® JA. Nazari & I.M. Herremans, “Extended VAIC Model: Measuring Intellectual Capital
Components”, Journal of Intellectual Capital, 8(4), 2007, s. 596.
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cikan hisse degerinin bir Olgiisii seklinde de firmanin gercek piyasa degerini

gostermektedir.

Bir isletmede rekabet¢i piyasa ortaminda avantaj saglayabilmek igin,
maddi varliklar haricinde somut olmayan varliklara da yatirim yapilmas: ve bu
suretle yatirimin getirisini de dogru hesaplayabilmek yolunda bunlar1 6lgerek
finansal bilgi kullanicilarina raporlarla aktarmasi gereklidir.” Deger odakli bir
performans Olgiitli olarak Ekonomik Katma Deger, bir isletmede deger yaratma

yaklasiminin yerlestirilmesi yoniinden de kritik 6nem tagimaktadir.

Thomas Stewart bir isletmedeki gergek finansal performansin meydana
cikarilabilmesi i¢in, Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri (GKGMI) igerisinde
yetersizliklerden kaynakli hatalarla ilgili 164 diizeltmenin yapilmasi gerektiginden
bahsetmistir. Yapilmis bu diizeltmelerin temel amaci, firmanin vergi sonrasindaki

karimni ve sermayesindeki farkliklar ortadan kaldirmaya yoneliktir.®
EKD asagidaki gibi hesaplanir:
Formiil olarak EKD bir firmanin ilgili y1l boyunca etkinligini artirtlmasini 6lger.
EKD = VSFK -Toplam Sermaye x AOSM (1)
VSFK: Vergi Sonras1 Faaliyet Kar1
AOSM: Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
Yukaridaki formiilde yer alan VSFK su sekilde belirlenir:
VSFK = FVOK X (1 —Vergi Orani) ()
Formiilde yer alan FVOK, Faiz ve Vergi Oncesi Kar1 ifade etmektedir.
(1) no.lu formiildeki Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti

AOSM = Sermaye Maliyeti + Bor¢lanma Maliyeti seklindedir.

" AN. Yereli, & G. Gersil, “Entelektuel Sermayeyi Olgme ve Raporlama Yéntemleri”. Yonetim ve
Ekonomi Dergisi, 12 (2), 2005, s. 21-22.

8 F. Otlu & S. Karaca, “Faaliyet Temelli Maliyet Sistemine Gore Ekonomik Katma Deger Analizi”,
Mubhasebe ve Finansman Dergisi, Say1: 29, 2006, s. 142.
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Bu formiilde bulunan borglarin maliyetinin hesaplamasi oldukca
kolaydir. Borglanma faiz orani bunun cevabi olmaktadir. Oz kaynak maliyetinin
hesaplanmasi ise daha karmasik bir hesaplama igermekte ve ortaklarin iistlendikleri
riske gore degismektedir. Toplam sermaye tutar1 da ayn1 zamanda firma tarafindan
kullanilan varliklar ifade eder. Bu durumda EKD’nin su sekilde hesaplanmasi daha

basit bigimde agiklanabilir: ®
EKD = VFSK — AOSM x (Toplam Varliklar — Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar)

EKD yatirimlar ile elde edilen karmn, sermaye maliyetinden fazla kismini
ortaya c¢ikartarak firmanin yatirnmlarindan 6tiirii bir katma deger olusturma durumu
olup olmadigimi 6lgmektedir. EKD hesaplamasi sonucu pozitif EKD ya da negatif
EKD’ye ulasilir. Pozitif EKD, isletme sahipleri ya da ortaklar acgisindan arti bir
deger yaratildigini gosterirken; negatif EKD durumunda ise, mevcut degerin yok
edildigi gosterilmektedir. EKD’nin pozitif goriinimi ise firma sermayesinin geri
donme oranmi asan tutarda elde edilecek sonucu ifade eder. Pozitif EKD, sirket
ortaklarmin yatirmis olduklari paylarmna sifirdan biiyiik bir ek katki yapmaktadlr.10
EKD negatif ise sirket mevcut sermayeyi eksilten faaliyetlere yatirnm yaparak deger
yitirmigtir. Diger bir deyisle, sirket s6z konusu sermayeyi diger alanlarda kullanmis

olsa idi bu yatirrmdan daha fazla getiri elde edilebilirdi, anlamina gelmektedir.*

EKD daha bagka bir ifadeyle, yatirilan sermayenin getirisinin, agirlikli
ortalama sermaye maliyetinden ¢ikarilmasi suretiyle bulunan tutarin, yatirilan

sermaye tutari ile ¢arpilmasinin neticesidir.*

Firma yoneticileri, ¢alisanlar ve hisse sahipleri agisindan da kolay
bigimde igletme degeri lizerinde bilgi saglanmasi agisindan 6nemli bir kistas olan
EKD yaklagimi, etkin bir degerleme araci niteligi tasimaktadir. Degere odakli bir
yonetim anlayisi olan EKD, isletme iginde biitiinsel olarak ya da faaliyet veya

departman bazli olarak takip edilebilecegi gibi kisi bazinda da hesaplanabilir.

% C. Cakic1 , Ekonomik Katma Deger (EVA) Yaklasimu 1. bs., Beta Yayinlari, Istanbul, 2008, s. 12.
9 JH. Hall. & L.M. Brummer , “The Relationship Between the Market Value of Company and
Internal Performance Measurements”, Working Papers Series, January, 1999, s. 5, (Cevrimici),
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=141189, 15.01.2016.

un Cakict. C., a.g.e, s. 16.

12 A. Damadoran, Investment Valuation, JohnWiley & Sons Inc. New York. 1996, s. 15.
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Yeterli/yetersiz performansi gostermeyen departmanlarin da belirlenmesine de
yardimer olmaktadir. Etkin bi¢gimde uygulandigunda EKD yontemi sayesinde firma
yoneticileri ve hissedarlarin ¢ikarlarinin ayn1 amag¢ dogrultusunda hareket etmeleri
saglanir. Stirekli artis egilimindeki ekonomik katma degere sahip firmalarin hisse
senetlerine olan talebin artmasi neticedsinde de hisse senetlerinin degeri yiikselir ve

isletmelerin degerinin maksimum hale getirilmesi amacina da katki saglanir.

3.1.2 Isletme Performansi

Performans kavrami belirlenmis bir amag, goérev ya da faaliyetin
yuriitiilmesi veya gergeklestirilmesiyle ilgilidir. Performans genel anlamda
hedeflenmis ve planli bir faaliyetin sonunda ortaya ¢ikan durumu nicel ya da nitel
bigimde gosteren bir olgudur. Bir is siireci igin performans, o siirecin belli bir zaman
sonucunda olusan ¢iktis1 ya da g¢alismanin sonucu anlamindadir.™> Modern yonetim
anlayigina gore performans, bir isletmenin basarist ya da isletmenin amaclarina
ulasma diizeyini gosteren cok yonlii bir kavramdir.** isletmeyi amagclarma gtiiren
planlanmus bir faaliyetin sonuglarinin nitel ve nicel olacak bigimde tanimlanmasinin
ifadesi olan performans baska bir ifade ile, belirli bir zaman diliminde isletmenin
ortaya koydugu ¢iktilar ya da sonuglardir.”® Isletmede performans: l¢menin diger
yararlarini ise su sekilde siralamak miimkiindiir:'®

- Organizasyonun ne sekilde isledigini gorme olanagi vermesi,

- Isletmelere, problemlerin nedenlerini ve basarilarmin ya da basarisizliklariimn

altindaki temel nedenleri saptamaya yonelik faydali bilgiler saglamasi,
- Olas1 performans eksikliklerini belirlemeye olanak vermesi,

- Odiillendirilebilecek performanslarin belirlenmesinde etkili olmas ile

137, Akal, isletmelerde Performans Olgii ve Denetimi, Milli Prodiiktivite Merkezi, Yayin No. 473.
Ankara, 1992, s. 1.

¥ M. Ufuk Mistepe, “Orman Uriinleri Sanayinde ORUS A.S.’nin Performans Gostergeleri”,
Verimlilik Dergisi, Milli Prodiiktivite Merkezi Yayinlari, Y11:10 Say1:109, Ankara, Ocak 1998, s. 17.
> Oztek, a.g.m, s.19.

6 B. Baki ve T. Ustasilleyman, Kurumsal Kaynak Planlamasi (ERP) Yazilmlar1 ve Performans
Olgitleri. Verimlilik Dergisi, Milli Prodiiktivite Merkezi Yayini, 2001, s.71.
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- Planlar paralelinde, 6nceden tahsis edilmis olan kaynak kullaniminin ne 6lgiide

gerceklestigini gostermesidir.

Ozellikle karlihk, verimlilik ve etkinlik kavramlar1 isletme
performansiyla dogrudan ilgilidir ¢iinkii, bu kavramlar kisithh kaynaklarin optimum
bir bigimde kullanildigin1 gostermektedirler. Verimlilik kavrami birim zaman i¢inde
ortaya konan ¢ikt1 ve kullanilmis iiretim faktorleri ile ilgilidir. Etkinlik kistaslari
genellikle finansal veriler ve faaliyetler ile ilgili kistaslar olmaktadir. Karin en
yiiksek diizeyde kalmasi ve yatirimlarin geri donme oranlar1 finansal etkinligin
Olciitleri arasinda sayilirken, satis rakamlarindaki artig, pazar payindaki biiyiime,

calisan basi satig oranlar1 da operasyonel faaliyetlerin etkinligi ile ilgili kistaslardir.”’

Bir isletme igin basar1 ve siireklilik isletmenin performansina 6nemli
derecede baghdir. Basarili bir profesyonel yonetici profesyonel yonetici ig¢inde
bulundugu isletmedeki performansi, etkin bir 6lgiim sisteminden edindigi veriler
aracihgiyla takip edecektir.!® Bununla birlikte; isletmede performansin nasil
Olciilecegine yonelik sorunsal, yonetim disiplinindeki arastirmacilarin uzun yillardir
ugrastiklar1 konulardan biri olmustur. Daha once de belirtildigi tizere finansal odakli
Olctimler, isletme performansinin degerlendirilmesinde isletmelerin uzun dénemdir
en ¢ok kullandiklar1 yontemdir. Fakat, orgiitlerin olduk¢a kompleks bir yapiya sahip
olmalar1 ve rekabet etkisi, 1980’lerin bagindan giiniimiize isletmelerde performansi
degerlemede tek oOl¢iit olarak goriilen finansal Olgiitler yaninda farkli 6lciitlerin de

baz alinmasini zorunlu k11m1$‘[1r.19

Finansal sonuglar her donem i¢in igletmelerin 6nemli bir performans
gostergesi olmusken, sanayi devrimi beraberinde verimlilik, bilgi toplumuyla birlikte
ise kalite, yenilik, ticari itibar gibi kriterler isletme performansi gostergeleri arasina

dahil olmustur. Ozellikle bilgi cagiyla birlikte isletme basarisinda finansal sonuglar

0. Erdil — H. Kitapgt — E. Turan, “Orgiit Kiiltiriiniin Kalite Algisina ve Isletme Performansina
Etkisi”, Atatiirk Universitesi I[IBF Dergisi, C.XIX., Say1.1, 2005, 5.264.

8B, Bilgen, “Performans Olgme Sistemlerinin Incelenmesi”, 1. Ulusal Uretim Arastirmalar
Sempozyumu Bildirileri, istanbul Teknik Universitesi, Istanbul, 2001, s. 124.

%M. Kennerley & A. Neely, “A Framework of the Factors Affecting the Evalution of Performance
Measurement Systems” International Journal of Operations & Production Management, 22 (11):
2002, s. 1223.
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ve maddi varliklarla birlikte bilgiye dayali maddi olmayan varliklar da 6nem
kazanmustir.?’ Dolayisiyla modern bilgi ekonomisi déneminde isletme performans
6l¢timiinde finansal gostergeler ile birlikte; verimlilik, miisteri memnuniyeti, kalite
tiretimde katma deger yaratma, teknolojik etkinlik, inovasyon, ¢alisma ortaminin

kalitesi, pazar pay1 ve sosyal sorumluluk gibi yeni boyutlar da 6nem kazanmustir.

Bu konuda yapilan ¢alismalar, sistemetik bigimde yiiriitiilen performans
degerlendirmelerinin siirdiiriilebilir rekabette istiinliik elde etmede son derece kritik
bir rolii oldugunu gostermektedir. Bunun yanisira, stratejik planlar1 ile performans
tespitleri arasinda koordinasyon bulunan firmalarin, ig¢inde olduklari sektorlerde
rakiplerine nazaran olduk¢a basarili olduklari goriilmektedir.?® Bilgi ¢agmin sert
rekabet yapisi, firmalari yeni ortaya ¢ikan firsatlardan yararlanabilmede ve degisen
kosullara uyum saglayabilmede daha dogru deyisle varoluglarini siirdiirebilmede
performans olgtimleri ve buna bagl degerleme sistemlerini yeniden tekrar ge¢irmek
durumunda birakmigtir. Giinimiizde bir¢ok firmada uygulanan klasik finansal
gostergelere bagll performans dlgiim ve degerlemeler artik yeterli olmamaktadir.??
Bununla birlikte, niteliksel yani spesifik olmayan performans 6l¢iitlerinde de belirli
zorluklar s6z konusudur. Ozellikle; bilgi, rekabet, calisan ve miisteri tatmini,
yenilik¢ilik vb. bircok gosterge, gozle gorillemeyen ve soyut nitelikli 6zelliklere
sahip olduklarindan, bunlarin lciilmesi de oldukea zorlu olmaktadir.® Bu nedenle,
isletme performansinin oOlgiilmesinde her iki yontemin de neden olabilecegi

glicliikklerin ortaya konulmasi, bagari saglamak agisindan 6nemlidir.

Neticede isletmeler, gecmis faaliyetleri degerlendirebilmek ve gelecekle
ilgili stratejik kararlarini saglikli alabilmek yolunda ¢ok sayida performans 6lgiitii
kullanmaktadirlar. Mutlaka ki tiim bu performans boyutlarinin isletme performansi

uzerinde 6nemli etkileri s6z konusudur.

% Emrem, “Strateji Odakli Organizasyonel Performans Yonetim Sistemi Kapsaminda Entelektiiel
Sermaye Performansmin Olgiimii”, s. 9.

21.S. Bitit¢i - A. S. Carrie - L. McDeuvitt, “Integrated Performance Measurement Systems: An Audit
and Development Guide”, The TQM Magazine, Vol. 9 No.1, MCB University Press, 1997, s. 46.

2 H. Yiiksel, “Performans Olgiim Sistemlerinin Tasariminda Dikkate Almmasi Gereken Faktorlerin
Degerlendirilmesi” KHO Bilim Dergisi, Say1 2, Ankara, 2002, s. 85.

2 G. Reiner, “Customer-Oriented Improvement and Evaluation of Supply Chain Processes Supported
by Simulation Models”, International Journal of Production Economics (22), 2004, s. 381.
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Performans, ilgi duyulan herhangi konu iizerinde bir 6l¢tim gerektirir. Bu
Olgiimler; finansal ya da finansal olmayan konularda da olabilir. Bir firmanin
performansini  6lgmede kullanilan geleneksel kistaslar agirlikli olarak finansal
konulardir ve genel olarak karlilik, maliyetler ve verimlilik tizerine odaklanmustir.
Finans harici performans olglimlerinde kullanila ¢ok sayida gosterge de finansal
performans Olgiitlerinin tlirevleri niteligindedirler. Giiniimiiziin global rekabet
kosullari; finansal olmayan performans kriterlerinin de (baglilik, esneklik gibi) bir
isletmede performansin oOlgiilmesinde onemli olduklarin1 gostermektedir. Bilgi
¢agmin modern isletmelerinde karar verme siireglerinde sadece finansal performans
Olgtimlerini kullanmak yeterli olmamaktadir. Dolayisiyla performans 6lgiimlerinin
finansal ve finansal olmayan her iki tiirlii 6l¢imleri de igermesi 6nemlidir. Ciinkii
performans dl¢iimiiniin ¢iktilari isletmedeki stratejik karar siireglerini etkilemektedir.
Bu nedenle bir ¢ok isletmede finansal ve finansal olmayan performans olgiitlerinini
her ikisi de birlikte kullanilmaktadur.**

Olgiimlerle elde edilen veriler yoneticilerin ve biitiin calisanlarin
davraniglar tizerinde etkili ve yonlendirici araglardir. Giintimiizdeki yonetim anlayisi
isletmelerde olusan bu bilgi kaynagini degerlendirmeye almaktadir ve bu nedenle

onemlidir.

Bir iktisadi organizasyonun amaglarint ne diizeyde gergeklestirip
gergeklestiremedigini tespit edebilmek i¢in “performans degerlendirme ve 6lgme”
adi verilen c¢alismalarin detayli bigimde yapilmas: elzemdir. Performans
degerlendirme ve 6l¢gmede yapilmasi gereken ilk faaliyetlerden birisi organizasyonun
hangi kriterler ve boyutlar agisindan degerlendirilecegi hususudur. Isletme
performansiin 6l¢iilmesinde kullanilacak baslica kistaslar ya da boyutlar; kalite,
verimlilik, karlilik, maliyet, inovasyon, miisteri memnuniyeti ve ¢alisan memnuniyeti
gibi 7 bashk altinda toplanabilir.”® isletme performansinin 6lgiim siirecinde bu

kistaslarin net bigimde ortaya konmasi, basari i¢in 6nemlidir.

? A. Kalkan, Kobilere Saglanan Desteklerin Orgiitsel Performansa Etkileri, Gebze Yiiksek Teknoloji
Enstitiisti, Yayimlanmamis Doktora Tezi, 2005, s.59.

% C. Aktan, 2000’li Yillarda Yeni Yonetim Teknikleri, Tirkiye Geng isadamlar1 Dernegi Yayn,
Nisan 1999, s. 68.
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Gliniimiizdeki ekonomik yapida isletmeler finansal verilerin yanisira
baska diger faktorlerle de degerlendirilmektedir. Ornek olarak isletmenin ticari itibari
veya sahip oldugu imaj, yarattig1 markalar, rekabet karsisindaki etkinligi, yenilik¢ilik
yonii, sosyal sorumluluk tarafi gibi Kkonulardaki performansi da yatirimcilar,

miisteriler, ¢calisanlar ve kamu tarafindan dikkate alinmaktadir.?®

3.1.3 Entelektiiel Sermaye’nin Firma Degerine EtKkisi

Bilginin artik daha hizli ve neredeyse maliyetsiz bir sekilde elde
edilebilmesi ve teknolojik ilerlemedeki maliyet azalmasi, bilgi ekonomisine olan
Oonemi giderek arttirmistir. Giiniimiizde ekonomik gergekligin bilgi ekonomisi
boyuntunda ilerlemesi ve bunun hizli bigimde hareket etmekte olmasindan Otiirii
entellektiiel sermaye kavraminin da somut varliklar ya da isletme sermayesi seklinde
bir kaynak gibi degerlendirilmesinin isletmeler agisindan ciddi 6neminin oldugu

uzerinde durulmaktadair.

Gintimiizde ozellikle klaisk muhasebe ve degerleme yontemleri
perspektifinde degerlendirildiginde; markalar, hizmet ve iiriinler, rekabet avantaj,
fikri miilkiyetler, ticari markalar, miisteri portfoyii ve insan sermayesi gibi bilgi
kaynakli iriinler olan entelektiiel sermaye faktorleri, firma finansal tablolarina
dogrudan yansitilmamaktadir. Bu durum, mevcut finansal tablolari entelektiiel
sermayeyi ortaya koymada yetersiz birakmaktadir. Bilgi ekonomisi seklinde
adlandirilan yeni ekonomik diizende ise yeniliklgi olabilmek, gelir ve karlarin
yiikselmesi ile rekabetci avantajlar yaratabilmek adina bilgi, somut varliklara gore

isletmelere daha ¢ok katki saglamaktadm27

Bilgi ekonomisi doneminde, isletmelerde defter degerleri ile piyasa
degerleri arasindaki fark her gecen donem artmakta ve isletme toplam varliklari
icerisinde soyut ve Ol¢iilmesi zor olan varliklarin orani son donemde oldukg¢a yiiksek

rakamlara ulasmaktadir. Dolayisiyla entellektiiel sermayeden gelen kazanglarin

?®Erkus, Entelektiiel Sermaye: Bir Uygulama, s. 189.
2" A. Seetharaman, H. Sooria, A.S. Saravanan, “Intellectual Capital Accounting and Reporting in The
Knowledge Economy”, Journal of Intellectual Capital, VVol.3, No.2, 2002,s. 128.
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toplam kazanglara oranmin yillar igerisinde artmakta oldugu ve gelecekteki
kazanglarin da her gecen giin daha ¢ok maddi olmayan varliklara dayali olacag:
goziikmektedir. Neticesinde isletmelerin  6grenme kavraminin Kritik 6nemde
oldugunu fark etmeleriyle birlikte stratejik ¢abalarini somut varliklarin yonetiminden
daha c¢ok soyut ve entelektiiel nitelikli varliklarin  yonetilmesine dogru
yonlendirmeleri gerektigi bir gergektir. Bu nedenle de entelektiiel sermaye olgusunun
ciddiyeti siirekli yiikselmekte ve isletmeler agisindan da buna hizmet eden bilgilerin

menfaat gruplarina ne sekilde yansitildigi da hassasiyet olusturmaktadir.

Kiiresel ekonomik ortamda Ozellikle gelismis bati iilkelerinde
isletmelerin sahip olduklar1 entelektiiel sermaye unsurlari, isletmelerin piyasa
degerlerinin defter degerlerinin oldukga iistiinde bir degerde olmasini saglamaktadir.
Bunun en belirgin 6rneklerini Microsoft, Intel, Google, Dell gibi bilisim firmalari
gostermektedir. Bu firmalar gelismis bir piyasada faaliyet gosterirken ayn1 zamanda
da bilgi ekonomisi ortamimin son derece gii¢lii oldugu bir ortamda faaliyet
gostermektedirler ve entelektiiel sermayenin firma piyasa degeri lizerine etkisinin en
bariz bigimde goriilebildigi sirketlerden bazilar1 olarak dikkat gekmektedir. Ornegin
olarak Dell firmasinin 2001 yil1 verileri ile piyasa degerinin defter degerine boliimii
sonucunda ulasilan PD/DD orani 14,4 iken, General Motors gibi bir biiyiik 6lgekli bir
endiistri isletmesinin PD/DD oram 2.4’lerde kalmistir.?® Giiniimiizde uygulanan
muhasebesel degerleme yontemleri giiniimiizde bir sirketin gergek degerini 6l¢gme ve
raporlamada basarili olamamaktadir. Bunun asil nedeni, son yillarda isletmelerin
piyasa degerleri ve defter degerleri arasindaki farkliligin giderekve 6nemli olgiide
artmasidir. Klasik muhasebe yontemleri ve onun getirdigi olgiitler, genel olarak
isletmelere tahsis edilen maddi varliklarin 6l¢timii ve raporlamas: {izerine
odaklandig1 igin entellektiiel sermayenin oOlgiilmesi ve raporlanmasi konusunda
yetersiz kaldigr i¢in elestirilmektedir.”® Entellektiiel sermayenin firma degerine
etkisinin Ol¢lilmesi ve yonetilmesi, giiniimiizde en ¢ok tartisilan ve arastirilan bir

konu haline gelmistir. Yatirimcilar, her zaman sermayelerine en fazla getiriyi

%8 B. Taner - F. Kiigiikkbay - D. Demirhan, “Entelektiie] Sermaye Kavrami ve Firma Piyasa Degeri
Uzerine Etkisinin Incelenmesi: IMKB’de Islem Goren Firmalar Uzerine Bir Uygulama”, istanbul
Teknik Universitesi 8. Ulusal Finans Sempozyum Bildirileri, Istanbul, 27-28 Ekim 2004, s. 254,
»Agor & Vveston, a.g.m, s. 176.
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saglayacak alanlara yatirmak ve yatirnm yapacaklart alanlarin  ekonomik
performanslarinin  ve degerlerinin dogruya en yakin sekilde Olgiilmesini

istemektedirler.
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3.2 KIMYA SEKTORUNDE ENTELEKTUEL SERMAYE
ETKINLiGININ DEGERLENDIRILMESiI VE TURKIYE’DE BiR
UYGULAMA

Imalat sektorii gelismekte olan ekonomiler igin olduk¢a &nemli olup,
giiclii ve katma deger yaratan bir imalat sektorii, slirdiiriilebilir ekonomik istikrarin
muhafazasi ve yabanci yatirimlarin cekilebilmesi acisindan kritik niteliktedir. Imalat
sanayi tarafinda toplam katma degerin %13,77’si, genel anlamda iilkede yaratilan
katma degerin ise %4,51°1 Kimya, Petrol, Plastik sektoriinde meydana getirilirken,
ayni zamanda bu sektor sermaye-teknoloji yogun bir sektordiir. Son dort yil iginde
agirlikli  kapasite kullanim oraninin  %75,3 seklinde oldugu kimya sanayii,
sermaye/teknoloji yogun bir sektdr olusu nedeniyle isgiicii yogunlugu agisindan
kismen diisiik bir oran olusturmaktadir. Imalat sanayinin toplam istihdami
icerisindeki pay1 son bes yilda ortalama %8 seviyesinde seyreden sektoriin, imalat
sanayi i¢inde olusturulan toplam katma deger icindeki pay1 ise %13,77’ye karsilik
gelmektedir.*® Sermaye ve teknoloji agirlikli bir sektdr olmasindan dolay: her ne
kadar isgiicii yogunluk diizeyi diisiik olsa da, aragtirma ve gelistirme ¢aligsmalarina
artan oranda verilen 6nem ve ¢alisan kalifikasyon diizeyinin yiiksekligi nedeniyle
(imalat sanayi ortalama saat basi ticretinin yiiksekligi, teknik egitimi yiiksek
personel, verilen ilave egitimler, vb.), bilgi yogun yonii olan bir sektor olarak

degerlendirilebilir.®

3.2.1 Calismanin Amaci ve Kapsami

Bu calismanin amaci Borsa Istanbul’da islem gdren biiyiik 6lgekli Kimya
sektorii firmalarinin entelektiiel sermaye performanslarini belirlemek ve entelektiiel
sermayeleri ile isletmelerin katma deger yaratma ve finansal perfromanslari
arasindaki iliskileri ve etkileri arastirmaktir. Calisma kapsaminda Borsa Istanbul-100

endeksinde islem goren Kimya sektorii isletmeleri incelenecektir.

0T.C Ekonomi Bakanlig1 Sektér Raporlari, Kimya Sektorii Raporu, Ankara, 2016, s. 3.
31
Ae,s. 3.
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3.2.2 Arastirmanin Onemi

Arastirmanin 6nemi, entelektiiel sermayenin spesifik bir sektore yonelik
Olclilmesinin saglanmasi ve kimya sektoriine yonelik yapilabilecek arastirma ve
caligmalara yol gostermesidir. Entelektiiel sermaye konusu son donemde {ilkemizde
de artan bir sekilde tartisilmasina ragmen, entelektiiel sermaye kavraminin bir¢ok
farkl konuyu biinyesinde bulundurmasi ve sektorlera gore degerlendirmelere ihtiyaci

olmasi, 6lglimiinii zorlastirmakta ve genis kapsamli arastirmalar gerektirmektedir.

Bu arastirmayla biiyiik 6l¢ekli kimya sektorii isletmelerinin entelektiiel
sermaye durumunun belirlenmesi, bdylece entelektiiel sermayenin daha tespit
edilebilir kilinmasi, entelektiiel sermaye degiskenleri ile isletme performans
gostergelerinin aralarindaki iliskilerin tespit edilmesi saglanacaktir. Bu sekilde tespit
edilen degiskenlerle ayni sektorde faaliyet gdsteren isletmelerin performanslarini,
Ol¢lim ve raporlama uygulamalart sonucunda karsilastirmak miimkiin olabilecektir.

Entelektiiel sermayenin bilgi ekonomisi kosullarinda 6nem kazanmasi,
isletme performansina yonelik etkilerinin aciklanmasim1  gerektirmektedir.
Dolayisiyla isletme performans gostergeleri ile entellektiiel sermaye arasi iligkilerin
aciklanarak belirlenmesi, hem entellektiiecl sermayenin hem de isletme
performansinin iyilestirilmesi agisindan olduk¢a Onemlidir. Bu suretle hangi
entelektiie] sermaye faktoriinlin isletme performans: {izerine etkili oldugu da
gorllebilecektir. Entelektiiel sermayenin Olclilmesinin 6nemi bir anlamda isletme
performansiyla ilgilidir. Entelektiiel sermayenin 6l¢iilmesi ile birlikte, entellektiiel
sermayenin isletme performansina olan etkisinin tespiti miimkiin olabilecektir.
Ulkemizdeki kimya sektorii isletmelerinin performansini belirleyen farkli degiskenler
de olmakla birlikte, bu aragtirma ile bilimsel olarak kimya sektorii isletmelerinin
performansini, entelektiiel sermayelerinin de ne 6l¢iide etkiledigini ortaya gikarmak

amaclanmustir.
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3.2.3 Modelin Teorik Yapisi

Entelektiiel sermaye 6l¢iimii ile ilgili olarak ise Ante Pulic’in Entelektiiel
Katma Deger Katsayis1 Yontemi (VAIC) kullanilacak olup, isletme performansi ve
ekonomik katma deger ile entelektiiel sermayenin iliskisi test edilecektir.
Degiskenler arasindaki iliskiler test edilirken SPSS 16 paket programi kullanilacak
ve korelasyon/regresyon analizlerinden faydalanilacaktir.

Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 YoOntemi, incelenen sektorlere bagl
olarak farkli sonuclar verebilmektedir. Bu farkliligin nedeni, entellektiiel sermayenin
geleneksel muhasebe/finans temelli performans degerlendirme Olgiitlerini etkileme
derecesinden kaynaklanmaktadir. Entellektiiel katma deger katsayisi yonteminde
genel kabullenmelerin olmadig: ifade edilmekle birlikte, incelenen sektoriin mali
tablo yapisina gore bir takim varsayimlarin yapilmasi da miimkiin
olabilmektedir. Modelde 6ncelikle igsletmelerin performansi ve isletmelerde meydana
gelen ekonomik katma deger ortaya konulmaya ¢alisilacaktir. Bu analizde ekonomik
katma deger ile ilgili olarak EKD formiilasyonundan yararlanilacak olup, isletme
performans gostergeleri ve katma degeri ile entelektiiel katma deger katsayisi

arasindaki iliskiler test edilecektir.

3.2.4 Calismanin Varsayimlari

Aragtirmanin  temel varsayimi, kimya sektoriinde faaliyet gdsteren
firmalarin finansal ve katma deger yaratmaya yonelik performanslar ile entelektiiel
sermaye bilesenlerini kullanim etkinlikleri arasinda istatistiksel iligkiler oldugu
yoniindedir. Bu iligki ile ilgili olarak Tirkiye’de Kimya sektoriinde faaliyet gosteren
biiyiikk olgekli isletmelerin performanslarinin arttirillmas:1 hususunda entelektiiel
sermaye kullanim etkinliklerinin artirilmast ihtiyacinin bulunup bulunmadig,

bulunuyorsa hangi boyutlarda stratejilerin gelistirilmesi geregi tespit edilebilecektir.
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3.2.5 Isletme Katma Degerinin Olciilmesi

Isletmelerin ekonomik katma deger &lgiimii yapilirken EKD metodundan
faydalanilmistir. Daha once de deginildigi gibi deger odakli performans olgiitleri
igerisinde degeri dogru bicimde Ol¢mek, isletme icinde deger yaratici felsefeyi
yerlestirerek buna bagli bir kiiltiir olusturmak ve basit¢e igsellestirmeyi saglamak
acisindan en gegerli Olgiit Ekonomik Katma Deger Yontemi’dir. EKonomik Katma
Deger kisacasi bir isletmede ortaya konulan ya da vyitirilen degerin donemsel sekilde
sayisal ifadesini olusturur. EKD yontemini kisa bir fomiilasyon ile 6zetlemek
gerekise, isletmede vergi sonrasi net faaliyet karinin, o kér1 olusturmada kullanilmig
sermayenin maliyetinden ¢ikarilmasi ile ulasilan degerdir. EKD metodolojisi sirket
hedeflerinin belirlenmesinden stratejik planlamaya, biitgeden fiyat belirlemeye,
tesvik sistemi olusturulmasindan insan kaynaklarina kadar uzanan bir finansal
yonetim sistemine destek verir. Depatman ya da iiriin bazinda hesaplanan EKD her
bir birim, lirlin ya da hizmetin isletme icin yarattifi ya da kaybettirdigi degeri

gosterir. Bu sayede iirlinler veya departmanlar aras1 mukayese sansi olacaktir.

Temel olarak maliyet ve kar analizine dayanan EKD, bir iktisadi
faaliyetten, belirli bir donem i¢in elde edilen karin, bu kar1 elde etmede kullanilan
sermayenin maliyetinden fazla oldugu siire i¢inde s6z konusu faaliyetin deger ortaya

koymasi seklinde tanimlanabilir.*

Ekonomik Katma Deger bir firmanin kazandig1 ya da vyitirdigi degerin
donemsel sekilde belirlenmis tutaridir. En basit bigimiyle vergi sonrasindaki faaliyet
kari ile yatirilan sermayenin maliyeti arasindaki farkin sayisal ifadesi olarak
tanimlanan Ekonomik Katma Deger, firmanin belirli bir donemde yarattig1 degerin
oOlgtisiidiir. Bununla birlikte EKD ile ilgili vergi sonrasi faaliyet kar1 ve yatirim
sermayesi hesaplamalar1 asamasinda glindeme gelen muhasebe diizeltmeleri bu konu

ile ilgili yazinda farkli bakis agilarina da neden olmaktadir.

% .M. Lovata, L.M. Costigan, “Emprical Analysis of Adopters of Economic Value Added”,
Management Accounting Research, Vol.13(2), 2002,s.216.
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3.2.5.1 Arastirmanin Yontemi

Calismada, BIST-100 Endeksi’nde kimya sektoriinde yer alan ve Ocak
2006 - Aralik 2016 tarihleri arasinda devamliligi olan isletmeler 6rneklem olarak
secilmistir. Calisma kapsaminda olan isletmelere ait vergi sonrasi faaliyet kar1 ve
yatirilan sermaye tutarlar1 hesaplanirken kullanilan her tiirlii finansal tablo

kalemlerine, bu firmalara ait finansal tablolarin agiklandigi platformdan ulasilmistir.

Calismanin bu asamasinda Orneklemde yer alan firmalarin on yillik
doneme ait EKD’lerinin hesaplanmas1 amaciyla oncelikle vergi sonrasi faaliyet kar
ve yatirilan sermaye tutarina ulasilmistir. Bu degerler hesaplanirken finans teorisine

gore konu ile ilgili belli muhasebe diizeltmelerine yer verilmistir.

EKD yaklagimina gore uygulanan muhasebe diizeltmeleri sonucunda
ulagilan VSFK ve yatirilan sermaye tutarinin hesaplanmasindan sonra, firmalarin
sermaye maliyeti hesaplanmis ve yatirilan sermaye maliyetinin, vergi sonrasi faaliyet
karindan ¢ikarilmasi ile de firmalarin yaratmis olduklart ekonomik katma degere

ulasilmstir.

3.2.5.2 Vergi Sonrasi Faaliyet Karinin Hesaplanmasi

Firmalarin vergiden sonraki faaliyet karini hesaplamak i¢in 10 déneme
ait kapsamli gelir tablolarindan siirdiiriilen faaliyetler vergi dncesi kar1 ya da zarari,
finansman giderleri ve siirdiiriilen faaliyetler vergi gideri elde edilmistir. VSFK’nin
hesaplanmas1 i¢in finans literatiiriinde de yer aldigi gibi Oncelikle stirdiiriilen
faaliyetler vergi Oncesi kar1 (zarar1) ve finansman giderleri toplanarak faiz ve vergi
oncesi kara (FVOK) ulagilmistir. FVOK’den ilgili dénemin vergi giderinin
c¢ikarilmasi ile de EKD’nin ilk temel bileseni olan Vergi Sonrasi Faaliyet Kari’na
(VSFK) ulasilmigtir. VSFK hesaplamasi ile isletme faaliyetleri ile finansman
faaliyetleri birbirinden ayristirilmis olmaktadir. Vergi Sonrasi Net Faaliyet Kari
(VSNFK) hesaplamasi gelir tablosu kalemlerinden hesaplanabilmektedir. Net
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faaliyet karindan vergilerin ¢ikarilmasiyla VSNFK hesaplanmaktadir. Ulasilan
sayisal deger Faiz ve Vergi Oncesi Kar degeridir.®

VSFK hesaplanmasindan sonra EKD’nin ikinci temel bileseni olan
yatirilan sermaye maliyetinin hesaplanmasi i¢in Oncelikle firmalarin yatirilan
sermaye tutarinin belirlenmesi gereklidir. Yatirilan sermaye tutarinin hesaplanmasi
sonucu elde edilecek degerlerin ortalama sermaye maliyeti ile carpilmasi neticesinde

firmalarin yatirilan sermaye maliyetine ulasilacaktir.

3.2.5.3 Yatirillan Sermayenin Hesaplanmasi

Yatirilan sermayenin hesaplanmasinda kimya sektorii firmalariin
bilangolarinin pasifinde bulunan kalemler kullanilmistir. Bir anlamda yatirilan
sermaye firmalara ait defter degerlerinden yararlanilarak hesaplanmistir. Yatirilan
sermaye tutar1 piyasa degerleri iizerinden de hesaplanabilmektedir. Piyasa degerleri
ve defter degerleri arasindaki temel farklilik firmanin piyasa degeri firmanin
gelecegine yonelik beklentileri yansitirken, buna karsin mali tablo verilerinden elde
edilen defter degeri ise firmanin ge¢mis verilerinden olusmasindan
kaynaklanmaktadir. EKD’nin hesaplanmasi yapilirken yatirilan sermaye, bilango
kalemlerinden yararlanilmasiyla elde edilip: isletmenin donem basi net isletme

sermayesi ile duran varliklar toplamindan meydana gelmektedir.

EKD hesaplamasmin yapilabilmesi i¢in her mali raporlama sisteminin
farkliliklarina bagli olarak belli muhasebe diizeltmeleri yapilmas: gerekmektedir.
Stewart, 164 adet performans Ol¢iitii konusu ortaya koyarak her bir isletmenin hatta
boliimiin kendi EKD’sini hesaplayabilecegini belirtmistir. Bu konulardan bazilart;
genel kabul gormiis muhasebe ilkeleri, stok maliyet ve degerlemesi, donemsellik,
yipranma pay1, gelir tanimlanmasi, aragtirma ve gelistirme harcamalari, pazarlama
giderleri, yeniden yapilanma harcamalari, devir alma primleri ve uzun vadeli getiri
saglayan diger stratejik yatirimlar, giivenlik ya da g¢evre ile ilgili yatirimlar, emeklilik

sonrasindaki sigorta giderleri, istirak finans ve sigorta sirketleri, risk sermayesi, vergi

% E. Gogiis ve H. Siimer, “Ekonomik Katma Deger ve Hesaplanisi”, Yénetim Dergisi, Y11.22, Say
69, Haziran 2011, s. 13.
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o6demeleri, enflasyon ve doviz islemlerinde 6zel konular gibi isletmelere gore degisen
sorunlart ¢dzen yontemlerdir. Bununla birlikte 20-25 temel konuyu ayrintilariyla
gostererek ve diizeltme yapilmasi yeterli kabul edilse de pratikte 5-10 gibi az sayida

diizeltme yapilarak da EKD hesaplanm'clk‘[adlr.34

Yatirilan sermayenin ikinci bilesenini olusturan toplam yabanci
kaynaklarin EKD ile ilgili hesaplanmasinda ise bazi muhasebe diizeltmeleri
yapilmistir. Yatirilan sermaye maliyeti hesaplanirken firmaya dogrudan ya da
alternatif maliyet cinsinden dolayli da olsa, isletmeye herhangi bir maliyeti olmayan
bilangonun pasif kalemleri muhasebe diizeltmeleri ile toplam yabanci kaynaklardan

cikarilarak yatirilan sermayenin disinda birakilmistir.

Uygulanan muhasebe diizeltmeleri neticesinde kisa ve uzun vadeli borg
karsiliklar1 toplami, personele saglanan faydalara iliskin ayrilan karsiliklar (kidem
tazminat karsiliklar1 vb.), ertelenmis vergi ylikiimliliikleri, diger kisa vadeli ve uzun
vadeli ylikiimliiliikler ekonomik katma deger agisindan hesaplamanin disinda

brrakilmislardir.

EKD hesaplamalarinda bir tekligin saglanmasi amaciyla olduk¢a farkli
nitelikteki durumlardan dolay1 ortaya ¢ikabilecek bor¢ karsiliklarmin tamami
muhasebe diizeltmesi ile hesaplamaya dahil edilmemistir. Bununla birlikte EKD
yaklasiminda stok degerleme yontemlerinde de ilk giren ilk ¢ikar ilkesi uygulanmasi

onerilmektedir.

Bilangonun pasif kalemlerinde yer alan; ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri,
personele saglanan faydalar (tazminatlar vb.), diger kisa vade yiikiimliiliikler ve diger
uzun vadeli ylikiimliiliikler ise gider tahakkuklari, alinan avanslar, personele borglar,
Odenecek vergi ve harglar, 6denecek SGK primleri, hesaplanan KDV, gelecek
doneme ait gelirler ile gelecek yillara ait gelirler gibi oldukc¢a farkli nedenlerden
dolay1 ortaya ¢ikan yiikiimliilikler muhasebe diizeltmesi ile yatirilan sermayenin

disinda birakilmistir.

% A.O. Giirbiiz ve Y. Ergincan, Sirket Degerlemesi: Klasik ve Modern Yaklasimlar, Literatiir
Yaynlari, Istanbul, 2. bs. 2008, s. 251-152.
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Tablo 3.1: Seri XI, No: 29'a Gore Hazirlanan Konsolide Bilangonun Pasif Kalemleri

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Finansal Borglar

Ticari Borglar

Iliskili Taraflara Borglar

Diger Borglar

Donem Kar1 Vergi Yikiimlilagi

Bor¢ Karsiliklar:
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Finansal Bor¢lar

Diger Borglar

Calisanlara Saglanan Faydalara liskin Karsiliklar

Ertelenmis Vergi Yikimliliigu
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
OZKAYNAKLAR

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Sermaye

Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari

Deger Artig Fonlar

Yabanci Para Cevrim Farklari

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

Gegmis Yillar Kar/Zararlari

Net Donem Kari/Zarari

Azinhk Paylan

TOPLAM KAYNAKLAR

Kaynak: M. Sabri Topak, “Ekonomik Katma Deger ve Hisse Senedi Verimini Belirlemedeki Etkisi”,
Istanbul Universitesi SBE, Yayinlanmanus Doktora Tezi, Istanbul, 2010, s. 114.

Bu calismada EKD agisindan yatirilan sermayeye dahil edilen bilango
hesaplart Tablo 3.1°de gosterilmistir. Seri XI, No: 29’a gdre hazirlanan bu 6rnek
tabloda, yatirilan sermaye hesabinda bilangonun pasif tarafindan yararlanilmasi

nedeniyle sadece bilangconun kaynak tarafi yer almaktadir. Tabloda koyu renkle
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isaretli olan bilango hesaplarinin toplami bu ¢alismada EKD agisindan yatirilan
sermaye tutarini gostermektedir. Tabloda yer alan O6zkaynaklarin tamaminin
firmaya alternatif (firsat) bir maliyetinin olmasi, uzun ve kisa vadeli finansal
borglarin faiz giderleri altinda firmaya direkt maliyetinin olmasi, ticari borglar,
iligkili taraflara borglar ile diger borglarda ise bu tiir bor¢lar nedeniyle ortaya ¢ikan
vade farklarinin firmaya maliyetinin olmasindan &tiirii yatirilan sermayeye dahil
edilmistir. Donem kar1 vergi yiikiimliiliigiiniin yatirilan sermayeye dahil edilmesinin

nedeni ise vergi borcunun yari-sermaye niteligi tasimasidir.

3.2.5.4 Yatirillan Sermaye Maliyetinin Hesaplanmasi

Isletmelerin yatirilan sermayesi, kisaca &zkaynaklar ve yabanci
kaynaklardan temin edilen fonlardan olusmaktadir. EKD metodolojisine gore
yatirilan sermaye tutarini olusturan Ozkaynaklar ve borglarin degeri bilango
tizerinden belirlendikten sonra, sermaye maliyetine ulasmak i¢in bu kaynaklarin

ortalama maliyetlerinin oransal olarak hesaplanmasi1 gerekmektedir.

Bu agsamada yatirilan sermayenin hesaplanmasinda; “donen varlhiklarin
kisa siireli borglart asan kismi olarak bulunan net ¢alisma sermayesine duran
varliklar eklenerek yatirilan sermaye elde edilmistir. AOSM 'nin hesaplanmasinda
onemli olan ise yabanci kaynaklar ve ozkaynaklarin agwrliklart ile ozkaynak ve

bor¢lanma maliyetinin hesaplanmast olacaktir. 35

Ozkaynaklarin isletmeye dogrudan bir maliyeti yoktur. Bundan dolay:
finans literatiiriinde 6zkaynaklarin maliyetini belirlerken firsat maliyeti cinsinden
hesaplama yapilir. Ozkayna maliyet hesaplanmasina iliskin finans literatiiriinde iig

temel yontem mevcuttur. Bunlar; Finansal Varlik Fiyatlama Modeli (FVFM), Kar

%Y. Akyiiz, “Ekonomik Katma Deger (EVA) ve Pazar Katma Deger (MVA) Analizi: IMKB’de islem
Goren Seramik Isletmelerinde Bir Uygulama”, Siilleyman Demirel Universitesi iktisadi ve idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C.XVIII, Say1.2, 2013, Isparta, s.344.
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Pay1 Iskonto Modeli (Gordon Modeli) ve Tahvil Art1 Risk Primi yaklasimidir. Bu
calismada Orneklem igerisindeki firmalarin yatirilan sermaye maliyeti hesaplanirken

belirli varsayimlar yapilmistir.

Bu c¢alismada yatirilan sermaye maliyeti hesaplanirken calisma
kapsamindaki isletmelerin optimal sermaye yapisina sahip olduklar1 {izerinden
hareket edilmistir. Calisma kapsamindaki firmalarin mali tablolar1 incelendiginde
isletmelerin  belli donemlerde =zarar ettikleri goriilerek  vergiden tasarruf
saglamadiklar1 gézlenmistir. Ortalama sermaye maliyeti hesaplamasinda Piyasa Faiz
Oran1 Art1 Risk Primi yaklagimi esas alinmistir. Bu yaklagima gore piyasa faiz orani
tizerine eklenecek olan firmalara 6zgili risk primlerinin belirlenmesi i¢in oncelikli
olarak ¢alisma kapsamindaki firmalarin tasimis olduklar1 risk derecelerinin tespit
edilmesi gerekmektedir. Bu yaklasim gercevesinde hesaplanan yatirilan sermaye
maliyeti 6zkaynaklarin ve vergi Oncesi bor¢lanma maliyetini gosterirken, vergi
sonrast borglanma maliyeti ise borglanma maliyetinin sabit vergi orani ile ¢arpilmasi

sonucunda elde edilmistir.

3.2.5.4.1 Piyasa Faiz Oram Art1 Risk Primi Yaklasim

Calisma kapsamindaki firmalarin sermaye maliyeti hesaplamasi
yapilirken, firmalarin risk diizeylerini dikkate alacak sekilde sermaye maliyetlerinin
ortaya konulmasi i¢in Piyasa Faiz Oran1 Art1 Risk Primi Yaklasimi esas alinmistir.
Yatirimcilar ve hissedarlarin isletmeden ne beklendiginin o6l¢iisii olan sermaye
maliyeti hesaplanirken beklenen getiri oraninin ve riskin birlikte degerlendirilmesi
gerekmektedir. Beklenen getiri oran1 hesaplanirken modern finans teorisi
yaklagiminda yer alan sermaye piyasasinda varlik fiyatlama teorilerinde izlenen ortak
yaklagim, risksiz getiri orani iizerine yatirimin riskine gore bir risk priminin

eklenmesidir:
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Beklenen Getiri Orani = Risksiz Getiri Oran1 + Risk Primi (1)

Bu kapsamda bir firmanin 6zkaynak maliyeti temelde risksiz getiri orani
ve firmanin risk priminin toplamindan olusmaktadir. ABD ya da gelismis bati
tilkeleri gibi goreceli olarak istikrarli ekonomilerde yapilan arastirmalarda risksiz
getiri oram olarak genellikle devlet tahvilinin faiz oran1 kullanilmaktadir.*® Bununla
birlikte ¢alisma kapsamindaki 10 yillik donemler igin risksiz getiri orani olarak
gosterge faiz (devlet i¢ bor¢lanma senedi faiz orani) orani kullanilmistir. Dolayisiyla
2006 — 2016 aras1 donem igin gosterge faiz oranlarinin ortalamalari alinarak,

sermaye maliyetinin hesaplanmasinda kullanilan risksiz getiri oranina ulasilmistir.

3.2.5.4.2 Yatirillan Sermaye Maliyetine Ulagilmasi

Ekonomik Katma Deger acisindan firmanin yatirilan sermayesini
olusturan 6zkaynaklar ve muhasebe diizeltmeleri ile elde edilen yabanci kaynak
toplamlar1 hesaplanmistir ve toplu olarak 3.19, 3.20, 3.21, 3.22, 3.23 numarali
tablolarda yer almaktadir. Yatirilan sermaye maliyeti hesaplanirken bu verilerden
yararlanilmigtir. Calisma kapsaminda her bir doneme ait 6zkaynaklarinin tutari
0zkaynaklarin yiizde cinsinden belirtilmis olan maliyeti ile ¢arpilarak 6zkaynaklarin
maliyetine ulasilmistir. Benzer bigimde s6z konusu dénemlerin yabanci kaynak tutari
da yiizde cinsinden belirlenmis bor¢lanma maliyeti ile ¢arpilarak bor¢lanma maliyeti
hesaplanmustir. Ozkaynaklar ve yabanci kaynaklardan olusan yatirilan sermaye
maliyetine de bu iki kaynaktan temin edilen fonlarin maliyetinin toplanmasi suretiyle
ulasilmistir. BIST-100 Kimya sektdriinde yer alan firmalarin ¢alisma kapsamindaki
donemlerine iligkin yatirilan sermaye maliyetleri ayni tablolarda toplu olarak yer

almaktadir.

% Eugene F. Brigham, Louis C. Gapenski, Intermediate Financial Management, The Dryden Press,
Florida, 1990, s. 135.
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3.2.5.5 Ekonomik Katma Degere Ulasiimasi

BIST-100 kimya sektdriindeki firmalarin dénemler itibari ile yaratmis
olduklar1 Ekonomik Katma Deger’leri hesaplanirken, EKD’nin iki temel bileseni
olan vergi sonrasi faaliyet kar1 (VSFK) ve yatirilan sermaye maliyetinin ayr1 ayri
hesaplanmasi nedeniyle, firmalarin isletme faaliyetleri ile finansman faaliyetleri
birbirinden ayrilmistir. Bununla birlikte firmanin ekonomik katma deger yaratip
yaratmadigmin ortaya konulabilmesi ig¢in, isletme faaliyetleri ve finansman
faaliyetlerinin donem sonunda karsilagtirilmasi gerekir. Bir baska deyisle firmanin
dénem sonunda yaratmis oldugu ekonomik katma degerinin ortay konulabilmesi
icin EKD acgisindan yatirilan sermayenin getirisi olan VSFK’dan, bu getiriyi elde

etmek amaciyla kullanilan sermayenin maliyetinin ¢ikarilmasi gerekir.

Calisma kapsaminda yer alan firmalarin vergi sonrasi faaliyet kar1 ve
yatirilan sermaye maliyetleri toplu olarak 3.19, 3.20, 3.21, 3.22, 3.23 numaral
tablolarda hesaplanmis asagida yer almaktadir. Bu tablolarda yer alan vergi sonrasi
faaliyet karindan sermaye maliyetinin ¢ikarilmasi sonucunda firma bazinda dénemler

itibari ile hesaplanan EKD’ler de goriilmektedir.

Bir isletmenin ekonomik katma deger yaratabilmesi i¢in, yatirilan
sermayenin maliyetinin {izerinde bir vergi sonrasi faaliyet kar1 elde etmesi gerekir.
EKD hesaplamasi neticesinde pozitif EKD ve negatif EKD’ya ulasilir. Pozitif EKD,
sirket sahipleri ya da hissedarlar agisindan bir deger yaratildigini gosterirken; negatif
EKD ise, mevcut degerin yitirildiginin bir gostergesidir. Pozitif ¢ikan ekonomik
katma deger, kullanilan sermayenin maliyetinin ne denli iizerinde faaliyet kar1 elde
ettigini gosterir. Ozetle sirket zenginlik olusturmakta, ger¢ek anlamda kar
etmektedir. Negatif olarak goriilen EKD’ler ise ilgili donemde firmanin ekonomik
katma deger yaratamadigin1 ya da dénem i¢inde gergeklestirilen iktisadi faaliyetler

sonucunda firmanin ekonomik yonden deger yitirdigini géstermektedir.
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3.2.4 Entelektiiel Sermaye’nin Ol¢iilmesi

Aragtirma’da ayni sekilde BIST-100 Kimya sektoriindeki firmalarin
2006-2016 yilina ait verileri dikkate alinmak suretiyle Entelektiiel Katma Deger
Katsayis1 Sermaye (EKDK) analizi gerceklestirilecektir.

3.2.4.1 Arastirmanin Yontemi

Klasik 06gretide, bir isletmenin hedeflerini yakalayabilek icin gerek
duydugu temel iiretim faktorleri; emek, sermaye ve toprak olarak degerlendirilmistir.
Ancak bu yaklasim 1980’lerde bilgi ve iletisim teknolojilerindeki gelismelerin
ardindan gecerliligini yitirmeye baslamis ve iiretim faktorlerinde yasanan degisimler
ile bilgi yeni ekonomik diizenin asli {iretim unsuru olarak ortaya g¢ikmuistir.
Geleneksel {iretim faktorleri bu degigsmelere paralel olarak, yeni donem
isletmelerinin ihtiyaglarina cevap sunmamakta ve isletmelere deger katan unsurlar
olarak bilgi ve tirevi varliklarin Onemi artmaktadir. Geleneksel ekonominin
isletmeleri, kaynaklarmi yatirimcilar, ¢alisanlar ve tedarikg¢ilerinden elde edip,
bunlar1 miisterilere mal ve hizmet satmak i¢in doniistiiren organizasyonlardir. Bilgi
ekonomisinin modern igletmelerinde ise, fiziki kaynaklarin yaninda soyut nitelikli
kaynaklar da igletmenin performansim1 belirleyen unsurlar olarak ele
degerlendirilmektedir. En fazla varliga sahip isletmelerin en gii¢lii oldugu yoniindeki
diisiinceye dayali klasik yonetim yaklasimi, degisime ugramis ve bir isletmenin
digerlerine gore daha avantajli oldugunu gosteren dlgiitlerin sadece maddi ve finansal
sermaye ile aciklanamayacagini, bu faktorlere yeni bir sermaye bi¢imi olarak
entelektiiel sermayenin de eklendigini gorerek modern bir yonetim anlayigina dogru
evrilmistir. Buna baglh olarak kazan¢ veya gelir kavraminin, finansal boyutundan
farkli olarak bir digger etkisi daha ortaya ¢ikmaktadir. Gelir; ortaklar, isgorenler,
miisteriler, kredi vericiler ve kamu kurumlari gibi katilimeilarin firmaya olan katilim
oranlart nezdinde elde ettikleri odiiller olarak tanimlanarak “katma deger”
kavramiyla ifade edilmektedir. Katma deger, temel iiretim kaynaklarmi kullanmak

suretiyle olusturulan ve dagitilan art1 deger bi¢iminde de tanimlanabilmektedir.
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Birgok teorisyen, entelektiiecl sermayenin geleneksel ~muhasebe
metodolojisine katki saglayacak yeni bir degerleme yonteminin olmasi gerektigini
ileri stirmektedir. Entelektiiel varliklara ait degerlerin Olgiimii ile, isletmelerin
yalnizca bilango degerleri incelenerek yapilan degerleme sonucunda bulunmus defter
degeri ile piyasa degeri arasindaki biiyiik oranlardaki farkliligin nedenlerinin tespit
edilerek agiklanabilecegi tahmin edilmektedir. Bununla birlikte modern isletmelerin
performans degerlendirmelerinde klasik muhasebe olgiitlerinden yararlaniimasinin
yaninda, yeni 0l¢lim yontemlerinin de gelistirilmesi gerekmektedir. S6z konusu olan
yeni Olgim yontemlerinin arasinda, Ante Pulic tarafindan gelistirilmis olan
Entelektiiel Katma Deger Katsayisi (VAIC/EKDK) yontemi, geleneksel olgiitlerin
eksik yonlerini 6nemli derecede giderebilmesi bakimindan diger yontemlere nazaran
daha fazla 6ne ¢ikmaktadir. 2000°1i yillarin basindan itibaren isletmelerde entelektiiel
sermaye kullanimi performanslarinin mukayesesi veya isletme performansinin bir
Ongorii verisi olarak EKDK yaklasimindan o6nemli derecede faydalanilmistir.
Literatiirdeki ¢alismalar incelendiginde EKDK yo6nteminin ¢ok sayida farkli iilkede,
ve farkli sektorde uygulanmis bir yontem oldugu goriilmektedir. Yontem, isletme
performansini degerlendirirken maddi ve maddi olmayan varliklarin gelir yaratma

uzerine etkilerini bir arada incelemektedir.
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3.2.4.2 Arastirmanin Kapsami, Veri Seti ve Metodolojisi

Arastirma kapsamina dahil edilecek kimya sektorii isletmelerinde dikkate
alman oOlciit; iktisadi faaliyetler vasitasiyla katma deger yaratilmasi ve biiyiime,
verimlilik, karlilik gibi isletme performans gostergeleri olacaktir. Bu oOlgiitler
baglaminda BIST-100 Endeksi’nde yer alan kimya sanayi isletmeleri g¢alisma
kapsamina dahil edilmistir. Tlgili isletmelerden BIST-100 igerisinde yer alan, 2006 -
2016 yillarina iligkin verilerinin tamamina ulasabilinmis fakat analizde sapmalar
yasanmamasi i¢in 2009 ve sonrasina air 8 yillik doneme iliskin veriler analize dahil
edilmistir. Caligma kapsamina, 2009 - 2016 aras1 8 yillik donem ve 40 adet yatay
kesit dahil edilmistir. Biitiinsel olarak, ¢alisma igerisinde her bir degisken i¢in toplam
X (40) x Y (5) = XY (200) adet gozlem bulunmaktadir. Her ayr1 yatay kesit birimi
icin zaman boyutunda esit miktarda gézlem bulundugu igin veri seti dengeli panel

seklinde nitelendirilmektedir.

Ante Pulic tarafindan gelistirilen olan Entelektiiel Katma Deger Katsayisi
Yontemi, isletmelerin finansal ve entelektiiel sermayelerinin performansinin
Olciilmesine yonelik bir metodoloji icermektedir. Bu metodolojide, calisanlarin
yetkinlik ve uzmanlik alanlar isletmelerde en ¢ok deger yaratan unsurlar olarak
kabul edilmektedir. Dolayisiyla bu yontemde insan kaynagina yapilan harcamalar
maliyet olarak degerlendirilmek yerine yatirim olarak degerlendirmektedir.
Entelektiie] Katma Deger Katsayisi yonteminde esas alman ilke, deger yaratmaya
odaklanmig olmasidir. Entelektiiel sermaye performansinin olgiimiinde mali
tablolarinda yer alan gercek degerlerin kullanilmasi Ante Pulic’ in Entelektiiel Katma
Deger Katsayist Yontemi’nin diger yontemlere gore giiglii tarafin1 olusturmaktadir.
EKDK yontemi, yonetim gruplarmin, ortaklarin ve diger menfaat gruplarinin
isletmenin tiim Kkaynaklarinin ve bu biitiinii meydana getiren tiim bilesenlerin
yarattigi katma degerin ve bunun etkileirinin Olgiilmesini saglayan analitik bir
yontemdir. EKDK yonteminin getirdigi en 6nemli avantajlardan biri isletmelerin
gecmis doneme ait mali performansimi dikkate alarak degerleme yapmasidir. Bu

yontem ayni zamanda oldukc¢a detayli bir sekilde finansal ve finansal olmayan

167



degiskenlerin piyasa degeri iizerindeki etkilerini degerlendirme imkani
saglamaktadir. Bu yoniiyle de EKDK yontemi, yoneticilere ve isletme sahiplerine
isletmenin deger ortaya koyma potansiyellerini gorebilme olanagi saglamaktadir.
Aragtirma kapsaminda yararlanilan veri setinin tamami c¢alisma kapsamindaki
kimya sektorii isletmelerinin finansal raporlarindan elde edilmistir. S6z konusu
finansal raporlar ve mali tablolar, Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) nun resmi

internet sitesinden elde edilmistir.

Calismanmin Hipotezleri: Calismada entelektiiel sermayenin kimya sektorii
isletmelerinde performans gostergelerinden olan karlilik, verimlilik, biiylime, aktif
devir hiz1 (ADH) ve ekonomik katma degere (EKD) etkisi arastirilmistir.

. HOa: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile verimlilik arasinda iliski yoktur.
H1la: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile verimlilik arasinda iliski vardir.

. HOb: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile karlilik arasinda iligki yoktur.
H1b: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile karlilik arasinda iliski vardir.

. HOc: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile biiylime arasinda iliski yoktur.
H1lc: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile biiylime arasinda iliski vardir.

. HOd: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile ADH arasinda iliski yoktur.

H1d: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile ADH arasinda iliski vardir.

. HOe: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile EKD arasinda iliski yoktur.

H1le: Kimya isletmelerinde entelektiiel sermaye ile EKD arasinda iliski vardir.

Arastirmada Oncelikli olarak igletmelerin entelektiiel sermaye degerlerini
ortaya koymak amaciyla Entelektiiel Katma Deger Katsayist (VAIC) yontemi
kullanilmakta, daha sonra da, korelasyon ve tekli dogrusal regresyon analizleri
kullanilarak isletmelerdeki entelektiiel sermaye degerlerinin; karlilik, verimlilik,
biiylime, aktif devir hizi ve ekonomik katma degere etkisi incelenmektedir.
Arastirmada bagimli ve bagimsiz degiskenler olarak uygulanan; biiytime, karlilik,
finansal kaldirag, katma deger, aktif devir hizi, isletme degeri, 6zsermaye karlilig
gibi isletmelerin ekonomik performansini temsil edebilecek degiskenlerin miimkiin
olabilecek tiim alternatifleri modellere dahil edilerek en agiklayici olanlar dikkate

alinmastir.
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Daha once de anlatildigi bigimde Entelektiiel Katma Deger Katsayisi
(EKDK), asagida belirtilen {i¢ bilesen toplamindan meydana gelir.

VAIC=CEE+HCE+SCE

VAIC (Value Added Intellectual Capital): Isletmenin entelektiiel katma deger
katsayis1

CEE (Capital Employed Efficiency): Isletmenin kullanilan sermaye etkinligi
katsay1s1

HCE (Human Capital Efficiency): Isletmenin insan sermayesi etkinligi katsayisi
SCE (Structural Capital Efficiency): Isletmenin yapisal sermaye etkinligi katsayisi

Ante Pulic, isletmelerde insan sermayesi etkinligi katsayisi ve yapisal
sermaye etkinligi katsayisi toplamini ise isletmenin entelektiiel sermaye etkinligi
katsayis1 (ICE) biciminde tanimlamaktadir. Bu minvalde, isletmenin entelektiiel
katma deger katsayis1 da (EKDK), isletmenin kullanilan sermaye etkinligi katsayisi
(CEE) ve entelektiiel sermaye etkinligi katsayisinin (ICE) toplamidir.

VAIC=CEE+ICE

VAIC : Isletmenin entelektiiel katma deger katsayist
CEE : Isletmenin kullanilan sermaye etkinligi katsayis

ICE : Isletmenin entelektiiel sermaye etkinligi katsayisi
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3.2.4.3 Bagimsiz Degiskenlerin Hesaplanmasi

EKDK; “kullanilan sermaye etkinligi, insan sermayesi etkinligi ve
vapisal sermaye etkinligi bagimsiz degiskenlerinin bilesik toplamindan meydana
gelmektedir. ¥’

CEE: Kullanilan sermaye etkinligi
HCE: Insan sermayesi etkinligi

SCE: Yapisal sermaye etkinligi

CEE; isletmelerde kullanilan sermayenin katma deger yaratma
konusundaki etkinliginin, HCE; insan sermayesinin katma deger yaratmadaKki
etkinliginin ve SCE ise; yapisal sermayenin katma deger yaratma etkinliginin
gostergesi olup, bu ii¢ bagimsiz degiskenin tespit edilebilmesi igin Oncelikle
isletmedeki toplam katma degerin (VA) hesaplanmasi gerekmektedir. Modeldeki
bagimsiz degiskenlerin, isletmelerdeki performans gostergelerine etkisini agiklama
konusunda etkisi olup olmadigi, gegerliligi tespit edilen modelin ¢6ziimii ile elde

edilmis katsayilarin istatistiksel olarak anlamli olup olmamasi ile belirlenmektedir.

3.2.4.3.1 Katma Degerin Hesaplanmasi

Ante Pulic, katma degeri kavramini bir isletmedeki ¢iktilar ve girdilerin
farki bigiminde tanimlamaktadir. Piyasada satista olan tiriinler ve hizmetlerden elde
edilmis toplam gelir ¢ikt1 olup, bilgiye bagl bigimde isletmenin gosterdigi toplam
performans: gostermektedir. Girdi ise, bir isletmenin katlandigi maliyetlerin
toplamini ifade eder. Bu yontemle ilgili olarak vurgulanmasi gereken en Onemli
nokta, personel maliyetlerinin, bir maliyet unsuru olarak degerlendirlmemesidir. Ante
Pulic, personele yonelik harcamalar1 deger yaratici bir yatirrm unsuru olarak ele

almakta ve bunun, gelistirdigi yontemin en 6nemli yonii oldugunu belirtmektedir.

¥N. Yoérik- M.S. Erdem, “Entelektiie]l Sermaye ve Unsurlarinin, IMKB’de Islem Goéren Otomotiv
Sektorii Firmalarmin Finansal Performans: Uzerine Etkisi”, s. 403, (Cevrimigi), http://e-dergi.atauni.
edu.tr/index. Php/I1B / article/view/ 3802/ 3630, 11.10.2016.
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VA=0UT-IN

VA (Value Added): Katma deger
OUT (Output): Cikt1
IN (Input): Girdi

Pulic, entelektiiel katma deger katsayisina dair genel ¢ergeveyi
belirledikten sonra, katma degeri daha detayli olarak, isletmelerin mali tablolarindan

hesaplanabilecek degerler toplami seklinde asagidaki gibi agiklamaktadir.

VA=0OP+EC+D+A

VA (Value Added): Katma deger

OP (Operating Profit): Faaliyet kari

EC (Employee Costs): Personel giderleri

D (Depreciation): Tiikkenme ve itfa paylari (maddi olmayan varliklar)

A (Amortisation): Amortisman (maddi varliklar)

Steven Firer ve Williams Mitchell ise katma degeri daha detayli bir

bi¢imde asagidaki degerler toplami seklinde ifade etmektedirler.®®

VAi =li+ DPi+Di+Ti+Mi+Rj +WS;j

1. Esitlikteki:

VAI: Isletmenin yarattig1 toplam katma deger

% |. Demirkol, Entelektiiel Sermayenin Firma Degerine Etkisi ve IMKB’de Sektorel Uygulamalar,
Yaymlanmamis Doktora Tezi, Ankara, 2007, s. 115.
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DPi: Amortisman giderleri

Di: Temettiiler

Ti: Kurumlar vergisi Mi: Istirak kazanglar1 Ri: Dagitilmayan karlar

WSI: Toplam maas ve iicret giderleri

Tablo 3.2: Kimya Sektérii Isletmeleri Katma Deger Tutarlar1 (TL)

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 84.637.424 -18.296.511 -17.104.618 36.141.256 68.714.262
2010 80.959.000 52.670.242 23.916.457 329.087.439 76.769.263
2011 146.224.000 80.116.023 25.024.454 512.454.095 163.632.175
2012 142.342.000 25.799.205 15.104.755 481.570.692 136.859.529
2013 199.627.000 4302169 17.596.707 331.582.072 169.103.756
2014 224.582.000 23.788.918 22.470.650 418.083.242 258.823.922
2015 285.762.000 48.989.788 33.036.543 312.703.994 319.828.201
2016 318.178.000 37.535.004 44.234.076 59.590.609 416.124.677
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

3.2.4.3.2 Kullanilan Sermaye Etkinliginin Hesaplanmasi

Firmalarin toplam katma degerinin (VA) hesaplanmasindan sonraki
asamada kullanilan sermaye etkinligi katsayis1 hesaplanmaktadir. Bu rakam, toplam

katma  degerin, kullanilan  sermayeye  (Defter  degeri)  bdliinmesiyle
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hesaplanmaktadir.

39

firmalari mali tablolarindaki 6zkaynak degerleri esas alinmigtir.

CEE=VA/CE

CEE: Kullanilan sermaye etkinligi

VA: Toplam katma deger

CE: Kullanilan sermaye (varliklarin defter degeri)

KSE hesaplanmasinda yatirilan sermaye gostergesi olarak

Tablo 3.3: Kimya Sektorii isletmeleri Kullanilan Sermaye Tutarlari (TL)

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 904.617.614 |161.418.338|114.007.829| 770.337.467 | 685.009.741
2010 942.395.000 |190.464.345|143.032.352| 766.571.157 | 769.332.204
2011 |1.210.073.000|248.011.425|119.592.336| 923.236.605 | 950.837.316
2012 |1.117.063.000 |265.035.800|123.257.206 | 661.522.991 |1.096.591.021
2013 |1.195.001.000|412.247.369|145.803.349|1.013.097.620 | 1.477.145.450
2014 |1.246.257.000|610.932.657|124.134.955|1.228.352.303 | 1.796.553.936
2015 1.502.920.000|899.123.014 [ 124.877.373|1.357.817.151 | 2.415.675.115
2016 |1.535.220.000|914.986.134|148.080.944 |1.273.592.229 | 2.874.669.551
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

%S, Aygiin, Entelektiiel Sermayeyi Olgme Yontemlerinden Ante Pulic’in Entelektiiel Katma Deger
Katsayis1 Yontemi ve Piyasa Degeri / Defter Degeri Y6nteminin Karsilastirilmasi, Kafkas Universitesi
(KU), SBE, Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Kars, 2011, s. 86.
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Tablo 3.4: Kimya Sektérii Isletmeleri Kullanilan Sermaye Etkinlikleri (2006-2016)

) FIRMA
TARIH

AKSA BAGFAS | EGGUB | GUBRE | SODA
2009 0,094 -0,113 -0,150 0,047 0,100
2010 0,086 0,277 0,167 0,429 0,100
2011 0,121 0,323 0,209 0,555 0,172
2012 0,127 0,097 0,123 0,728 0,125
2013 0,167 0,010 0,121 0,327 0,114
2014 0,180 0,039 0,181 0,340 0,144
2015 0,190 0,054 0,265 0,230 0,132
2016 0,207 0,041 0,299 0,047 0,145

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-
sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

3.2.4.3.3 insan Sermayesi Etkinliginin Hesaplanmasi

Insan sermayesi etkinligi (ISE), toplam katma deger rakammin (VA)
insan sermayesine (IS) béliinmesi ile hesaplanmaktadir. Insan sermayesi isletmelerde
personele yonelik harcamalar olup, ilgili doneme iliskin finansal rapordan faaliyet ve
yonetim giderleri seklinde elde edilebilmektedir. Bir igletme biinyesinde personellere
Odenen toplam fiicret giderlerinin o isletmenin insan sermayesine olan yatiriminin
temel gostergesi seklinde degerlendirilmesi teorisyenler arasinda da genel kabul
gormiis bir diisiince olup, Ante Pulic de bu kabulden hareketle insan sermayesini
personele yonelik giderlere indirgemistir. ISE, toplam katma degerin firma tarafindan
personeller ve onlar igin katlandigi harcamalarin toplamina oranidir. Diger bir ifade
ile, firmanin personeller i¢in yaptigi bir birimlik harcama ile yaratilmis katma

degerin karsiligidir.
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HCE=VA/HC

HCE: Isletmenin insan sermayesi etkinlik katsay1si

VA: Isletmenin yaratt1g1 toplam katma deger

HC: Isletmenin insan sermayesi (personel giderleri)

Tablo 3.5: Kimya Sektorii Isletmeleri Insan Sermayesi Yatirimlari (TL)

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 70.071.619 | 10.322.090 | 5.705.930 34.372.487 | 36.670.234
2010 61.289.000 | 11.630.214 | 6.282.986 45.179.122 | 38.173.524
2011 53.422.000 | 10.549.882 | 6.708.855 54.156.596 | 40.665.678
2012 52.325.000 | 12.909.835 | 7.785.035 | 47.299.084 | 53.063.373
2013 45.142.000 | 12.865.421 | 9.031.627 84.344.878 | 55.181.071
2014 43.859.000 | 12.965.857 | 9.918.843 | 105.065.597 | 61.795.752
2015 45.938.000 | 15.534.391 | 10.470.489 | 109.442.082 | 69.635.447
2016 57.260.000 | 18.309.952 | 13.833.224 | 127.957.341 | 70.146.945
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.
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Tablo 3.6: Kimya Sektérii Isletmeleri Insan Sermayesi Etkinlikleri (2009-2016)

) FIRMA
TARIH

AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 1,208 -1,773 -2,998 1,051 1,874
2010 1,321 4,529 3,807 7,284 2,011
2011 2,737 7,594 3,730 9,462 4,024
2012 2,720 1,998 1,940 10,181 2,579
2013 4,422 0,334 1,948 3,931 3,065
2014 5,121 1,835 2,265 3,979 4,188
2015 6,221 3,154 3,155 2,857 4,593
2016 5,557 2,050 3,198 0,466 5,932

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,11.12.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

3.2.4.3.4 Yapisal Sermaye Etkinliginin Hesaplanmasi

Yapisal sermaye etkinligini (YSE) hesaplayabilmek igin oncelikle
isletmenin yapisal sermayesini (YS) tespit etmek gerekmektedir. Ante Pulic, yapisal
sermayenin, daha once hesapladigimiz isletmenin yarattig1 toplam katma degerden
(KD), insan sermayesinin ¢ikarilmasi ile bulunabilecegini ortaya koyarak bu iligkiyi
asagidaki sekilde ifade etmistir. Entelektiiel sermaye katsayisinin {igiincli bileseni
YSE’nin hesaplanabilmesi i¢in oncelikle yapisal sermayenin (YS) hesaplanmasi ve
toplam katma degere oranlamak suretiyle yapisal sermaye etkinliginin hesaplanmasi

gerekmektedir.
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YS = EKD — Personel Giderleri

SC=VA-HC

SC =80.268.624 — 8.332.400 = 71.936.224

SC: Isletmenin yapisal sermayesini

VA: Isletmenin yaratti1 toplam katma degeri

HC: Isletmenin toplam personel ddemeleri ve iicret giderlerini (personel giderleri)

gostermektedir.

Ante Pulic, insan sermayesi ve yapisal sermayenin arasinda ters orantili
bir iliskinin bulundugunu O6ne siirerek, Yyapisal sermaye etkinlik katsayisinin,
isletmelerin sahip olduklari yapisal sermaye toplaminin (SC), isletmenin yarattig

toplam katma degere (VA) oranlanmasi sonucu elde edilecegini ortaya koymustur.

SCE=SC/VA

SCE: Isletmenin yapisal sermaye etkinlik katsayisini
SC: Isletmenin yapisal sermayesini

VA: Isletmenin yarattigi toplam katma degeri gostermektedir.

Yukaridaki formiiller ve metodoloji ile yapilan hesaplamalar sonucunda
elde edilen, arastirmaya konu olan BIST-100 kimya sektoriindeki isletmelerin
bagimsiz degiskenlerinin rakamsal degerleri ve entelektiiel katma deger katsayilar

ile ilgili veriler yillar itibar1 ile asagidaki tablolarda gortildiigi sekildedir:
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Tablo 3.7: Kimya Sektérii Isletmeleri Insan Sermayesi Yatirimlari (TL)

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 70.071.619 | 10.322.090 | 5.705.930 | 34.372.487 36.670.234
2010 61.289.000 | 11.630.214 | 6.282.986 | 45.179.122 38.173.524
2011 | 53.422.000 | 10.549.882 | 6.708.855 | 54.156.596 40.665.678
2012 | 52.325.000 | 12.909.835 | 7.785.035 | 47.299.084 53.063.373
2013 | 45.142.000 | 12.865.421 | 9.031.627 | 84.344.878 55.181.071
2014 | 43.859.000 | 12.965.857 | 9.918.843 | 105.065.597 61.795.752
2015 | 45.938.000 | 15.534.391 |10.470.489| 109.442.082 69.635.447
2016 | 57.260.000 | 18.309.952 |13.833.224| 127.957.341 70.146.945
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,11.12.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.
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Tablo 3.8: Kimya Sektérii Isletmeleri Yapisal Sermayeleri (TL)

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 14.565.805 | -28.618.601 | -22.810.548 1768769 32.044.028
2010 19.670.000 | 41.040.028 | 17.633.471 | 283.908.317 | 38.595.739
2011 92.802.000 | 69.566.141 | 18.315.599 | 458.297.499 | 122.966.497
2012 90.017.000 | 12.889.370 7.319.720 | 434.271.608 | 83.796.156
2013 | 154.485.000 | -8.563.252 8.565.080 | 247.237.194 | 113.922.685
2014 | 180.723.000 | 10.823.061 | 12.551.807 | 313.017.645 | 197.028.170
2015 | 239.824.000 | 33.455.397 | 22.566.054 | 203.261.912 | 250.192.754
2016 | 260.918.000 | 19.225.052 | 30.400.852 | -68.366.732 | 345.977.732
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimi¢i), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

Tablo 3.9: Kimya Sektorii isletmeleri Yapisal Sermaye Etkinlikleri (2009-2016)

) FIRMA
TARIH

AKSA | BAGFAS EGGUB | GUBRE SODA
2009 0,172 1,564 1,334 0,049 0,466
2010 0,243 0,779 0,737 0,863 0,503
2011 0,635 0,868 0,732 0,894 0,751
2012 0,632 0,500 0,485 0,902 0,612
2013 0,774 -1,990 0,487 0,746 0,674
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2014 0,805 0,455 0,559 0,749 0,761

2015 0,839 0,683 0,683 0,650 0,782

2016 0,820 0,512 0,687 -1,147 0,831

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-
sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

3.2.4.3.5 Entelektiiel Katma Deger Katsayisina Ulasiimasi

Kimya sektoriine ait isletmelerin entelektiiel katma deger katsayilar

asagidaki gibidir.

Tablo 3.10: Kimya Sektorii isletmelerinin Entelektiiel Katma Deger Katsayylar

ENTELLLEKTUEL KATMA DEGER KATSAYISI

TARIH FIRMA

AKSA | BAGFAS | EGGUB | GUBRE | SODA
2009 1,474 -0,322 -1,814 1,147 2,440
2010 1,650 5,584 4,711 8,576 2,614
2011 3,493 8,785 4,671 10,912 4,947
2012 3,480 2,595 2,547 11,811 3,316
2013 5,363 -1,646 2,556 5,004 3,853
2014 6,105 2,329 3,005 5,068 5,094
2015 7,250 3,891 4,103 3,738 5,508
2016 6,584 2,603 4,184 -0,635 6,908

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-
sorgu,18.12.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.
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3.2.5 Bagimh Degiskenlerin Hesaplanmasi

Arastirmada isletme performans gostergesi olarak bes adet bagimli degisken
kullanilmistir. Bu degiskenler;
ROA (Return On Assets): Karlilik
ATO (Assets Turn Over): Aktif Devir Hiz1
Growth: Biiyiime
Productivity: Verimlilik

Economical Value Added: Ekonomik Katma Deger

ROA = Net kar / Toplam Varhklar

Tablo 3.11: Kimya Sektérii Isletmeleri Karlilik Oranlar:

_ FIRMA
TARIH

AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE | SODA
2009 0,041 -0,024 -0,086 -0,027 0,047
2010 0,045 0,188 0,072 0,113 0,071
2011 0,060 0,211 -0,001 0,126 0,150
2012 0,108 0,073 0,054 0,200 0,092
2013 0,079 0,004 -0,033 0,096 0,117
2014 0,082 0,030 0,035 0,135 0,183
2015 0,088 0,199 0,007 0,071 0,157
2016 0,048 -0,033 0,083 -0,013 0,174

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimici), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-
sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.
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Varliklarin kazanma giicii yani kisa deyisi ile karlilik diizeyi (ROA),

isletmelerde ilgili doneme ait gelir tablosunda yer alan net doénem kari / zarari

kaleminin ilgili doneme ait bilangosundaki toplam varliklarin defter degerine

boliinmesi ile hesaplanmaktadir. Isletmeler igin bir diger &nemli performans

gostergesi olan aktif devir hizt (ATO), isletmenin ilgili doneme ait gelir tablosundaki

net satiglar kaleminin, ilgili doneme ait bilancosunda yer alan toplam varliklarin

defter degerine boliimii vasitasiyla hesaplanmaktad1r.40

ATO = Net Satislar / Aktif Toplam

Tablo 3.12: Kimya Sektorii Isletmeleri Aktif Devir Hizi Oranlari

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 0,743 1,223 0,704 0,590 0,683
2010 0,960 1,118 0,745 0,637 0,699
2011 1,014 0,931 0,827 0,767 0,712
2012 1,044 1,110 0,909 1,033 0,828
2013 0,970 0,664 0,835 0,771 0,789
2014 1,053 0,455 0,673 0,871 0,757
2015 0,901 0,393 0,893 0,808 0,630
2016 0,742 0,433 1,264 0,838 0,598
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimici), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,13.11.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

%05, Karacaer- M. Aygiin, “Entelektiie] Sermayenin Firma Performans1 Uzerindeki Etkisi”, HU 1iBF
Dergisi, C.XXVII, Say1.2, 2009, s. 133-134.
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Yukaridaki formiiller vasitasiyla hesaplanarak, arastirmaya konu olan BIST-

100 kimya sektoriindeki isletmelerin bagimli degiskenlerinin degerleri ilgili yillar

itibar1 ile asagidaki tabloda goriildiigii gibidir:

Tablo 3.13: Kimya Sektérii Isletmeleri Toplam Varliklar (TL)

TOPLAM VARLIKLAR (Biiyiimeye bagh)

TARIH/
FIRMA
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA

2009 1.249.680.171 | 219.098.433 | 259.040.528 | 1.771.189.609 | 913.357.852
2010 1.358.902.000 | 250.290.832 | 233.805.485 | 2.176.354.397 | 944.769.329
2011 1.652.565.000 | 349.254.848 | 224.314.488 | 2.967.503.571 | 1.224.793.667
2012 1.556.956.000 | 327.752.304 | 217.416.946 | 2.154.895.277 | 1.427.566.651
2013 1.811.605.000 | 497.695.767 | 241.062.109 | 2.938.909.224 | 1.780.466.976
2014 1.998.065.000 | 726.336.216 | 294.727.389 | 3.271.645.423 | 2.121.326.170
2015 2.254.075.000 | 1.173.028.167 | 280.690.220 | 3.627.556.502 | 2.811.687.983
2016 2.632.970.000 | 1.151.288.647 | 259.864.934 | 3.383.132.381 | 3.316.879.770

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimici), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.
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Tablo 3.14: Kimya Sektérii Isletmeleri Biiyiime Oranlari

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 0,097 -0,407 0,019 -0,049 0,054
2010 0,080 0,125 -0,108 0,186 0,033
2011 0,178 0,283 -0,042 0,267 0,229
2012 -0,061 -0,066 -0,032 -0,377 0,142
2013 0,141 0,341 0,098 0,267 0,198
2014 0,093 0,315 0,182 0,102 0,161
2015 0,114 0,381 -0,050 0,098 0,246
2016 0,144 -0,019 -0,080 -0,072 0,152
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,12.11.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.
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Tablo 3.15: Kimya Sektérii Isletmeleri Verimlilik Oranlari

) FIRMA
TARIH

AKSA | BAGFAS EGGUB GUBRE | SODA
2009 0,089 -0,037 -0,264 -0,152 0,116
2010 0,100 0,310 0,165 0,619 0,144
2011 0,145 0,389 -0,016 0,590 0,274
2012 0,247 0,112 0,123 0,873 0,143
2013 0,176 0,010 -0,069 0,372 0,198
2014 0,187 0,136 0,088 0,539 0,287
2015 0,206 0,078 0,021 0,268 0,237
2016 0,146 -0,106 0,188 0,007 0,248

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-
sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

3.2.6 Kontrol Degiskenlerin Hesaplanmasi

Entelektiiel Katma Deger Katsayisi ve bilesenleri ile isletme performans
gostergeleri arasindaki iligkilerin test edildigi ¢alismamizda Korelasyon ve tekli
regresyon analizlerinden faydalanilmistir. Bu arastirmada {i¢ adet kontrol degiskeni
kullanilmis olup, kontrol degiskenleri bagimli degiskenleri dolayli olarak

etkilemektedirler.

LCAP (Natural Log Of Total Market Value): Isletmenin piyasa
degerinin dogal logaritmasini agiklamaktadir.

Lev (Leverage): Kaldirag Orant

ROE (Return On Equity): Oz sermayenin kazanma giicii

Piyasa degerinin dogal logaritmasi, (LCAP) isletmenin s6z konusu yila ait piyasa
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degerinin dogal logaritmasinin alinmasi yoluyla hesaplanmaktadir.

Tablo 3.16: Kimya Sektorii Isletmeleri Piyasa Degerleri Dogal Logaritmalari (TL)

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA

2009 734.382.461 | 138.970.111 | 84.712.383 579.956.556 540.997.080
2010 775.765.000 | 185.951.413 | 101.920.058 | 817.295.702 615.423.055
2011 850.947.000 | 237.284.732 | 100.740.288 | 1.201.614.909 | 797.974.827
2012 970.920.000 | 231.323.321 | 121.208.473 | 833.094.452 997.842.272
2013 1.047.486.000 | 222.951.267 | 111.437.847 | 1.044.767.797 | 1.236.388.952
2014 1.113.363.000 | 282.587.834 | 121.563.614 | 1.278.412.357 | 1.566.964.922
2015 1.248.596.000 | 522.854.106 | 121.975.460 | 1.614.218.102 | 2.184.761.707
2016 1.249.705.000 | 484.938.540 | 145.322.840 | 1.201.618.065 | 2.602.714.927

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimici), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,12.11.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

LCAP =

InPD

LCAP = Aktif toplam1 — Toplam Borg

Kaldirag Orani (Lev), isletmenin ilgili yila ait bilangosundaki borg

toplaminin ilgili yila ait toplam varliklarin defter degerine boliinmesi ile

hesaplanmaktadir.
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Tablo 3.17: Kimya Sektérii Isletmeleri Kaldirag Oranlari

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 0,412 0,366 0,673 0,673 0,408
2010 0,429 0,257 0,564 0,624 0,349
2011 0,485 0,321 0,551 0,595 0,348
2012 0,376 0,294 0,443 0,613 0,301
2013 0,422 0,552 0,538 0,645 0,306
2014 0,443 0,611 0,588 0,609 0,261
2015 0,446 0,554 0,565 0,555 0,223
2016 0,525 0,579 0,441 0,645 0,215
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

Lev = Toplam Borg¢ / Aktif Toplanm

Oz sermayenin kazanma giiciinii gdsteren (ROE) ise, isletmenin sz konusu

yila ait gelir tablosundaki net donem kari-zarar1 kaleminin, ilgili yine ayni yila ait

bilangosunda yer

hesaplanmaktadir.

alan 0z

sermayenin defter degerine boliinmesi

yoluyla
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Tablo 3.18: Kimya Sektorii isletmeleri Ozsermaye Karlilik Oranlari

sorgu,11.10.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.

) FIRMA
TARIH
AKSA BAGFAS EGGUB GUBRE SODA
2009 0,089 -0,037 -0,264 -0,152 0,116
2010 0,100 0,310 0,165 0,619 0,144
2011 0,145 0,389 -0,016 0,590 0,274
2012 0,247 0,112 0,123 0,873 0,143
2013 0,176 0,010 -0,069 0,372 0,198
2014 0,187 0,136 0,088 0,539 0,287
2015 0,206 0,078 0,021 0,268 0,237
2016 0,146 -0,106 0,188 0,007 0,248
Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/bildirim-

ROE = Net Kar / Oz sermaye

Yukaridaki formiillerle yapilan hesaplamalar sonucu elde edilen, aragtirmaya

konu BIST-100 kimya sektoriindeki isletmelerin ekonomik katma deger hesaplamasi

ve kontrol degiskenlerinin degerleri yillar itibari ile tablolarda gortildigi gibidir:
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Tablo 3.19: Aksa Isletmesine ait Ekonomik Katma Deger Hesaplama Tablosu

AKSA 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Net Faaliyet Kar1 18.250.103 8.535.334 91.882.366 64.274.135 75.770.000 121.728.000 237.045.000 184.346.000 208.129.000 257.190.000 182.660.000
Vergi (%20) 3.650.021 1.707.067 18.376.473 12.854.827 15.154.000 24.345.600 47.409.000 36.869.200 41.625.800 51.438.000 36.532.000
VSNFK (NOPAT) 14.600.082 6.828.267 73.505.893 51.419.308 60.616.000 97.382.400 189.636.000 147.476.800 166.503.200 205.752.000 146.128.000
Doénen Varliklar 870.133.750 528.724.111 609.076.143 617.569.190 664.328,000 768.174 692.258 857.189 977.000 1.075.543 1.387.576
Kisa Vadeli Yikiimliilikler 389.585.842 222.577.686 266.651.181 330.473.620 398.730,000 432.974 429.596 616.554 751.751 751.107 1.097.750
Uzun Vadeli Yukumldlikler 178.299.003 48.505.611 148.622.441 184.824.090 184.407,000 368.644 156.440 147.565 132.951 254.372 285,515
Borglar Toplam1 567.884.845 271.083.297 415.273.622 515.297.710 583.137,000 801.618 586.036 764.119 884.702 1.005.479 1.383.265
Ozsermaye 672.480.453 625.244.994 698.351.826 719.793.524 757.988,000 841.429 960.623 1.047.436 1.113.306 1.248.548 1.249.705
Pasif Toplam1 1.240.365.298 896.328.291 1.113.625.448 1.235.091.234 1.341.125 1.643.047 1.546.659 1.811.555 1.998.008 2.254.027 2.632.970
Borglarin Agirhg (wi) 0,458 0,302 0,373 0,417 0,435 0,48789 0,379 0,422 0,443 0,446 0,525
Borcun Vergiden Sonraki Maliyeti (ki) 0,134 0,109 0,408 0,114 0,063 0,057 0,060 0,059
Wi*Ki 0,000 0,000 0,000 0,056 0,047 0,199 0,043 0,026 0,025 0,027 0,031
Ozsermaye Agirhg (we) 0,542 0,698 0,627 0,583 0,565 0,512 0,621 0,578 0,557 0,554 0,475
Ozsermaye Maliyeti (ke) -0,020 0,046 -0,099 0,168 -0,151 0,200 -0,142 0,040
We*Ke 0,000 0,000 0,000 -0,012 0,026 -0,051 0,104 -0,088 0,111 -0,079 0,019
AOSM 0,000 0,000 0,000 0,044 0,073 0,148 0,148 -0,061 0,137 -0,052 0,050
Net Isletme Sermayesi 480.547.908 306.146.425 342.424.962 287.095.570 265.598 335.200 262.662 240.635 225.249 324.436 289.826
Duran Varliklar 787.820.307 383.359.797 519.407.632 632.110.981 694.574,000 884.391 864.698 954.416 1.021.065 1.178.532 1.245.394
Yatirilan Sermaye 1.268.368.215 689.506.222 861.832.594 919.206.551 960.172,000 1.219.591 1.127.360 1.195.051 1.246.314 1.502.968 1.535.220
Yatirilan Sermaye 1.268.368.215 689.506.222 861.832.594 919.206.551 960.172 1.219.591 1.127.360 1.195.051 1.246.314 1.502.968
Sermaye Maliyeti (YS*AOSM) 0 0 0 38.031.036 67.145.623 142.499 180.228 -68.922 163.320 -64.626 75.098
Ekonomik Katma Deger (EVA) 14.600.082 6.828.267 73.505.893 13.388.272 -6.529.623 97.239.901 189.455.772 147.545.722 166.339.880 205.816.626 146.052.902

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/840-aksa-akrilik-kimya-sanayii-a-s, 11.11.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak

diizenlenmistir.
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Tablo 3.20: Bagfas Isletmesine ait Ekonomik Katma Deger Hesaplama Tablosu (2006-2016)

BAGFAS 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Net Faaliyet Kari 11.915.438 39.355.540 103.600.404 -5.145.065 57.562.423 92.280.488 25.972.292 2.289.459 38.567.209 40.841.068 -51.201.462
Vergi (%20) 2.383.088 7.871.108 20.720.081 -1.029.013 11.512.485 18.456.098 5.194.458 457.892 7.713.442 8.168.214 -10.240.292
VSNFK (NOPAT) 9.532.350 31.484.432 82.880.323 -4.116.052 46.049.938 73.824.390 20.777.834 1.831.567 30.853.767 32.672.854 -40.961.170
Dénen Varliklar 81.170.021 103.590.526 212.402.243 125.425.411 160.496.904 265.893.052 170.881.752 169.289.051 | 196.691.552 295.399.868 281.316.971
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 51.680.557 53.759.743 110.767.255 57.680.095 59.826.487 101.243.423 62.716.504 85.448.398 115.403.559 273.905.153 236.302.513
Uzun Vadeli Yikimlilikler 21.416.191 13.612.965 14.921.548 22.448.227 4512.932 10.726.693 33.712.479 189.296.102 | 328.344.823 376.268.908 430.047.594
Borglar Toplami 73.096.748 67.372.708 125.688.803 80.128.322 64.339.419 111.970.116 96.428.983 274.744.500 | 443.748.382 650.174.061 666.350.107
Ozsermaye 88.787.559 115.422.178 182.593.243 138.970.111 185.951.413 237.284.732 231.323.321 222.951.267 | 282.587.834 522.854.106 484.938.540
Pasif Toplami 161.884.307 | 182.794.886 308.282.046 219.098.433 250.290.832 349.254.848 327.752.304 497.695.767 | 726.336.216 1.173.028.167 | 1.151.288.647
Borglarn Agirlig (wi) 0,452 0,369 0,408 0,366 0,257 0,321 0,294 0,552 0,611 0,554 0,579
Borcun Vergiden Sonraki Maliyeti (ki) 0,402 0,070 0,085 0,159 0,094 0,089 0,089 0,087
wiki 0,000 0,000 0,000 0,147 0,018 0,027 0,047 0,052 0,055 0,049 0,050
Ozsermaye Agirhg (we) 0,548 0,631 0,592 0,634 0,743 0,679 0,706 0,448 0,389 0,446 0,421
Ozsermaye Maliyeti (ko) -0,020 0,046 -0,099 0,168 -0,151 0,200 -0,142 0,040
Werke 0,000 0,000 0,000 -0,013 0,034 -0,068 0,119 -0,068 0,078 -0,063 0,017
AOSM 0,000 0,000 0,000 0,134 0,052 -0,040 0,165 -0,016 0,132 -0,014 0,067
Net Isletme Sermayesi 29.489.464 49.830.783 101.634.988 67.745.316 100.670.417 164.649.629 108.165.248 83.840.653 81.287.993 21.494.715 45.014.458
Duran Varliklar 80.714.286 79.204.360 95.879.808 93.673.022 89.793.928 83.361.796 156.870.552 328.406.716 | 529.644.664 877.628.299 869.971.676
Yatirilan Sermaye 110.203.750 | 129.035.143 197.514.796 161.418.338 190.464.345 248.011.425 265.035.800 412.247.369 | 610.932.657 899.123.014 914.986.134
Yatirilan Sermaye 110.203.750 129.035.143 197.514.796 161.418.338 190.464.345 248.011.425 265.035.800 | 412.247.369 610.932.657 899.123.014
Sermaye Maliyeti (YS*AOSM) 0 0 0 26.482.719 8.380.762 -7.667.553 41.024.225 -4.198.393 54.617.126 -8.505.529 60.261.109
Ekonomik Katma Deger (EVA) 9.532.350 31.484.432 82.880.323 -30.598.771 37.669.177 81.491.943 -20.246.391 6.029.961 -23.763.359 41.178.383 -101.222.279

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma
yararlanilarak diizenlenmistir.

Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/874-bagfas-bandirma-gubre-fabrikalari-a-s,

11.11.2016. adresindeki

verilerden
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Tablo 3.21: Ege Giibre Isletmesine ait Ekonomik Katma Deger Hesaplama Tablosu (2006-2016)

EGGUB 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Net Faaliyet Kar1 4.915.000 12.483.398 4.962.994 -22.396.505 16.857.537 -1.619.667 14.884.498 -7.722.341 10.751.627 2.599.781 27.345.476
Vergi (%20) 983.000 2.496.680 992.599 -4.479.301 3.371.507 -323.933 2.976.900 -1.544.468 2.150.325 519.956 5.469.095
VSNFK (NOPAT) 3.932.000 9.986.718 3.970.395 -17.917.204 13.486.030 -1.295.734 11.907.598 -6.177.873 8.601.302 2.079.825 21.876.381
Dénen Varhiklar 30.633.401 85.616.965 100.041.765 74.948.756 49.695.413 40.465.398 36.555.470 60.936.480 111.560.671 98.667.455 73.351.762
Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 33.538.663 47.580.353 107.711.320 145.032.699 90.773.133 104.722.152 94.159.740 95.258.760 170.592.434 155.812.847 111.783.990
Uzun Vadeli Yukimlltkler 1.383.975 36.645.418 38.361.721 29.295.446 41.112.294 18.852.048 2.048.733 34.365.502 2.571.341 2.901.913 2.758.104
Borglar Toplam1 34.922.638 84.225.771 146.073.041 174.328.145 131.885.427 123.574.200 96.208.473 129.624.262 173.163.775 158.714.760 114.542.094
Ozsermaye 99.220.461 107.735.777 108.093.102 84.712.383 101.920.058 100.740.288 121.208.473 111.437.847 121.563.614 121.975.460 145.322.840
Pasif Toplam1 134.143.099 191.961.548 254.166.143 259.040.528 233.805.485 224.314.488 217.416.946 241.062.109 294.727.389 280.690.220 259.864.934
Borglarin Agirhigr (wi) 0,260 0,439 0,575 0,673 0,564 0,551 0,443 0,538 0,588 0,565 0,441
Borcun Vergiden Sonraki Maliyeti (ki) 0,119 0,101 0,099 0,080 0,066 0,045 0,045 0,0438
wi*Ki 0,000 0,000 0,000 0,080 0,057 0,055 0,035 0,036 0,026 0,025 0,019
Ozsermaye Agirhg (we) 0,740 0,561 0,425 0,327 0,436 0,449 0,557 0,462 0,412 0,435 0,559
Ozsermaye Maliyeti (ke) -0,020 0,046 -0,099 0,168 -0,151 0,200 -0,142 0,040
We*Ke 0,000 0,000 0,000 -0,007 0,020 -0,045 0,094 -0,070 0,082 -0,062 0,022
AOSM 0,000 0,000 0,000 0,073 0,077 0,010 0,129 -0,034 0,109 -0,036 0,042
Net Isletme Sermayesi -2.905.262 38.036.612 -7.669.555 -70.083.943 -41.077.720 -64.256.754 -57.604.270 -34.322.280 -59.031.763 -57.145.392 -38.432.228
Duran Varliklar 103.509.698 106.344.583 154.124.378 184.091.772 184.110.072 183.849.090 180.861.476 180.125.629 183.166.718 182.022.765 186.513.172
Yatirilan Sermaye 100.604.436 144.381.195 146.454.823 114.007.829 143.032.352 119.592.336 123.257.206 145.803.349 124.134.955 124.877.373 148.080.944
Yatirilan Sermaye 100.604.436 144.381.195 146.454.823 114.007.829 143.032.352 119.592.336 123.257.206 145.803.349 124.134.955 124.877.373
Sermaye Maliyeti (YS*AOSM) 0 0 0 10.706.550 8.789.096 1.429.568 15.440.264 -4.220.210 15.883.422 -4.516.116 5.192.015
Ekonomik Katma Deger (EVA) 3.932.000 9.986.718 3.970.395 -28.623.754 4.696.934 -2.725.302 -3.532.665 -1.957.663 -7.282.120 6.595.940 16.684.366

Kaynak: Kamuyu Aydnlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/931-ege-gubre-sanayii-a-s,

diizenlenmistir.

11.11.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak
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Tablo 3.22: Giibretas isletmesine ait Ekonomik Katma Deger Hesaplama Tablosu (2006-2016)

GUBRE

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Net Faaliyet Kar? 14.843.015 48.983.883 282.268.823 -41.698.369 280.033.357 392.094.085 472.440.683 276.061.074 498.847.042 282.573.736 6.240.385
Vergi (%20) 2.968.603 9.796.777 56.453.765 -8.339.674 56.006.671 78.418.817 94.488.137 55.212.215 99.769.408 56.514.747 1.248.077
VSNFK (NOPAT) 11.874.412 39.187.106 225.815.058 -33.358.695 224.026.686 313.675.268 377.952.546 220.848.859 399.077.634 226.058.989 4.992.308
Dénen Varl?klar 170.779.139 265.182.968 643.342.627 564.509.432 974.299.118 1.694.272.707 1.299.976.936 1.753.759.239 1.911.282.250 2.015.222.364 1.648.288.615
K?sa Vadeli Yiikiimliilikler 124.853.618 192.444.457 561.253.951 695.057.433 1.045.000.658 1.506.890.189 1.201.514.640 1.622.217.340 1.690.392.311 1.709.229.510 1.855.080.961
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 6.995.671 15.507.192 566.711.407 496.175.620 314.058.037 258.998.473 120.286.185 271.924.087 302.840.755 304.108.890 326.433.355
Borglar Toplam? 131.849.289 207.951.649 1.127.965.358 1.191.233.053 1.359.058.695 1.765.888.662 1.321.800.825 1.894.141.427 1.993.233.066 2.013.338.400 2.181.514.316
Ozsermaye 66.890.434 190.571.676 311.627.295 274.161.847 452.513.120 664.238.132 541.236.806 741.173.533 925.511.548 1.053.708.261 947.158.874
Pasif Toplam? 198.739.723 398.523.325 1.439.592.653 1.465.394.900 1.811.571.815 2.430.126.794 1.863.037.631 2.635.314.960 2.918.744.614 3.067.046.661 3.128.673.190
Borglar?n A??112?? (w ) 0,663 0,522 0,784 0,813 0,750 0,727 0,709 0,719 0,683 0,656 0,697
Borcun Vergiden Sonraki Maliyeti (k i) 0,137 0,092 0,100 0,087 0,057 0,053 0,048 0,044
wi*k i 0,000 0,000 0,000 0,111 0,069 0,073 0,062 0,041 0,037 0,031 0,031
Ozsermaye A?2t1222 (w o) 0,337 0,478 0,216 0,187 0,250 0,273 0,291 0,281 0,317 0,344 0,303
Ozsermaye Maliyeti (k  ¢) -0,020 0,046 -0,099 0,168 -0,151 0,200 -0,142 0,040
We*k o 0,000 0,000 0,000 -0,004 0,011 -0,027 0,049 -0,043 0,063 -0,049 0,012
AOSM 0,000 0,000 0,000 0,107 0,081 0,045 0,111 -0,001 0,100 -0,018 0,043
Net ??letme Sermayesi 45.925.521 72.738.511 82.088.676 -130.548.001 -70.701.540 187.382.518 98.462.296 131.541.899 220.889.939 305.992.854 -206.792.346
Duran Varl?klar 27.960.584 133.340.357 1.214.542.861 1.206.680.177 1.202.055.279 1.273.230.864 854.918.341 1.185.149.985 1.360.363.173 1.612.334.138 1.734.843.766
Yat?r?lan Sermaye 73.886.105 206.078.868 1.296.631.537 1.076.132.176 1.131.353.739 1.460.613.382 953.380.637 1.316.691.884 1.581.253.112 1.918.326.992 1.528.051.420
Yat?r?lan Sermaye 73.886.105 206.078.868 1.296.631.537 1.076.132.176 1.131.353.739 1.460.613.382 953.380.637 1.316.691.884 1.581.253.112 1.918.326.992
Sermaye Maliyeti (YS*AOSM) 0 0 0 139.318.489 86.803.056 51.332.125 161.697.526 -1.238.482 131.604.245 -27.985.294 81.714.080
Ekonomik Katma De?r (EVA) 11.874.412 39.187.106 225.815.058 -172.677.184 137.223.629 262.343.143 216.255.020 222.087.341 267.473.388 254.044.283 -76.721.772

Kaynak: Kamuyu Aydmlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/974-gubre-fabrikalari-t-a-s, 11.11.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak

diizenlenmistir.
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Tablo 3.23: Soda Sanayi Isletmesine ait Ekonomik Katma Deger Hesaplama Tablosu (2006-2016)

SODA 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Net Faaliyet Kér1 60.525.935 20.030.222 56.832.110 61.699.666 87.626.321 216.424.944 141.261.427 241.316.057 444.109.680 510.154.523 644.761.640
Vergi (%20) 12.105.187 4.006.044 11.366.422 12.339.933 17.525.264 43.284.989 28.252.285 48.263.211 88.821.936 102.030.905 128.952.328
VSNFK (NOPAT) 48.420.748 16.024.178 45.465.688 49.359.733 70.101.057 173.139.955 113.009.142 193.052.846 355.287.744 408.123.618 515.809.312
Doénen Varliklar 186.323.468 164.994.663 300.113.714 338.881.616 354.453.868 521.846.318 548.493.598 800.251.931 1.111.338.089 1.432.692.660 1.673.616.031
Kisa Vadeli Yiiktimliilikler 102.954.516 106.905.935 195.252.656 220.248.612 169.969.381 266.355.529 322.185.975 287.945.348 305.502.188 367.547.367 438.231.631
Uzun Vadeli Yukumltlukler 87.783.696 116.905.522 173.174.510 152.112.160 159.376.893 160.463.311 107.538.404 256.132.676 248.859.060 259.378.909 275.933.212
Borg¢lar Toplami 190.738.212 223.811.457 368.427.166 372.360.772 329.346.274 426.818.840 429.724.379 544.078.024 554.361.248 626.926.276 714.164.843
Ozsermaye 433.677.473 422.105.217 487.464.369 532.897.581 609.955.311 790.374.005 989.052.617 1.221.012.774 1.547.694.876 2.156.296.206 2.598.736.339
Pasif Toplami 624.415.685 645.916.674 855.891.535 905.258.353 939.301.585 1.217.192.845 1.418.776.996 1.765.090.798 2.102.056.124 2.783.222.482 3.312.901.182
Borg¢larin Agirhig (wi) 0,305 0,347 0,430 0,411 0,351 0,351 0,303 0,308 0,264 0,225 0,216
Borcun Vergiden Sonraki Maliyeti (ki) 0,132 0,117 0,143 0,120 0,090 0,086 0,084 0,0870
wi*ki 0,000 0,000 0,000 0,054 0,041 0,050 0,036 0,028 0,023 0,019 0,019
Ozsermaye Agirlign (we) 0,695 0,653 0,570 0,589 0,649 0,649 0,697 0,692 0,736 0,775 0,784
Ozsermaye Maliyeti (Ke) -0,020 0,046 -0,099 0,168 -0,151 0,200 -0,142 0,040
We*Ke 0,000 0,000 0,000 -0,012 0,030 -0,065 0,117 -0,105 0,147 -0,110 0,031
AOSM 0,000 0,000 0,000 0,042 0,071 -0,014 0,153 -0,077 0,170 -0,091 0,050
Net Isletme Sermayesi 83.368.952 58.088.728 104.861.058 118.633.004 184.484.487 255.490.789 226.307.623 512.306.583 805.835.901 1.065.145.293 1.235.384.400
Duran Varliklar 449.506.683 488.893.225 563.914.059 574.476.236 590.315.461 702.947.349 879.073.053 980.215.045 1.009.988.081 1.378.995.323 1.643.263.739
Yatirilan Sermaye 532.875.635 546.981.953 668.775.117 693.109.240 774.799.948 958.438.138 1.105.380.676 1.492.521.628 1.815.823.982 2.444.140.616 2.878.648.139
Yatirilan Sermaye 532.875.635 546.981.953 668.775.117 693.109.240 774.799.948 958.438.138 1.105.380.676 1.492.521.628 1.815.823.982 2.444.140.616
Sermaye Maliyeti (YS*AOSM) 0 0 0 28.263.483 49.020.634 -11.153.607 147.034.117 -85.106.446 253.466.389 -165.642.265 122.189.486
Ekonomik Katma Deger (EVA) 48.420.748 16.024.178 45.465.688 21.096.250 21.080.423 184.293.563 -34.024.975 278.159.291 101.821.355 573.765.883 393.619.826

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, (Cevrimigi), https://www.kap.org.tr/tr/sirket-bilgileri/ozet/1072-soda-sanayii-a-s, 11.11.2016. adresindeki verilerden yararlanilarak diizenlenmistir.
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3.2.7 Degiskenler Arasi Istatistiksel iliskilerin Test Edilmesi

Calismadaki stirekli degiskenler i¢in tanimlayici istatistikler; Ortalama, Standart
Sapma, Minimum ve Maksimum degerler olarak ifade edilmistir. Entelektiiel sermaye
bilesenlerinin, isletme performansi: ve katma degerini gosteren veriler iizerinde etkili
olabilecegi diistiniilen degiskenler icin tekli dogrusal Regresyon analizi uygulanmistir.
Bu degiskenler arasindaki iliskiyi belirlemede Pearson korelasyon katsayilari
hesaplanmistir. Hesaplamalarda istatistik anlamlilik diizeyi %35 olarak alinmis ve
hesaplamalar i¢cin SPSS (IBM SPSS for Windows, Ver.21) istatistik paket programi

kullanilmistir.

Tablo 3.24: 2009-2016 yillarina ait “Entelektiiel sermaye bilesenlerinin (bagimsiz
deg.)” ile “igletme performanst ve degerini gosteren veriler” arasindaki iligki

(Korelasyon) analizi sonuglari

ENTELEKTUEL | KULLANILAN| YAPISAL INSAN
SERMAYE SERMAYE | SERMAYE |SERMAYESI
KATSAYISI ETKINLIGI |ETKINLiGi| ETKINLIGIi
. r ,720** ’570** ’270 ,724**
AKTIFKARLILIK
p ,000 ,000 ,092 ,000
] ) r 104 217 207 ,059
AKTIFDEVIRHIZI
p 524 , 180 ,200 , 718
EKONOMIK r 581" a7 297 570"
KATMA DEGER p ,000 ,007 ,063 ,000
. r 826" 877" 245 8317
VERIMLILIK
p ,000 ,000 127 ,000
Lo r 119 -,020 -,196 ,180
BUYUME
P 463 ,902 ,226 ,266

**p<0.01 *p<0.0
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Aktif karlilik (AK) ile entelektiiel sermaye bilesenleri (ESK, KSE, ISE) arasinda
pozitif yonli, gigli (r=0,720) ve istatistiksel olarak (p<0,01) anlamh bir iligki so6z
konusudur. Dolayisiyla entelektiiel sermaye bilesen puani arttik¢a aktif karlilik puani da
artmaktadir. AK ile ESK, KSE, ISE arasinda istatistiksel olarak onemli bir iliski
bulunmustur. Bununla birlikte ADH ile diger degiskenler arasinda iliski Onemli
¢tkmamistir. Ekonomik Katma Deger (EKD) ile ESK, KSE, ISE arasinda énemli bir
iliski bulunmustur. EKD ile ESK, KSE, ISE arasinda istatistik olarak énemli bir iliski
var iken, verimlilik gdstergesi ile de benzer bicimde ESK, KSE, ISE arasinda istatistik
olarak onemli bir iliski bulunmustur. Yapilan analizde biliylime parametresi ile hicbir
degisken iligkili bulunmamistir. Tablo 3.24’teki sonuglara gore 2009-2016 yillari
arasinda, bagimsiz degiskenlerle bagimli degiskenler arasindaki iliskiler incelendiginde
p<0,10 anlamlilik degerine sahip iliskiler ** ile, p<0,05 anlamlilik degerine sahip

iligkiler * ile gdsterilmistir.

Tablo 3.25: 2009-2016 yillarina ait “Kontrol degiskenleri” ile “isletme

performansi ve degerini gosteren veriler” arasindaki iliski (Korelasyon) analizi sonuglar

ISLETME "
_PIYASA | KALDIRAC | OZ3ERNIAVE
DEGERI DOGAL| ORANI ORANI
LOGARITMASI
449™ -,484" 765"
AKTIF KARLILIK
,004 ,002 ,000
-173 -,287 183
AKTIF DEVIR HIZI
,286 ,072 259
EKONOMIK KATMA 178 -,329 594
DEGER 000 038 000
376 -,068 1,000
VERIMLILIiK
,017 677 000
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r 265 -,080 084
BUYUME

p ,098 ,622 ,605

Kontrol degiskenlerinden AK ile IPDL, KO, OKO arasinda istatistiksel olarak
onemli bir iliski gdzlenmis olup, benzer bicimde ADH ile diger degiskenler arasinda
iligki 6nemli ¢ikmistir. EKD ile tiim degiskenler arasindaki iligki 6nemli bulunmustur.
Verimlilik ile IPDL, OKO arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski s6z konusu iken,
bliyiime ile higbir degisken iligkili bulunamamustir. Tablo 25’teki sonuglara gére 2009-
2016 yillart arasinda, bagimsiz degiskenlerle bagimli degiskenler arasindaki iligkiler
incelendiginde p<0,10 anlamlilik degerine sahip iligkiler ** ile, p<0,05 anlamlilik

degerine sahip iligkiler * ile gosterilmistir.

Bagimsiz degiskenlere bagli olarak Bagimli degisken modellerine ait tekli

regresyon analizi sonuglari ise agsagida agiklanmastir.

3.2.7.1 Aktif Karhihik Modeli

Tablo 3.26: 2009-2016 yillarina ait Aktif Karlilik Modeli’ne ait Regresyon analiz

sonuglari
B
Katsayilar:
StandartlastirilmamigStandartlastirilmag .
I¢in %95
Katsayilar Katsayilar p
Model t Giiven
(anlamhlik)
Arahig
Alt | Ust
B Std. Hata Beta
Sinir| Sinir
(Sabit) ,110 ,036 3,063 ,004 ,037| ,184
YAPISAL
SERMAYE ,015 ,017 ,118 911 ,369  |-,019] ,049
ETKINLIGI
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ISLETM EPiYASA
DEGERI

DOGAL
LOGARITMASI
KALDIRAC -
ORAN -,183 ,050 -,338 5 658
OZSERMAYE
KARLILIK ORANI
Bagimli degisken: AKTIF KARLILIK
R=0,901 ; R kare=0,813

-7,089 ,000 -,057 -594| 557 ,000| ,000

,001  [-,285| -,081

,266 ,064 779 4,173,000 ,136| ,396

Model uygunlugu (Anova) p=0,001

Tablo 3.26 incelendiginde, “Yapisal Sermaye Etkinligi’nin “Aktif Karlilik”
modeline etkisi 0,015 olmaktadir. Dolayisiyla Yapisal Sermaye Etkinliginin Karlilik
Modeline etkisi pozitiftir. Modelin dogruluk derecesi ise %81,3’tiir. Benzer sekilde
“Isletme piyasa degeri dogal logaritmasmin” aktif karlilik modeline etkisi -7,089dur.
Burada “Isletme piyasa degeri dogal logaritmasmin” modele etkisi negatif olmaktadir.
Tim degiskenlerin istatistiksel anlamlilik i¢in t degerleri incelendiginde; “YSE, KO,
OKO” ile Aktif karlilik arasindaki iliskilerin anlamli oldugu gozlenmektedir. Beta
degerleri de incelendiginde en &nemli degiskenlerin Ozsermaye karliligi oldugu
goriilmektedir. Sonug olarak isletmelerin 2009-2016 yillar1 araliginda aktif karliliklarini
etkileyen en oOnemli degiskenin Ozsermaye karlilik orami oldugu goriilmektedir.
Isletmelerin  6zsermayelerine yapacaklar1 yatirimlarin  artmasi ya da azalmasi

karliliklarina da 6nemli derecede etki edecektir.

Tablo 3.27: 2009-2016 yillarina ait Aktif Karlilik Modeli’ne ait tanimlayic istatistikler

N Ort. Std. Sapma
AKTIF KARLILIK 40 | ,07555 ,073054
ENTELLLEKTUEL SERMAYE KATSAYISI 40 | 4,08705 | 2,942059
KULLANILAN SERMAYE ETKINLIiGi 40 | 17125 | ,158369
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YAPISAL SERMAYE ETKINLIGI 40 | ,57703 ,570430
INSAN SERMAYESI ETKINLIGi 40 | 3,33875 | 2,588924
ISLETME PiYASA DEGERI DOGAL 40 {758023810 | 597898444
LOGARITMASI

KALDIRACORANI 40 | ,47013 ,134805
OZSERMAYEKARLILIKORANI 40 | ,17968 213782

Grafik 3.1 Aktif karlilik bagimli degisken igin standardize edilmis Regresyon artiklari

grafigi

Dependent Variable: AKTIFKARLILIK
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3.2.7.2 Aktif Devir Hizi Modeli

Tablo 3.28 2009-2016 yillarina ait Aktif Devir hiz1 Modeli’ne ait Regresyon analiz

sonuglar1
B
Standartlastirilma|Standartlasti Katsayilari
mis rilmis p Icin %95
Model Katsayilar Katsayilar t [(anlamhl| Giiven
k) Arahigi
Alt | Ust
B |Std. Hata Beta
Sinir | Simir
(Sabit) 1,364 174 7,837 ,000 |1,010(1,718
YAPISAL SERMAYE
e -,107 ,080 -,305 -1,335| ,191 |-,270|,056
ETKINLIGI
ISLETME PiYASA DEGERI
. . -5,837 ,000 -174 -1,025| 1,313 ,000 | ,000
DOGAL LOGARITMASI
KALDIRAC ORANI -,890 ,242 -,599 -3,678| ,001 |-1,383|-,398
0Z SERMAYE
-,135 ,308 -,144 -,437 ,665 |-,761 | ,492
KARLILIKORANI

Bagiml degisken: AKTIF DEVIR HIZI

R=0,647 ; R kare=0,419

Model uygunlugu (Anova) p=0,004

Tablo 3.28’¢ baktigimizda, “Yapisal Sermaye Etkinligi”nin “Aktif Devir Hiz1”

modeline etkisi -0,107 olmaktadir. Yani yapisal sermaye etkinliginin aktif devir hizina

etkisi negatiftir. Modelin dogruluk derecesi ise %41,9 oldugundan bu model ¢ok anlaml

degildir. Benzer sekilde “Isletme piyasa degeri dogal logaritmasmin” aktif karlilik

modeline etkisi -5,837’dir. Burada isletme piyasa degeri dogal logaritmasinin da modele

etkisi negatif olmaktadir. Tiim degiskenlerin istatistiksel anlamlilik i¢cin t degerleri

incelendiginde; sadece Kaldira¢ orani ile aktif devir hizi arasindaki iliskilerin anlamli

oldugu gozlenmektedir. Isletmelerin 6zsermayelerine yapacaklari yatirimlarin artmasi ya

da azalmasi aktif devir hizina 6nemli derecede etki etmemektedir.
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Tablo 3.29: 2009-2016 yillarina ait Aktif Devir hiz1 Modeli’ne ait tanimlayici

istatistikler

Standardized Predicted Value

Ort. Std. Sapma |N
AKTIF DEVIR HIZI 81538 ,200388 |40
ENTELLLEKTUEL SERMAYE KATSAYISI 4,08705 | 2,942059 |40
KULLANILAN SERMAYE ETKINLIiGi 17125 ,158369 |40
YAPISAL SERMAYE ETKINLIiGi 97703 570430 |40
INSAN SERMAYESI ETKINLiGi 3,33875 | 2,588924 |40
ISLETME PIYASA DEGERIi DOGAL 758023810 | 597898445 (40
LOGARITMASI
KALDIRAC ORANI 47013 ,134805 |40
0Z SERMAYE KARLILIK ORANI 17968 213782 |40
Unstandardized Predicted Value ,0755500 | ,05288012 |40
Standardized Predicted Value ,0000000 | 1,00000000 |40
Unstandardized Predicted Value ,0755500 | ,05387133 |40
Standardized Predicted Value ,0000000 | 1,00000000 (40
Unstandardized Predicted Value ,8153750 | ,08181129 |40
,0000000 | 1,00000000 |40
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Grafik 3.2: Aktif Devir hizi Modeli’ bagimli degiskeni igin standardize edilmis

Regresyon artiklar1 grafigi

Dependent Variable: AKTIFDEVIRHIZI
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3.2.7.3 Ekonomik Katma Deger Modeli

Tablo 3.30: 2009-2016 yillarina ait Ekonomik Katma Deger Modeli’ne ait Regresyon

analiz sonuglari

Stand
artlas )
p | B Katsayilar I¢in
Standartlastirlmamis  |tirillm
(anl %95
Model Katsayilar 1$ t
amh| Giiven Arahg1
Katsa
hk)
yilar
B Std. Hata Beta Alt Simir | Ust Simir
- 83693046,762 -,484] ,631 -129725770
(Sabit) 40549013, 210823797 ,198
729 ,656
37212528, 38589529,648 ,146 ,964|,342 -115723517
YAPISAL SERMAYE
s . 702 41298459, ,093
ETKINLIGI
688
ISLETME PiYASA ,150 ,027| ,618 5,498,000 ,095 ,206
DEGERI
DOGAL
LOGARITMASI
-85094604 116408791 -,079 -,731),470 -151740862
KALDIRAC ORANI
321930070
. 193649133 148163961,741 ,285 1,307,200 -495090980
OZSERMAYE
,462 107792713 ,155
KARLILIK ORANI 231

Bagimli degisken: EKONOMK KATMA DEGER

R=0,863 ; R kare=0,745

Model uygunlugu (Anova) p=0,001
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Tablo 3.30 incelendiginde, yapisal sermaye etkinliginin “EKD” modeline etkisi -
40549013 olmaktadir. Dolayisiyla Yapisal Sermaye Etkinliginin EKD Modeline etkisi
negatiftir. Modelin dogruluk derecesi ise %74,5’tur. Bununla birlikte isletme piyasa
degeri dogal logaritmasinin EKD modeline etkisi 0,150°dir. Burada isletme piyasa
degeri dogal logaritmasinin modele etkisi pozitif olmaktadir. Tim degiskenlerin
istatistiksel anlamlilik i¢in t degerleri incelendiginde; sadece IPDL ile EKD arasindaki
iliskiler anlamli oldugu gozlenmektedir. Beta degerleri de incelendiginde en 6nemli
bagimsiz degiskenlerin yine IPDL oldugu goriilmektedir. Isletmelerin IPDL

yatirimlarinin artmasi ya da azalmas1 EKD ile 6nemli diizeyde ilgilidir.

Tablo 3.31: 2009-2016 yillarina ait Ekonomik Katma Deger Modeli’ne ait tanimlayici

istatistikler

Ort. Std. Sapma |N
EKONOMIK KATMA DEGER 89588582,90 | 145379127,298 |40
ENTELLLEKTUEL SERMAYE KATSAYISI 4,08705 2,942059 |40
KULLANILAN SERMAYE ETKINLIiGi 17125 ,158369 |40
YAPISAL SERMAYE ETKINLIGI 927703 570430 |40
INSAN SERMAYESI ETKINLIiGi 3,33875 2,588924 |40
ISLETME PiYASA DEGERi DOGAL 758023811 | 597898445 |40
LOGARITMASI
KALDIRAC ORANI 47013 , 134805 |40
OZSERMAYE KARLILIK ORANI , 17968 213782 |40
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Grafik 3.3: Ekonomik Katma Deger Modeli bagimli degiskeni igin standardize
edilmis Regresyon artiklar1 grafigi

Dependent Variable: EKONOMIKKATMADEGER
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3.2.7.4 Verimlilik Modeli

Tablo 3.32: 2009-2016 yillarina ait Verimlilik Modeli’ne ait Regresyon analiz sonuglari

B
Katsayilari
StandartlastirilmamisStandartlastirilmis .
Icin %95
Katsayilar Katsayilar p
Model t Giiven
(anlamhlik)
Arahig
Alt | Ust
B Std. Hata Beta
Sinir| Sinir
) -,103 ,061 - ,098-,227| ,020
(Sabit)
1,704
KULLANILAN ,006 ,253 ,005| ,022 ,983-,510| ,521
SERMAYE
ETKINLIGI
YAPISAL ,067 ,023 ,2112,944 ,006 ,021] ,113
SERMAYE
ETKINLIGI
INSAN SERMAYESI -,007 ,012 -,104/-,609 ,547-,032] ,017
ETKINLIGI
ISLETME PIYASA 1,657, ,000 ,054{ ,634 ,530/ ,000 ,000
DEGERI
DOGAL
LOGARITMASI
KALDIRAC ORANI ,318 111 ,23712,873 ,007| ,093 ,543
OZSERMAYE ,768 ,141] ,907)5,456 ,000 ,482 1,055
KARLILIK ORANI

Bagimli degisken: VERIMLILIK

R=0,923 :; R kare=0,851

Model uygunlugu (Anova) p=0,001

Tablo 3.32’ye baktigimizda, KSE’ nin verimlilik iizerine etkisi 0,006’dir ve bu
etki pozitiftir. Benzer sekilde YSE, IPDL, KO ve OKO’nun da verimlilik modeline
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etkisi pozitiftir. Modelin dogruluk derecesi ise %85,1°dir. Benzer sekilde ISE’nin

verimlilik modeline etkisi -0,007’dir. Bununla birlikte isletme piyasa degeri dogal

logaritmasinin modele etkisi negatif olmaktadir. Tim degiskenlerin istatistiksel

anlamlilik igin t degerleri incelendiginde; “YSE, KO ve OKO” ile verimlilik arasindaki

iliskilerin anlamli oldugu gézlenmektedir. Beta degerleri de incelendiginde en 6nemli

degiskenlerin 6zsermaye karlilig1 oldugu goriilmektedir. Sonug olarak isletmelerin 2009-

2016 yillarinda aktif karliligini etkileyen en &nemli bagimsiz degiskenin Ozsermaye

karlilik orani oldugu goriilmektedir.

Tablo 3.33: 2009-2016 yillarina ait Verimlilik Modeli’ne ait tanimlayici istatistikler

Ort. Std. Sapma [N
VERIMLILIK ,211875 ,1810293 (40
ENTELLLEKTUEL SERMAYE KATSAYISI 4,08705 2,942059 |40
KULLANILAN SERMAYE ETKINLIGI 17125 ,158369 |40
YAPISAL SERMAYE ETKINLIGI 57703 570430 |40
INSAN SERMAYESI ETKINLIGI 3,33875 2,588924 |40
iSLETM,E PIYASA DEGERT DOGAL 758023810,75 | 597898444,589 |40
LOGARITMASI
KALDIRAC ORANI 47013 134805 |40
0Z SERMAYE KARLILIK ORANI 17968 213782 |40
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Grafik 3.4: Verimlilik Modeli’ bagimli degiskenl icin standardize edilmis
Regresyon artiklar1 grafigi
Dependent Variable: VERIMLILIK

10

oo

oo

oo

0,29 fel=l)

[ela)

0,0 T T T T
0,0 0.2 04 0,6 0,3 10

207



3.2.7.5 Biiyiime Modeli

Tablo 3.34: 2009-2016 yillarina ait Biiyiime Modeli’ne ait Regresyon analiz sonuglari

B
Katsayilari
StandartlastirilmamisStandartlastirilmas .
I¢in %95
Katsayilar Katsayilar p
Model t Giiven
(anlamhilik)
Araligi
Alt | Ust
B Std. Hata Beta
Sinir| Sinir
) -,070 ,163 - ,669 -,402| ,261
(Sabit)
,432

YAPISAL SERMAYE| ,024 ,075 ,081 316 754 -,129(,176
ETKINLIGI
ISLETME PiYASA 9,200 ,000 ,032 171,865 |,000|,000
DEGERI
DOGAL
LOGARITMASI
KALDIRAC ORANI ,186 ,226 ,149 819,419 -,275| ,646
OZSERMAYE ,259 ,288 ,330 ,898 375 -,328| ,845
KARLILIK ORANI

Bagimli degisken: BUYUME

R=0,523 ; R kare=0,274

Model uygunlugu (Anova) p=0,083

Tablo 3.34 incelendiginde, YSE, IPDL, KO ve OKO’nun da biiyiime modeline

etkisi pozitiftir. Modelin dogruluk derecesi ise %27,4 ¢ikmasi modeli ¢ok basarili

kilmamaktadir. Tiim degiskenlerin istatistiksel anlamlilik i¢in t degerleri incelendiginde;

tim bagimsiz degiskenlerin biliylimeye etkisi Oonemsiz ¢ikmistir. Beta degerleri de

incelendiginde en Onemli bagimsiz degiskenlerin yine Ozsermaye karliligi oldugu

goriilmektedir. Sonug olarak isletmelerin 2009-2016 yillarinda aktif karliligini etkileyen
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en onemli degiskenin Ozsermaye karlilik orani oldugu goriilmektedir. Isletmelerin

bagimsiz degiskenlere yapacaklar1 yatirimlarin artmasi ya da azalmasi biiyiime iizerinde

onemli diizeyde etkili olmayacaktir.

Tablo 3.35: 2009-2016 yillarina ait Biiyiime Modeli’ne ait tanimlayici istatistikler

Standardized Predicted Value

Ort. Std. Sapma | N
BUYUME ,08408 167651 40
ENTELLLEKTUEL SERMAYE KATSAYISI 4,08705 | 2942059 | 40
KULLANILAN SERMAYE ETKINLIGi 17125 158369 | 40
YAPISAL SERMAYE ETKIiNLiGi 07703 570430 | 40
INSAN SERMAYESI ETKINLiGI 3,33875 | 2,588924 | 40
iISLETME PiYASA DEGERiI DOGAL 758023810| 597898445 | 40
LOGARITMASI
KALDIRAC ORANI /47013 134805 | 40
OZSERMAYE KARLILIK ORANI 17968 213782 | 40
Unstandardized Predicted Value ,0755500 | ,05288012 | 40
Standardized Predicted Value ,0000000 | 1,00000000 | 40
Unstandardized Predicted Value ,0755500 | ,05387133 | 40
Standardized Predicted Value ,0000000 | 1,00000000 | 40
Unstandardized Predicted Value ,8153750 | ,08181129 | 40
,0000000 | 1,00000000 | 40
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Grafik 3.5: Biiyiime Modeli bagimli degiskeni igin standardize edilmis Regresyon
artiklar1 grafigi

Dependent Variable: BUYUME
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SONUC

Tarihsel siirecte, 6zellikle yirminci yiizyilin son g¢eyregi ile birlikte yasanan
degisim ve doniistimler, iktisadi yasamda bilginin énemli bir faktor olarak karsimiza
cikmasimi saglamis, hatta bilgiye ulasmadaki kolaylik ve hiz ayni zamanda elde
edilen bilginin dogru yonetilmesini de tiim organizasyonlar i¢in elzem kilmustir.
Basta bilgi yogun sektorler olmak iizere, tiim iktisadi organizasyonlar i¢in bilgi en
onemli kaynak haline gelmis, yogun rekabet ortaminda siirdiiriilebilirlik ac¢isindan da
bilginin kullanilmas1 ve buna bagli deger olusturma siireclerinin gelistirilmesi konusu
karstmiza ¢ikmistir. Uretim siirecindeki en énemli kaynak bilgi olarak karsimiza
cikmigtir fakat onun kadar 6nemli olan husus, bu kaynagi dogru ve etkin yoneterek

buna bagli degerler ortaya koyabilmek olacaktir.

Iktisadi ve toplumsal yasamda ortaya cikan bu degisim, aym seklide her
Olgekteki iktisadi organizasyonlari da bu konuda 6nlem almaya ve yeni donemin
kosullarina gore hareket etmeye zorlamaktadir. Buna bagli olarak glinlimiizde bir¢ok
isletme bilgiye bagl varliklarin 6nemini anlayarak, yatirimlarini bu alanlara kanalize
etmis ve organizasyonlarimi da buna gore yapilandirmaya baslamislardir. Bilgi
ekonomisi ¢aginda artik isletmeler makine, teghizat, tesis ve tiretimdeki diger teknik
ekipmanlardan ibaret olmay1p, insan sermayesi, siire¢ler ve diger tiim degere dayali
bilgi lireten soyut unsurlardan da 6nemli derece de faydalanmaktadirlar. Bilgi ve
bilgiye dayali soyut varliklar mikro dilizeyde isletmeler icin rekabet ve
stirdiiriilebilirlik agisindan son derece onemli iken, makro Ol¢ekte refah diizeyinin
yukart cekilmesi ve ekonomik biiyiime anlaminda da aymi diizeyde Onemlidir.
Gilinlimiizde tilkelerin {iretim ve ihracat diizeyleri incelenirken miktarsal biiyiiklerden
ziyade katma deger yaratan mal ve hizmetlerin oransal olarak yogunlugu dikkate
alinmaktadir. Buna paralel olarak yatirimlarin da somut varliklardan ziyade, giin
gectikce Arastirma ve gelistirme, insan kaynagi yatirimlari, bilgi teknolojileri gibi
alanlara kaydigini gormek miimkiindiir. Ornegin OECD iilkelerinde toplam
yatirimlarin yaklasik yiizde on dolayindaki kismi maddi olmayan varliklara

yapilmaktadir.
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Iktisadi organizasyonlar igin bu denli énemli olan maddi olmayan varliklarin
biitiinii, onlarin entelektiiel sermayelerini olusturmaktadir. Genel olarak; insan
sermayesi, Yyapisal sermaye ve miisteri sermayesi basliklari altinda incelenen ve
bunlarin toplamini ifade eden entelektiiel sermayenin yonetimi oldukca ciddi bir
calisma ve siirekli yenilenme ihtiyac1 gerektirmektedir. isletmelerin basarisinda bu
derece onemli bir rolii olan entelektiiel sermayenin etkin yOnetilmesi stireci;
entelektiiel sermayeyi olusturan varliklarin Oncelikli olarak tespit edilmesi,
Olctlilmesi, bu dl¢iimlerden analizler ¢ikarilmasi ve elde edilen sonuglara gore gerekli
aksiyonlarin almarak bu bilgilerin karar siireglerinde kullanilmasini igcermektedir.
Entelektiiel sermayenin dl¢limii siiphesiz ki son bir derece zorlu siire¢ olusturmakta,
maddi olmayan varliklarin degerlemesi sektore, isletmeye ve bilginin niteligine gore
de degisiklik gostermektedir. Bu baglamda 6zellikle bilgi yogun isletmelerin piyasa
degerlerinin biiyiik bir kismimin entelektiiel varliklardan geldigini dikkate
aldigimizda, bu varliklarin 6l¢limiiniin ne kadar hassas ve kritik oldugun gorebilmek
miimkiindiir. Bu suretle, isletmeler entelektiiel varliklarinin kendi yapilarina ve
kiiltirlerine en uygun Olgim yontemini benimseyerek, hatta kendi mali ve
organizasyonal yapilarina gore de uyarlayarak dogruya en yakin Olglimleri

gerceklestirmek durumundadirlar.

Entelektiie] sermayeyi O0lgmek kadar onemli bir diger konuda, entelektiiel
sermayenin yoOnetilmesidir. Siiphesiz ki Olciilemeyen bir varligin yonetilmesi
miimkiin degildir, fakat en dogru sekilde Ol¢limlenen bir varliga dair gerekli
analizleri ve buna bagli yonetim uygulamalarini yiirlitmediginiz takdirde, bu varliklar
elde yalnizca bir veri seti olarak kalmis olacaklardir. Dolayisiyla entelektiiel
varliklarin, insan sermayesini gelistirme baglaminda; egitim ve yeteneklerin
gelistirilmesi, calisanlarin stirekli bilgi diizeylerinin giincel tutulmasi, isletmeye
baghliklarinin artirilmasi, yapisal sermaye baglaminda; isletme kiiltiirliniin
gelistirilmesi, bilgi ve iletisim teknolojilerin yatirnm yapilmasi, siire¢ gelistirme,
arastirma gelistirme yatirimlari, miisteri sermayesi baglaminda ise; marka ve
pazarlama yatirimlari, fikri miilkiyetlerin gelistirilmesi ve korunmasi, miisteri

bagliliginin artirilmasi, ticari itibar gibi konularda siirekli olarak takip edilmesi ve
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etkin bicimde yonetilmesi gereklidir. Bu varliklarin  yonetilmesi ya da
yonetilememesi konusunda ¢ok sayida 6rnek s6z konusu olup, farkli sektorlerde
yukarida saydigimiz konularda kendini yenileyemeyen ve gelistiremeyen isletmelerin
bilgi ¢agmin zorlu rekabet kosullarinda kisa siirede eriyip gittigini gézlemlemek

mimkindiir.

Yirmi birinci yiizyilin ekonomik kosullarinda entelektiiel sermayenin bu denli
onemli oldugu bir ortamda, gelismis iilkeler kadar gelismekte olan iilkelerin de bu
konuya ayni 6nem derecesinde egilmeleri elzemdir. Gelismis iilkeler grubuna aday
bir iilke olarak Tiirkiye i¢cin de lokomotif sektdrlerden biri olan imalat sanayinde
katma degeri yliksek mal ve hizmet ortaya koyan, deger yaratan isletmelerin varlig
onemlidir. Imalat sektdriiniin 6nemli bir kolu olan kimya sektdriinde de benzer
bicimde deger yaratan isletmelerin olmasi, entelektiiel sermayelerini ne derece de

etkin kullandiklarina bagli olacaktir.

Bu ¢alisma Tiirkiye’de kimya sektoriiniin sermaye piyasalarinda islem goren
biiyiik 6l¢ekli isletmelerinde entelektiiel sermayenin etkinligine ve ayni isletmelerin
ekonomik katma deger, verimlilik, biiylime gibi finansal performanslarinda
entelektiiel sermaye bilesenlerinin etkisine odaklanmistir. Bu kapsamda istatistiksel
analizlerden yararlanilarak degiskenler arasindaki anlamli iliskiler test edilmeye
calistlmistir. Oncelikle Ante Pulic’in Entelektiiel Sermaye Katsayisi metodu ile
hesaplanan entelektiiel sermaye bilesenleri ile isletmelerin yukarida bahsedilen
performansa parametreleri arasinda korelasyon analizi incelemesi yapilmistir. Bu

analize gore;

1) lsletmelerde aktif karlilik ile entelektiiel sermaye bilesenleri arasinda
anlamli ve pozitif yonlii bir iligki tespit edilmistir.

2) Isletmelerin ortaya gikardiklar1 ekonomik katma deger ile entelektiiel
sermaye bilesenleri arasinda da benzer bi¢cimde pozitif yonli iliski s6z
konusudur.

3) Verimlilik parametresi ile ilgili olarak da benzer bicimde entelektiiel

sermaye — verimlilik iligkisi anlamli goériinmektedir.
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4) Bununla birlikte biiyiime ve aktif devir hiz gibi gostergeler ile entelektiiel
sermaye bilesenleri arasinda anlamli bir iligki tespit edilememistir.

5) Modelin kontrol degiskenleri olan kaldirag orani, 6z sermaye karlilig1 ve
isletme piyasa degeri dogal logaritmasi ile aktif karlilik ve aktif devir hizi

arasinda da anlamli iliski s6z konusudur.

Yukaridaki tespitleri topluca degerlendirdigimiz takdirde; isletmeler icin
Oonemli performans gostergeleri olan karlilik, ekonomik katma deger ve verimlilik
kavramlarmin ayni isletmelerdeki entelektiiel sermaye gostergeleri ile pozitif yonlii
iliskide olmasi, kimya sektorii isletmelerinde entelektiiel sermaye ve buna bagh
unsurlarin énemini ortaya koymaktadir. Bu durumda kimya sektorii isletmelerinde
finansal performans ile entelektiiel sermaye arasinda Onemli bir iliski oldugunu

belirtmek miimkiin olacaktir.

Kimya sektoriiniin biiylik 6lcekli isletmeleri lizerinde gerceklestirilen analizi
derinlestirmek amaciyla yukarida bahsedilen korelasyon analizi ile birlikte
entelektiie]l sermaye bilesenleri ile isletmelerdeki finansal performans gostergeleri
arasindaki iligkileri birebir inceleyen tekli regresyon analizinden de yararlanilmistir.
Tekli regresyon analizinde aktif karlilik, ekonomik katma deger, verimlilik, aktif
devir hiz1 ve biiylime ile entelektiie]l sermaye bilesenleri arasindaki iligkiler tekil
modeller iizerinden ayr1 bi¢imde degerlendirilmistir. Bu baglamda yapisal sermaye
etkinligi yiliksek olan igletmeler i¢in aktif karlilifinda benzer bi¢imde yiiksek olacagi
goriilmektedir. Ekonomik katma deger olusturma potansiyeli yiiksek olan
isletmelerin piyasa degerlerinin ayni derecede yiiksek ¢ikmasi da analizde 6ne ¢ikan
konulardan biridir. Korelasyon analizindeki gozlemler ile paralel bicimde verimlilik
ve kullanilan sermaye etkinligi — yapisal sermaye etkinligi de anlamli derecede
iligkili goriilmektedir. Benzer bicimde verimlilik diizeyi ile 6z sermaye karlilig1 ve
kaldirag orani da pozitif yonlii iliski i¢erisindedir. Bununla birlikte aktif devir hiz1 ve
bliylime gostergeleri ve entelektiiel sermaye bilesenleri arasindaki iliskiler negatif

olarak gozlenmis ve anlamli bir iligki tespit edilememistir.
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Calismanin sonuglar1 ve katkisi1 degerlendirildiginde; entelektiiel sermayenin
kimya sektorii isletmelerinin ekonomik performanslart iizerinde etkili oldugu
gozlenmis ve etkin kullanildig1 takdirde isletmelerdeki iktisadi parametreleri olumlu
yonde etkiledigi ortaya konulmustur. Kimya sektoriinde katma deger, verimlilik ve
karlilik gostergelerinin entelektiiel katma deger katsayilari ile dogrudan iliskili
olmalarimin ortaya konulmasi, benzer nitelikli isletmelerde entelektiiel sermaye
yatirimlarinin ayni bi¢imde olumlu sonuglar verebilecegi lizerine gostergeler ortaya
koymaktadir. Ozellikle Tiirkiye’de imalat sanayi isletmelerinde beseri sermaye
faktorlerinin degerlendirilmesi ve bu konudaki birikime destek verici ¢aligmalara
yapilarak, isletmelerdeki entelektiiel sermaye unsurlarini gelistirici ¢alismalarin

yapilmasinin gerekliligi ortaya konulmaktadir.

Beseri sermayenin basat bir tiretim faktorii haline geldigi bilgi toplumunda
entelektiie]l sermayenin ortaya koydugu ekonomik katma degerin Onemi iktisadi
faaliyetin bircok sektoriinde her gecen giin artmaktadir. Yalnizca soyut varliklarin
tretildigi bilisim, telekomiinikasyon gibi sektorlerde degil, somut varliklarin
tiretildigi imalat sanayi gibi alanlarda da entelektiiel sermayenin etkisinin kimya
sektorli 0zelinde incelendigi ¢alismada, isletmelerdeki katma deger ve performans
yaratma lizerinde entelektiiel sermayenin 6nemli derecede etkisi oldugu gézlenmistir.
Bilgi toplumu ve yeni endiistri yaklasgimlarimin tartigildigi giliniimiizde, insan ve
insana bagli entelektiiel kiymetlerin 6nemi tiim iktisadi yapilar i¢in giin gectikce
artmaktadir. Entelektiiel varliklarini etkin bicimde degerlendiren organizasyonlar
gelecege, rekabete ve degisen piyasa kosullarina uyum saglayabilecek ve kendilerini

surdirilebilir kilacaklardir.
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