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ONSOZ

Isletmelerin maddi olmayan varliklarim ya da entelektiiel sermayelerini
ortaya c¢ikarmalari, isletme degerinin artmasinda 6nemli bir faktér haline gelmistir.
Giliniimiizde isletmelerin maddi varliklarindan daha ¢ok maddi olmayan varliklar1 ya
da entelektiiel sermayesi deger ifade etmeye baslamistir. Bunun farkina varan
giiniimiiz isletmeleri ise maddi olmayan varliklarini1 ya da entelektiiel sermayesini
ortaya c¢ikarmaya baslamislardir. Bu ¢alismada, maddi olmayan varliklarin
raporlanmast ve halka agik sirketlerde maddi olmayan varliklarin raporlanmasi ile
ilgili bir arastirma yapilmistir. Bu baglamda, calismanin teorik kisminda maddi
olmayan varliklarin ya da entelektiiel sermayenin tanimi, Ozellikleri ve
siniflandirilmasi, l¢iim yontemleri, raporlama tiirleri, raporlamayla ilgili literatiir
aragtirmasi, raporlama yollari, Tirk Tekdiizen Muhasebe Sistemi ve Tiirkiye
Muhasebe - Finansal Raporlama Standartlari’nin maddi olmayan varliklarin ya da
entelektiiel sermayenin raporlanmasi agisindan incelenmesi ve uluslararasi
sirketlerde maddi olmayan varliklarin ya da entelektiiel sermayenin raporlanmasi
uygulamalar1 konularma yer verilmistir. Arastirma safhasinda ise, IMKB (Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi)’ye kayith 10 teknoloji sirketi ele alinarak son 5 yila ait
bilancolar1, gelir tablolari, bilanco ve gelir tablosu dipnotlari, faaliyet raporlar1 ve
internet siteleri incelenerek sirketlerin maddi olmayan varlik ya da entelektiiel

sermaye unsurlarindan hangilerine raporlarinda yer verdikleri incelenmistir.

Calismalarim boyunca degerli yardim ve katkilariyla beni yonlendiren
hocam Yrd. Dog. Dr. Hikmet ULUSAN’a, tez ¢alismasi boyunca tecriibelerinden
yararlandigim hocalarim Yrd. Dog¢. Dr. Mehmet KARA’ya, Yrd. Do¢. Dr.Soner
TASLAK’a, manevi destekleriyle beni hi¢bir zaman yalniz birakmayan babam ve
annem Ismail ve Ummiihan OZCETIN’e, tezimin olusmasinda yardimlarini
esirgemeyen ablalarim Aynur OZCETIN, Nihal OZCETIN, kardeslerim Zuhal
OZCETIN ve Meral OZCETIN e tesekkiirii bir borg bilirim.



OZET

Yiksek Lisans Tezi

Maddi Olmayan Varliklarin Raporlanmasi ve Halka A¢ik Sirketlerde Maddi Olmayan
Varliklarin Raporlanmasina Yonelik Bir Aragtirma

Nigar Ozgetin

Bozok Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitisii
Isletme Anabilim Dal1

2010: 130 sayfa

Maddi olmayan varliklar ya da entelektiiel sermaye, glinlimiiz isletmeleri agisindan
giin gectikce dnem kazanmaya baglamistir. Teknolojik gelismeler ve bu gelismelere bagh
olarak ortaya ¢ikan maddi olmayan unsurlar, yeni bir ekonomik yapilanmanin ortaya
¢ikmasina neden olmus ve boylece maddi olmayan varliklarin ya da entelektiiel sermayenin
onemini arttrrmustir. Isletmelerin sahip oldugu maddi olmayan varliklarinin ya da entelektiiel
sermayesinin varligi isletmelerin piyasa degerinin ¢ok {izerinde satilmasinda biiyiik rol

oynamaktadir.

Bu calismanin birinci boliimiinde, maddi olmayan varliklar ya da entelektiiel
sermayenin tanimi yapilmis, Ozellikleri, siiflandirilmasi, degerlendirilmesi ve Ol¢iim

yontemleri {izerinde durulmustur.

Ikinci boliimde, maddi olmayan varliklar ya da entelektiiel sermayenin raporlanmasi

ile ilgili bilgiler verilmistir.

Ugiincii ve son boliimde ise; halka agik sirketlerden 10 teknoloji sirketinin internet
siteleri, bilanco ve gelir tablolari, bilanco ve gelir tablosu dipnotlari, faaliyet raporlar
incelenerek maddi olmayan varlik ya da entelektiiel sermaye unsurlarindan hangilerine yer

verdikleri ortaya ¢ikarilmaya calisilmigtir.

Calisgmanin sonucunda sirketlerin birinci olarak iliskisel sermaye, ikinci sirada

yapisal sermaye ve son olarak insan sermayesi unsurlarina yer verdikleri ortaya ¢ikmustir.

Anahtar Kelimeler: Maddi Olmayan Varliklar, IMKB, Teknoloji Sirketleri, Raporlama.
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Reporting of Intangible Assets and A Research For The Companies Which Are Open to The
Public About Reporting of Intangible Assets
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2010: 130 sayfa

Intangible Assets or Intellectual Capital have started getting more and more important
day by day in terms of today’s trading centers. Technological developments and elements of
intangible which becoming apparent depending on these developments, caused of revealing a
new economical structural formation and therefore increased the importance of intellectual
capital or intangible assets. Intellectual capital or intangible assets played a huge important

role over being sold of the trading centers at a very high price of their media values.

At the first part of this study, the definition of intellectual capital or intabgible assets
have been made, their characteristics, their classification and their assesment and also their

measuring techniques have been explained in a very detailed —way.

At the second part of this study, the information about measuring and reporting of

intellectual capital or intangible assets have been given.

At the third and the last part of this study, from the companies which are open to the
public, the websites, income and outcome graphs, the dipnotes of the graphs of income and
outcome, and their activity reports of ten technology companies have been searched and as a
result of this search, there has been tried out of being revealed of which of these opponents,

such as intellectual capital or intangible assets.

As a result, companies have emerged to firstly place in their elements relation capital,

secondly structural capital and lastly human capital.

Keywords: Intangible Assets, IMKB, The Technology Companies, Their Reports.
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GIRIS

Bilgi ekonomisinin getirdigi ekonomik yapilanma sirketlerin maddi olmayan
varliklarina verilen 6nemin artmasina neden olmustur. Maddi olmayan varliklar ya da
entelektiiel sermaye, isletmelerin piyasa degerinin artmasinda c¢ok biiyiik katkilar
saglamaktadir. Bunun farkina varan giiniimiiz isletme yoneticileri maddi varliklar
kadar maddi olmayan varliklarina da 6nem vermeye baglamislardir. Bu gelismelerin
sonucunda igletmeler maddi varliklarinin ¢ok iizerinde bir degerle piyasada el
degistirmeye baglamiglar ve bu durumda maddi olmayan varliklarin 6nemini giderek
arttimistir. Bu ¢alismanin amaci maddi olmayan varliklarin raporlanmasi ve halka
acik sirketlerde maddi olmayan varliklarin raporlanmasi ile ilgili bir arastirma
yapmaktir. Arastirma kapsaminda IMKB (istanbul Menkul Kiymetler Borsasi)’nin

teknoloji endeksinde yer alan 10 sirket bulunmaktadir.
Bu ¢alisma ii¢ boliimden olusmaktadir.

Bu caligsmanin birinci boliimiinde, maddi olmayan varliklar ya da entelektiiel
sermayenin tanimi yapilmis, 6zellikleri, siniflandirilmasi, degerlendirilmesi ve 6lgiim

yontemleri lizerinde durulmustur.

Ikinci boéliimde, maddi olmayan varliklar ya da entelektiie]l sermayenin

raporlanmasi ile ilgili bilgiler verilmistir.

Uciincii ve son boliimde ise halka agik sirketlerden 10 teknoloji sirketinin
bilancolar1, gelir tablolari, bilango ve gelir tablosu dipnotlari, faaliyet raporlar1 ve
internet siteleri incelenerek maddi olmayan varlik ya da entelektiicl sermaye
unsurlarindan hangilerine yer verdikleri ortaya ¢ikarilmaya calisilmistir. Calismada
IMKB’ye kayitli 10 teknoloji sirketinin bilangolari, gelir tablolari, bilango ve gelir
tablosu dipnotlari, faaliyet raporlar1 ve internet siteleri incelenerek insan sermayesi,
iliskisel sermaye ve yapisal sermaye gostergeleri incelenmistir. Calismada igerik
analizi (content analysis) yontemi kullanilmistir. Sirketlerin yillar itibariyle
raporlarinda yer alan gdstergeleri sayillmis ve isaretlenmistir. Son olarak gosterge
sayilar yiizde olarak ifade edilmis ve toplam gosterge sayilar1 ortaya cikarilmistir.

Calismada toplam 96 gdostergeye yer verilmistir. 96 gdstergenin 39 tanesi insan



sermayesi, 27 tanesi iliskisel sermaye ve 30 tanesi de yapisal sermaye gostergesi

olarak belirtilmistir.
Tez sonug boliimii ile tamamlanmustir.

Sonug olarak bu ¢alismada, Tiirkiye’de faaliyet gosteren teknoloji sirketlerinin
maddi olmayan varlik ya da entelektiiel sermayelerini raporlarinda yeterli dlgiide
gosterip gostermedikleri ve gosteriliyorsa hangi gostergenin daha fazla raporlandigi
ortaya cikarilmaya calisilmistir. Boylece sirketlerin entelektiiel sermaye ya da maddi

olmayan varliklarma gosterdikleri dnem ortaya ¢ikmustir.



1. MADDiI OLMAYAN VARLIKLAR

1980’11 yillar ve sonrasinda yogun olarak yasanan teknolojik gelismeler ve bu
gelismelere bagl olarak ortaya ¢ikan yeni maddi olmayan unsurlar, kendisini siirekli
olarak yenileyen ve ‘bilgi ekonomisi olarak’’ ifade edilen yeni bir ekonomik yapinin
meydana gelmesine sebep olmustur (Ercan vd., 2003, s.96). Bilgi ekonomisinin
getirdigi yeni ekonomik yapilanma ise isletmelerin maddi varliklarinin yani sira
maddi olmayan varliklarinin da énemini arttirmis (Oztiirk ve Demirgiines, 2008, s.
399) ve bilgi ekonomik biiylimenin temeli olmustur (Burton-Jones, 1999, s.4).
Isletmelerin sahip olduklar1 bilgi varliklarin ifade etmekte, maddi olmayan varliklar,
bilgi sermayesi, finansal olmayan varliklar, goriinmeyen degerler kullanilmakla

birlikte, literatiire yerlesen kavram entelektiiel sermayedir (Emrem, 2003, s.498).

Maddi olmayan unsurlarin birgogu daha 6nceden var olmayan ya da var olup
da fizerinde yeterince durulmayan varliklardir. Buna ragmen isletmeler, bilgi
ekonomisinin getirdigi ekonomik yapilanmanin da etkisiyle maddi olmayan varliklar
olmaksizin faaliyetlerini siirdiiremeyeceklerini fark etmislerdir. Bu nedenle, isletme
yapist i¢erisinde maddi olmayan varliklarin 6nemi maddi varliklara oranla giderek
daha fazla artmaktadir (Ercan vd, 2003, s.96). Ayrica, isletmeler bu varliklarin kritik
onemini fark etmisler ve dikkatlerini maddi varliklarin yonetiminden maddi olmayan
varliklarm  ydnetimine kaydirmuslardir (Once, 1999, s.12). Bu gelismelerin
sonucunda da, isletmeler maddi varlik degerlerinin ¢ok {lizerinde degerlerle piyasada
el degistirmeye baslamistir (Asikoglu ve Asikoglu, 1998, s.570). Bu da defter degeri
ile piyasa degeri arasindaki farkin artmasima neden olmus ve entelektiiel sermaye

olarak ifade edilmeye baslanmistir.

Ekonominin maddi olmayan varliklara yapilan artan yatirim tutartyla belirtilen
bilgi ekonomisine doniisiimii esnasinda igletmeler, bu yeni yatirimlarla daha belirgin
bir bi¢gimde ilgilenmek i¢in yeni yonetim ve degerleme araclari uygulamaya
baslamislardir. Bilgi yonetimi, maddi olmayan varliklarin yonetimi veya entelektiiel
sermaye yonetimi, 1990’11 yillarin ortalarindan beri kullanimi yayilan yeni araglardir
(Lev, 2003, s.19-20°den Ulusan, 2005, s.71). Maddi olmayan varliklara veya

entelektiiel sermayeye yatirim, hemen hemen biitiin orta ve yiiksek teknoloji



endistrilerinde faaliyet gosteren isletmelerin biiyiimelerine ve rekabet edebilirlik
giiclerinin artmasina katki saglayan yeniliklerin ve bilgi yogun iiretimin gelismesini
miimkiin kilmaktadir (Leitner, 2005, s.125’den Ulusan, 2005, s.71). Ayrica maddi
olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, isletmelerde siirekli rekabet avantaji ve
istlin finansal performansin ortaya ¢ikmasini miimkiin kilan 6nemli bir stratejik
varlik olmaktadir (Barney, 1991’den Chen vd., 2005, s.160’den Ulusan, 2005, s.71).
Bunlara ilaveten, maddi olmayan varliklar veya entelektiiel sermaye bilgisi
yatirimcilarin - bilgi ihtiyaglarindan birisidir. Cilinkii bu bilgi yatirimcilarin

isletmelerin gelecekte servet yaratma yetenegini daha iyi degerlendirmelerine olanak

saglar (Goh ve Lim, 2004, s.501°den Ulusan, 2005, s.71).

Asagida Oncelikle maddi olmayan varliklarin tanimi, ozellikleri ve
siniflandirilmasi incelenmistir. Daha sonra ise, maddi olmayan varliklarin
degerlemesinden bahsedilmistir. Son olarak da, maddi olmayan varliklarin 6lgtilmesi

ve Olglim yontemleri irdelenmistir.

1.1. Maddi Olmayan Varhklarin Tanim, Ozellikleri Ve Siniflandirilmasi

Ampirik caligmalar bilgi yogun isletmelerin defter degerinden 6nemli 6lgiide
yiiksek olan piyasa degerine sahip olduklarin1 gdstermektedir. Isletmelerin piyasa ve
defter degerleri arasindaki bu fark, genellikle maddi olmayan varliklarin artan 6nemi
ile ilgilidir. Ciinkii giiniimiizde teknolojik varliklar sirket degerinin belirlenmesinde
onemli bir rol oynamaktadir. Bundan dolayi, maddi olmayan varliklar veya
entelektiiel sermaye isletmelerin en degerli varligi ve en giiclii rekabet silah1 olarak
gortlebilir. Bu 6zellikle, maddi olmayan varliklari maddi varliklarindan ¢ok daha

fazla olan bilgi teknolojisi isletmelerinde boyledir (Ulusan, 2005, s.71).

Arastirmacilarin maddi olmayan varliklar konusuna yiiksek seviyedeki ilgisine
ragmen terimlerin ve tanimlarin ortak bir seti ve hatta bir yone dogru egilim tlizerine
goriis birligi olmadigi agiktir (Kaufmann ve Schneider, 2004, s.371’den Ulusan,
2005, s.73). Maddi olmayan varliklar terimi ile entelektiiel sermaye terimi, bazi
akademisyenler ve aragtirmact gruplar tarafindan sik sik birbirinin yerine
kullanilmaktadir. Ayrica, maddi olmayan varlik terimi yerine sadece fiziksel varlig

olmayan seyler anlamina gelen “intangibles” terimi de kullanilmaktadir (Leitner,



2005, s.125-127’den Ulusan, 2005, s.71). Bunlara ilaveten, entelektiicl varliklar ve
maddi olmayan varliklar terimleri de genellikle birbirinin yerine kullanilmaktadir
(Caddy, 2000, s.129’den Ulusan, 2005, s.71). Bu ¢alismada da, maddi olmayan

varliklar ve entelektiicl sermaye terimleri es anlamli olarak kullanilmaktadir.

Entelektiiel sermaye kavramini ilk olarak Galbraith 1969 yilinda kullanmistir.
Galbraith’e gore entelektiiel sermaye, insan zekasindan kaynaklanan bir unsur
olmasiin yaninda bir entelektiiel faaliyetler biitiintidiir. Daha sonra, Michael Kalecki
1975 yilinda ve Japon Hiroyuki Itarni 1980 yilinda entelektiiel sermaye kavramini
kullanmiglardir (Gormiis, 2009, s.58-59). Entelektiiel sermaye, karlarin1 yenilik ve
bilgiye dayali hizmetlerden elde eden firmalarin 6neminin artmasina ve bu firmalarin
ilgi odag1 olmasina sebep olan bir kavramdir (Kayali vd., 2007, s.69). Entelektiiel
sermayenin dogusu ve dolayisiyla entelektiiel sermayenin muhasebelestirilmesi ve
raporlanmas1 maddi olmayan varliklarin hesaplanmasi ve maddi olmayan varliklarla
ilgili diger sorunlarin ¢éziimiine etkide bulunarak bu yonde bir gelismeye katkida

bulunmustur (Otlu ve Cukact, 2007, s.116).

Asagida maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin tanimi, 6zellikleri

ve siniflandirmasi ayr1 ayr1 ele alinarak incelenmistir.

1.1.1. Maddi Olmayan Varhklarin Tanimi

ABD (Amerika Birlesik Devletleri)’de ve ¢ogu gelismis iilkede kullanilan
muhasebe ilkelerine gore kaynaklarin “varlik” kabul edilebilmeleri i¢in birtakim
sartlar gerekmektedir. Bunlar; iyi tanimlanmis olmalar1 ve diger varliklardan kesin
bir sekilde ayirt edilebilmeleri, firmanin bunlar {izerinde kontroliiniin etkin olmasi,
ileride onlardan ne gibi yararlar saglanabilecegine dair tahminlerde bulunulabilmesi
ve ekonomik degerlerinde bir eksilme olup olmadiginin ve olduysa ne miktarda
oldugunun belirlenebilmesi gerekir. Bu kriterlere gore “varliklar” denince genellikle
gayrimenkul, tesis ve donanimlar, finansal varliklar ve satin alinmis tespit edilebilir
varliklar kastedilir. Bir bagka ifadeyle, bir varlik kesinlikle tespit edilemiyorsa
muhasebe kayitlarinda goriinmeyecek demektir (Edvinsson, 2002, s. 83). Iste,
isletmelerin fiziksel / finansal sermayeleri disinda kalan ve bilangolarinda

gosterilemeyen o isletmenin insan unsuru, organizasyonel yapi ve sliregleri ile



miisterilerinin degerini kapsayan maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye
kavrami ozellikle 1990’11 yillarin bagindan giiniimiize kadar stratejik bir unsur olarak
ele alinmaktadir (Acar ve Dalgar, 2005, s.24). Bu nedenle isletmelerin gozle
gorlilebilen varliklarina gbzle goriilemeyen maddi olmayan varliklart da
eklenmektedir. Asagida Sekil 1.1°de goriildiigii lizere muhasebe agisindan varliklar
donen varliklar, duran varliklar ve entelektiiel varliklar yani maddi olmayan varliklar

olarak siniflandirilabilir (Akmese, 2006, s.9).

Sekil 1.1. Temel Bilan¢o Esitliginde Entelektiiel Varhklarin ve Entelektiiel
Sermayenin Gosterimi

Kisa vadeli
o yabanct
Donen
Varliklar kaynaklar
+ +
Duran Uzun vadeli
Varliklar yabanci
B kaynaklar
+ +
Entelektiiel Ozkaynaklar
Varliklar
Entelektiiel
sermaye

Kaynak: Halil Akmese (2006); “Entelektiiel Sermayenin Firma Piyasa Degeri Uzerine Etkisi ve
IMKB’de Islem Goren Sirketler Uzerinde Bir Arastirma”, Selcuk Universitesi Yayinlanmamus Yiiksek
Lisans Tezi, Konya, s.9

Donen varliklar kisa siirede satilabilen ve tiiketilebilen varliklardir. Duran
varliklar, uzun siire yararlanilan arag, gereg, bina, techizat gibi varliklardir.
Entelektiiel varliklar yani maddi olmayan varliklar ise degeri uzun zamanda ortaya
cikan bilgi, personelin yetenekleri, miisteri memnuniyeti gibi goriinmeyen ancak
isletmeye deger katan varliklardir. Maddi olmayan varliklarin aktiflestirilmesi
sonucu Ozkaynakta meydana gelen artis ise maddi olmayan varlik veya entelektiiel

sermayeyi olusturmaktadir.



Daha oncede belirtildigi gibi maddi olmayan varliklar, entelektiiel sermaye
olarak tanimlanmaktadir. Brooking de, isletmenin faaliyetlerini slirdiirmesine olanak
saglayan maddi olmayan varliklarin bitiiniinii entelektiiel sermaye olarak
tanimlamaktadir. Giliniimiizde bile entelektiiel sermayenin genel kabul gormiis kesin
bir tanim1 yoktur ve sik sik entelektiiel miilkiyet, entelektiiel varliklar, maddi
olmayan varliklar, bilgi varliklar1 terimleri ile esanlamli olarak kullanilmaktadir
(Once, 1999, 5.13). Asagida maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye ile ilgili

yapilan bazi tanimlar verilmistir.

Maddi anlamlar1 olmayan fakat teshis edilebilen ve sirket tarafindan yasal
haklarla ve korumayla kontrol edilebilen, finansal olmayan duran varliklar maddi

olmayan varlik olarak tanimlanmaktadir (Otlu ve Cukaci, 2007, s.115).

Maddi olmayan varlik, gelecege faydalari olan fakat herhangi bir fiziksel
varliga sahip olmayan varliklar olarak tanimlanabilir (Lilly ve Reed, s.64). Maddi
olmayan varlik, kullanimlar1 sonucunda igletmenin gelirinde artis yaratan bir kisim
“haklar” ve isletmeye ticari bir fayda saglayan “ayricaliklar” ve “istiinliikler’den

olusur (Sonmez, 2004, s.124).

Bu kavram ile ilgili en fazla kabul géren tanim Stewart tarafindan 1991 yilinda
yapilmigtir. Stewart, entelektiiel sermayeyi “isletmeye pazarda rekabet avantaji
saglayan, calisanlarin bildigi her sey” olarak tanimlamistir. Daha sonraki yillarda ise
Stewart entelektiiel sermayeyi “bilgi, enformasyon, entelektiiel miilkiyet ve

deneyimin bilesimi” olarak tanimlamistir (Gormiis, 2009, s.59).

Edvinsson ve Sullivan, entelektiiel sermayeyi “bilginin degere doniistiiriilmesi”
biciminde tanimlamistir. Lynn‘de ayni sekilde entelektiiel sermayenin bilgi bir
degere donistiiriildiigiinde meydana geldigini savunmus ve bilgiyi entelektiiel
sermayenin yaratilmasinda kullanilan bir hammadde olarak kabul etmistir (Ipgioglu,
2007, 5.134-135).

Roos ve Roos’da entelektiiel sermayeyi bilangolarda tam olarak gosterilmeyen

firmalarin gizli varliklarmin toplami olarak tanimlamislardir (Ipgioglu, 2007, s.135).

Kisaca maddi olmayan varlik ya da entelektiiel sermaye; bilgi, beceri, deneyim

ve enformasyondan olusan, isletmenin mevcut ve gelecekteki basarisin1 dogrudan



etkileyen ve rakip firmalarla kiyaslamada isletmenin konumunu ortaya koyan sahip
oldugu bilgi, bilgi sistemleri, patent, telif haklar1 ve lisans anlagsmalar1 gibi maddi

olmayan soyut varliklarin biitlintidiir (Karacan, 2004, s.69).

Marr, isletmenin entelektiiel sermayesini, ¢ikar gruplari ile ilgili kaynaklar ve
yapisal kaynaklar olmak tiizere iki organizasyonel kaynagin toplami olarak ele
almigtir. Marr Modeli’'nde ¢ikar gruplar ile ilgili kaynaklar, igletme i¢i ve isletme
dis1 kaynaklar olmak {izere ikiye ayrilmistir. Dis kaynaklar; tedarik kaynaklari,
miisteriler, kamu kuruluslar1 gibi isletme disindaki bireyler ya da gruplardir. Ig
kaynaklar ise; isletme calisanlaridir. Entelektiiel sermayenin yapisal kaynaklari ise
fiziksel ve maddi olmayan alt yap1 varliklar ile ilgili kaynaklar olmak iizere iki

kisimda incelenmektedir (Demirgiines, 2004, s.22).

TMS 38 Maddi Olmayan Duran Varliklar Standardi’nda maddi olmayan varlik,
isletmelerce bilimsel veya teknik bilgi, yeni siirecler ve sistemlerin tasarlamasi ve
uygulamasi, lisanslar, fikri miilkiyet, piyasa bilgisi ve ticari markalar gibi maddi
olmayan kaynaklarin edinilmesi, bunlarin gelistirilmesi, siirdiiriilmesi veya
tyilestirilmesi i¢in yapilan harcamalar olarak tanimlanmustir. Standartta bilgisayar
yazilimi, patentler, telif haklari, sinema filmleri, miisteri listeleri, ipotek hizmet
haklari, avlanma lisanslari, ithalat kotalari, isim hakki, miisteri ve tedarik¢iyle
iligkiler, miisteri sadakati, pazar pay1 ve pazarlama haklar1 maddi olmayan varliklara

ornek olarak verilmektedir (Sevilengiil, 2007, s.465).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, insan kaynaklari, know-how,
entelektiiel miilkiyet haklari, imalat islemleri, organizasyonel yapi, problem ¢ézme
kapasitesi ve i¢ ve dis iligkiler gibi varliklar1 temsil eder (Li vd., 2007, s.4). Maddi
olmayan varlik veya entelektiiel sermaye kavramlari ile ilgili yapilan bu
aciklamalardan sonra maddi olmayan varlik veya entelektiie]l sermayenin insan
temeline dayandigini, sirketin sahip oldugu maddi olmayan varliklarindan yani
fiziksel olmayan gozle goriilmeyen varliklardan olustugu ve bu varliklar yoluyla

sirket degerini arttirarak onemli bir rekabet avantaj1 sagladig1 sOylenebilir.



1.1.2. Maddi Olmayan Varliklarin Ozellikleri

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin &zellikleri sdyle

siralanabilir:

e Maddi olmayan varlik ya da entelektiiel sermaye kit kaynaklar degildir
(Ulusan, 2005, s.73).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye kullanildiklarinda
isletmenin degerini arttirirlar, deger azalisina neden olmazlar (Ulusan,
2005, s.73). Isletmenin maddi olmayan varliklarini 6lgiip raporlamasi
isletmenin bankalar gibi kredi kuruluslar1 karsisinda degerini arttiracak ve
hatta isletme maddi olmayan varliklarini teminat olarak gosterebilecektir

(Yereli ve Gersil, 2005, s.22).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi yonetmek ve kontrol
etmek zordur (Ulusan, 2005, s.73). Calisanlarin sahip oldugu bilgiyi elde
tutmak sahip olunan maddi varliklara gore olduk¢a zordur. Ciinkii ¢alisanlar

isten ayrildiklarinda yanlarinda sahip olduklari bilgiyi de gétiirmektedirler.

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeye yapilan yatirimlar daha
risklidir. Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin isletmenin
degeri Tlzerindeki etkisi ve nakit elde etme giici dogru olarak
raporlanmadigi durumda hisse senetlerinde asir1 dalgalanmalar ortaya
cikmakta, bu durumda da bazi sektorler birdenbire popiilerlesmekte,

bazilar1 da degerini biiyiik 6l¢iide kaybedebilmektedir (Erkus, 2004, s.310).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeye sahip olmak ancak yasal
miilkiyet haklariyla miimkiindiir. Yasal miilkiyet haklar1 sinirli koruma

saglar (Ulusan, 2005, s.73).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin 6l¢iimii ve degerlemesi
zordur. Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi 6lgmek ve
gorliniir hale getirmek i¢in sistematik bir yaklagim isletmelerin tiiriine,
biiyiikliigiine, yapisina, sahiplerine ve cografi yerlesimine bagli olmaksizin

daha da degerli hale gelmektedir (Celik ve Per¢in, 2000, s.113).



e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, fiziksel 0Ozellikleri
olmayan varliklardir ve bu nedenle ticaretinin yapilmasi da zordur (Ulusan,

2005, 5.74).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, maddi varliklarda oldugu

gibi finansal islemlerle genellikle gdsterilemez (Erkus, 2004, s.310).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, isletme bilangosundan tam
olarak elde edilemeyen goriinmeyen varliklardan meydana gelir (Once,

1999, 5.15) .

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye isletmelere rekabet
avantaj1 saglamaktadir. Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, bir
organizasyonun rekabet kapasitesini bagka bir deyisle bilgi ¢aginda hayatta
kalabilme kabiliyetini temsil eder (Erkus, 2004, s. 306). Maddi olmayan
varlik veya entelektiiel sermaye sirketlerin siirdiiriilebilir rekabet avantaji

saglamasinda en 6nemli kaynaktir (Akbulut, 2009, s.102).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin degeri gelecekte ortaya

cikar (Ulusan, 2005, s.73).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin oOlgiilmesi ve
raporlanmasi isletmenin uzun donemli amaglarin1 gerceklestirmesine

yardimci olur (Yereli ve Gersil, 2005, s. 21).

1.1.3. Maddi Olmayan Varhklarin Simiflandirilmasi

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin siniflandirilmasi
konusunda farkli calismalarda degisik simiflandirmalar  yapilmistir. Bu
siiflandirmalar; Brooking, Sullivan, Edvinsson ve Malone, McElroy ve Edvinsson,
Armstrong ve Petrash tarafindan yapilmistir. Bu smiflandirmalar hakkinda asagida

ayr1 ayri bilgi verilmistir.
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1.1.3.1. Brooking’e Gire Maddi Olmayan Varhklarm Simiflandiriimas:

Annie Brooking, maddi olmayan varliklar1 veya entelektiiel varliklar1 asagidaki
tabloda gosterildigi gibi pazar varliklari, entelektiiel miilkiyet varliklari, insan-

merkezli varliklar ve altyap1 varliklar1 olarak siniflandirmaktadir.

Tablo 1.1. Brooking’e Gore Maddi Olmayan Varhklarin Simiflandirilmasi

Piyasaya lliskin Entelektiiel Miilkiyet Insan Merkezli Altyap1 Varhklar
Varhklar Varhklar Varhklar

Markalar Know-how Kolektif ortaklik Yonetim felsefesi
Miisteriler Ticari sirlar Problem ¢6zme Orgiit kiiltiirii
Miisteri baglilig Telif haklart yetenegi Uretim ydnetimi
Siparisler Patentler Yaraticilik Piyasa bilgileri
Dagitim kanallar1 Girisimcilik Tletisim sistemi
Lisanslar Yetenek ve beceriler Risk belirleme yontemi
Franchising

Kaynak: Saime Oncii (1999); “Muhasebe Bakis Agist ile Entelektiiel Sermaye”, Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Yayinlari, No:151, Anadolu Universitesi Yayini, Eskisehir, s.18.

a) Pazar Varlhiklan

Pazar varliklari, isletmenin faaliyetlerini siirdiirdiigii pazarda yer alan diger
isletmeler ve miisterileri ile kurdugu, kendisine fayda saglayan iliskilerden
kaynaklanan varliklar1 ifade eder. Pazar varliklarima Ornek olarak markalar,
isletmenin toplum tizerinde biraktig1 olumlu etki, dagitim kanallari, miisteri baghligi,
lisans anlagsmalar1 ve franchising sdzlesmeleri gibi isletmeye rekabet avantajlari
saglayan ticari anlagsmalar gosterilebilir (Ercan vd., 2003, s.105-106). Piyasa degeri /
defter degeri orani pazar varliklarinin etkin kullanilip kullanilmadiginda etkilidir. Bu
oranin diisiik olmas1 varliklarin etkin kullanilmadigini, yiiksek olmasi ise etkin

kullanildiginin gostergesidir.

Pazar varliklar isletmeye rakip isletmelere karsi onemli oranda rekabet
avantaji saglamaktadir. Miisteri sadakatinin yiiksek olmasi, toplumun o isletmeye
karst sergiledigi tutumun olumlu olmasi, markalarin isletmeye sahiplik hakk1
tanimasi, dagitim kanallarinin dogru kullanimiyla miisteriye kolay ulagsma ve miisteri

memnuniyetinin - saglanmast pazar varliklarinin etkin kullanimiyla miimkiin
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olmaktadir. Bu durum ise, isletmeye rakip isletmeler karsisinda onemli avantajlar

saglamaktadir.
b) Entelektiiel Miilkiyet Varhklan

Entelektiiel miilkiyet, insan zekasiin sonucunda ortaya ¢ikar ve yasal olarak
koruma altina alinir (Ercan vd., 2003, s.105-106). Entelektiiel miilkiyet varliklari
patentler, telif haklari, ticari markalar, ticari sirlar, yeni teknolojiler ve know-how

gibi varliklardan olugsmaktadir.

Patentler sahibine belirli bir siire i¢cinde alindigr durumlarda o iiriin {izerinde
tekel olugturma hakki tanimaktadir. Patent hakki, iiriiniin baskalar1 tarafindan
kopyalanmasini engeller ve iiriiniin sadece isletmeye ait oldugunun gostergesidir.
Patent hakki siiresi iilkeden iilkeye farklilik gostermektedir ve bu siire genellikle 17-
20 yil arasinda degismektedir.

Telif hakki herhangi bir bilgi veya diislince {iriiniiniin kullanilmasi1 ve yayilmasi
ile ilgili haklarin yasalarla belirli kisilere verilmesidir. Ozetle, orijinal bir yaratinin
kopyalanmasina veya kullanilmasina izin verme hakkidir. Kitap basimi, sinema filmi

yapimi veya beste yapimui telif hakki kapsaminda 6rnek olarak verilebilir.

Ticari marka ile ise benzer marka isimleri ile karmasikliga yol agilmasi
engellenmeye c¢alisilarak isletmelerin  kendi irlin  markalarin1  olugturarak

birbirlerinden ayrilmalari saglanmaya c¢alisiimaktadir.

Ticari sir kamuoyu tarafindan bilinmeyen, isletmenin iiriin olustururken ya da o
tiriinle ilgili bilgileri kamuoyuna agiklamayip isletmede sir olarak tutmasidir. Ticari
sirla isletme iiriinle ilgili bilgileri kamuoyuna bildirmemekte hatta isletme i¢inde bile
bu sirr1 bilen birkag kisiyi gegmemektedir. Bunun en giizel 6rnegi Coca-Cola
firmasidir. Coca-Cola iiretiminin ayrintilarin1 sadece birka¢ kisi bilmekte ve {iriiniin

olusumuyla ilgili kamuoyuna agiklama yapilmamaktadir.
¢) Insan Merkezli Varhklar

Isletmelerin faaliyetlerini gergeklestirebilmek icin insanlara ihtiyaci vardir,
Isletmeler insanlar1 belirli gorevleri yerine getirmeleri igin ise alirlar ve bu insanlarin

bilgi, beceri ve deneyimlerinden en yiiksek Ol¢iide yararlanmaya calisirlar. Ancak
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isletmelerin ise almig olduklar1 ¢alisanlarindan en yiiksek fayday: elde edebilmeleri
onlardan nasil faydalanabilecekleri konusunda bilgi sahibi olmalariyla miimkiindiir.
Eger bu konuda bilgi sahibi degillerse c¢alisanlarin sadece gorevleri olan isi
yapmalarina sebep olurlar ve onlarin goriislerinden, bilgilerinden, deneyimlerinden
ve yeteneklerinden yeterince yararlanilamamasina neden olurlar. Bu nedenle,
ozellikle son yillarda yapilan aragtirmalar sonucunda isletmelerin ¢alisanlarina yeterli
Onemi gostermesi ve ¢alisanlarin da isletme faaliyetlerine katilabilmelerini saglamak
amaciyla ¢esitli yontemler gelistirilmistir. Isletmeler giiniimiizde insan1 sadece
calisan bir varlik olarak gérmemekte onlarin ihtiyaglarini gérerek bunlara uygun

yonetim anlayislar gelistirmektedirler (Once, 1999, s.23; Samiloglu, 2002, s.106).

Insan merkezli varliklar isletme c¢alisanlarinin sahip olduklar1 kollektif
deneyim, yaraticilik, problem ¢dzme kapasitesi, liderlik ile girisimsel ve yonetimsel
yeteneklerden meydana gelmektedir (Once, 1999, s.19). Basarili bir yonetici,
calisanlar arasinda agik bir iletisim kurabilmeli ve ¢alisanlarin isletmenin hedeflerine
ulagmasinda basarili olmasini saglayacak mekanizmalara kolaylikla ulasabilmelerini

saglamalidir.
d) Altyap: Varhklar

Altyapr varliklar isletmenin islevlerini yerine getirebilmesi i¢in gerekli olan
teknolojileri ve siirecleri icine alir (Once, 1999, s.19). Isletmenin faaliyetlerini yerine
getirebilmek amaciyla kullandig1 teknolojileri, yonetim felsefesi, isletme kiiltiirt,
yonetim stiregleri, risk tahmin yontemleri, finansal yapi, finansal iliskiler, pazar ve
miisteriler ile ilgili veri tabanlar1 gibi varliklar altyapr varliklar1 olarak kabul

edilmektedir.

Altyap1 varliklar isletmeye diizen, islerlik ve kalite ortami saglar. Isletme
calisanlarinin belirli bir diizen icinde c¢alismalarinda ve birbirleriyle iletisim
kurmalarinda biiyiik 6neme sahiptir. Altyap1 varliklariyla ¢alisanlar verilen gorevleri
daha rahat ve diizenli bir sekilde yerine getirirler. Ayni zamanda, bu varliklarin
gelisen teknolojiye uygun olarak yeniden diizenlenmeleri calisanlarin verimli

caligmalar1 agisindan biiylik 6neme sahip olmaktadir (Ercan vd., 2003, s.110).
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1.1.3.2. Sullivan’a Gore Maddi Olmayan Varliklarin Siniflandirilmasi

Patrick H. Sullivan, maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi

asagidaki sekilde gosterildigi gibi siiflandirmistir.

Sekil 1.2. Sullivan’a Goére Maddi Olmayan Varhklarin Simiflandirilmasi

Entelektiiel
miilkiyet

insan
sermayesi

Yapisal
sermaye

Entelektiiel
varlik

Bilgi

Iligki
teknolojileri

sermayesi

Kaynak: Patrick H. Sullivan (2000), Value-Driven Intellectual Capital, John Wiley & Sons, Inc., s. 5.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye unsurlari balonlar seklinde
gosterilmektedir. Eger maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye meydana
getiren bu balonlar oda zeminine birakilacak olursa, odanin farkli noktalarinda
bulunan gbzlemciler, maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi farkli bakis
acilartyla gorecekler her bir gézlemci kendi bakis agisiyla tanimlamalar yapacaktir.
Tanimlamalarin birbirinden farkli olmasi, tanimlamay1 yapan kisilerin egilimlerinin
ve yonelimlerinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir (Sullivan, 2000, s.5; Ercan

vd, 2003, 5.99).

1.1.3.3. Edvinson ve Malone’a Gore Maddi Olmayan Varhklarin

Simiflandirilmasi

Leif Edvinsson ve Michael S. Malone, maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayeyi insan sermayesi ve yapisal sermaye olarak ikiye ayirmaktadir. Insan
sermayesi isletme calisanlarinin sahip olduklar bilgi, beceri, yetenek, deneyim gibi

ozelliklerini i¢ine alirken yapisal sermaye ise insan sermayesinin gelisimine katkida
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bulunan unsurlari igine almaktadir. Yapisal sermaye miisteri sermayesi ve
organizasyonel sermaye olarak ikiye ayrilmaktadir. Miisteri sermayesi miisteri ile
olan iligkiler, misteri bagliligi, isletmenin miisteri i¢in imaj1 gibi unsurlardan
meydana gelir. Organizasyonel sermaye ise yenilik sermayesi ve silire¢ sermayesi
olarak ikiye ayrilir. Yenilik sermayesi entelektiiel miilkiyetler yani patentler, ticari
markalar, ticari sirlar ve telif haklarini1 icermektedir. Siire¢ sermayesi ise yiiriitiilen
faaliyetleri ve is siireglerini kapsamaktadir (Arikboga, 2003, s.79). Sekil 1.3°de
Edvinsson ve Malone’a gore maddi olmayan varliklar veya entelektiiel sermaye

siniflandirma modeli (Scandia Modeli) sunulmustur.

Sekil 1.3. Edvinsson ve Malone’a Gore Maddi Olmayan Varhklar
Simflandirma Modeli (Scandia Modeli)

Piyasa Degeri
| |
Entelektiiel
Finansal Sermaye Sermaye

Insan

Sermayesi Yapisal Sermaye

Organizasyonel
Miisteri Sermayesi Sermaye

Yenilik Sermayesi Siire¢ Sermayesi

Kaynak: Metin Kamil Ercan, M. Sarana Oztiirk ve Kartal Demirgiines (2003); Degere Dayali
Yonetim ve Entellektiiel Sermaye, Gazi Kitabevi, Ankara, s.117.
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1.1.3.4. McElroy’a Gore Maddi Olmayan Varhklarin Siniflandiriimasi

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye ile ilgili diger bir siniflandirma

ise Mark W. McElroy’un gelistirmis oldugu siniflandirmadir. Bu siiflandirma Sekil

1.4°de gosterilmistir.

Sekil 1.4. McElroy’a Gore Maddi Olmayan Varhklarin Siniflandirmasi

Piyasa
Degeri

Finansal Sermaye

Entelektiiel Sermaye

Insan Sermayesi

Sosyal Sermaye

Yapisal Sermaye

Kaynak: Sebnem Arikboga (2003); Entelektiiel Sermaye, Derin Yayinlari, Istanbul, s.81.
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Isletme ici sosyal Isletme dis1 sosyal Sosyal yenilik Yenilik Siireg
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Ben merkezli | Toplum
sosyal merkezli sosyal Entelektiiel Diger Entelektiiel
sermaye sermaye Miilkivetler Varliklar

Miisteri Insan

sermavesi sermavesi




Sekil 1.4°de gosterilen McElroy’un siiflandirmasinda maddi olmayan varlik
veya entelektiiel sermaye; insan sermayesi, sosyal sermaye ve yapisal sermaye olarak
lic grupta toplamistir. Miisteri sermayesi sosyal sermaye i¢inde yer almaktadir.
Sosyal  yenilik sermayesi, paylasilan bilginin  uyumlastirilmasinda  ve
gelistirilmesinde kendine 06zgii yollar1 bagimsiz Ogreniciler ve topluluklarla

paylasanlarin olusturdugu yapi olarak agiklanmistir (Arikboga, 2003, s.80).

1.1.3.5. Edvinsson, Armstrong ve Petrash’a Gore Maddi Olmayan

Varhiklarin Siniflandirilmasi

Leif Edvinsson, Charles Armstrong ve Gordon Petrash tarafindan gelistirilen
Deger Platformu modeline gore maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye;

insan sermayesi, yapisal sermaye ve iliskisel sermaye olarak siniflandirilmaktadir.
a) Insan Sermayesi

Insan sermayesi, ¢alisanlarin sahip oldugu 6rgiitiin bireysel bilgi stogunu temsil
eder. Insan sermayesinin 6zii organizasyon iiyelerinin saf beynidir (Bontis vd., 2000,
5.87-88). Insan sermayesi unsuru, Olciilmesi ve hesaplanmasi acisindan maddi
olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin en problemli kismini meydana
getirmektedir (Oztiirk ve Demirgiines, 2008, s.402). Insan sermayesi, calisanlarin
isletmeyi terk ettiginde kendileri ile beraber gotiirdiikleri bilgi olarak tanimlanir
(Ipgioglu, 2007, s.136). Edvinsson, maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi
bir agaca benzeterek insan sermayesinin agacin gelismesini saglayan 6zsu oldugunu
ifade etmistir. Hubert Saint-Onge ise insan sermayesini miisterilere ¢oziimler
iiretmek i¢in calisanlarin ihtiya¢c duydugu yetenekler olarak tanimlamistir (Karacan,
2005, s.186). Isletmeler, insan sermayesinin miilkiyet hakkma sahip olamazlar.
Ancak, ¢aliganlarin sahip olduklart bilgi ve becerilerden yararlanabilirler (Yereli ve
Gersil, 2005, s.19). Isletmeler, insan sermayesini ancak kiralayabildikleri icin
calisanlar isletmeden ayrildiklarinda insan sermayesinin 6nemli bir boliimiini de
kaybetmis olmaktadirlar. Yoneticiler insan sermayesini c¢alisanlara egitimler
saglayarak, c¢alisanlarin i tatmin diizeylerini arttirarak ve motivasyonla

gelistirebilirler (Alagdz ve Ozpeynirci, 200, s.171).
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Insan sermayesi isletme c¢alisanlarinin bireysel olarak kendilerine verilen
gorevleri yerine getirebilmeleri i¢in sahip olduklar1 ve dolayisiyla kullandiklar
bilgilerin, yeteneklerin ve yaraticilik o6zelliklerinin bir arada toplanmis halidir
(Samiloglu, 2002, s.85). insan sermayesi her bireyin sahip oldugu ve gelistirdigi
bilgidir (Once, 1999, s.23). Baska bir ifadeyle, insan sermayesi isletmenin
calisanlarinin sahip oldugu bilgi, yetenek, yaraticilik, bilgi ¢c6zme yetenegi, liderlik
yetenegi, girisimcilik gibi konular igine alir (Gérmiis, 2009, 5.63). Insan sermayesi,
firma igin deger yaratan bir kaynaktir (Sullivan, 2000, s.229). Isletmenin,
calisanlarindan verimli bir sekilde yaralanabilmesi ve calisanlarin bu yeteneklerinin
isletmenin piyasa degerinde yiikselme saglayabilmesi i¢in calisanlarin istek ve
ithtiyaglarin1 karsilayabilmesi gerekir. Bir isletmenin basarisi, maddi varliklarinin
yeterli olmasinin yaninda insan sermayesinin de yeterli olmasina baghidir. Ciinkii
isletmenin fiziksel sermayesini yoneten ve isleten insan unsurudur. Insan unsurunun
gelisimi ne kadar yiiksekse isletmenin de faydasi yiiksek olacak ve piyasa degerinde
artis olacaktir. Calisanlarin gelisiminin yliksek olmasi ise, ancak isletme
yOneticilerinin insani iyi tanimalariyla ve insan ihtiyaglarini belirleyip bunlara uygun
yonetim felsefeleri gelistirmeleriyle miimkiindiir. Isletme yoneticilerinin ¢alisanlarm
gercek performanslarini ortaya cikarabilmeleri ve c¢alisanlarin etkin ve verimli
calisabilmeleri i¢in gerekli ortami hazirlamalar1 gerekir. Isletmeler calisanlarin
gercek sahibi degildirler. Sadece onlarmm bilgi, beceri ve yeteneklerinden
yararlanabilmeleri i¢in onlar licret karsiliginda kiralayabilirler. Onlarin bilgi, beceri
ve yeteneklerini ortaya ¢ikarabilmek tamamen isletme yOnetimine baghdir. Eger
isletme sahipleri ve yoneticileri, ¢alisanlarin zamanlarini ve yeteneklerini yenilik
getirici faaliyetlere yoneltirlerse insan sermayesinin yaratilmasina katki da bulunmus

olurlar.

Yogun rekabetin yasandigi giinlimiiz isletmelerinde insan sermayesinin verimli
kullanilmast isletmelerin rakip isletmelere kars1 avantajli konuma gelmesinde biiyiik
Oonem arz etmektedir. Bu nedenle, isletmeler ¢alisanlarin hepsini kapsayacak sekilde
ve onlarin fikirlerinden ve yeteneklerinden en list seviyede yararlanabilmek icin
caligmalar yapmaktadirlar. Bir igletmenin iggiicli ¢esitleri, o sirketin maddi olmayan

varlik veya entelektiiel sermaye hakkinda bir fikre sahip olunmasini saglar. Bagka bir
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ifadeyle, isletmenin sahip oldugu isgiicii isletmenin maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermayenin yiiksek olmasinda yani ekonomik katma deger yaratmasinda
etkili olmaktadir. Isletme ¢alisanlarinin katma deger yaratma durumu Tablo 1.2’deki

gibi yerlestirilebilir (Oncii ve Tasgit, 2004, 5.126).

Tablo 1.2. Isgiiciiniin Katma Deger Yaratma Durumu

Yeri zor dolar Yeri zor dolar
Diisiik katma degerli Yiiksek katma degerli
Yeri kolay dolar Yeri kolay dolar
Diisiik katma degerli Yiiksek katma degerli

Kaynak: Thomas A. Steward (1997); Entelektiiel Sermaye, BZD Yayincilik, s.141; Sebnem Arikboga
(2003); Entelektiiel Sermaye, Derin Yayinlari, Istanbul, s.89.

Sol iist kosede calisanlarin yaptiklari is son derece Onemlidir. Yerlerinin
doldurulmasi zordur. Ancak miisteriler i¢in onlarin yaptiklar1 igin bir 6nemi yoktur.
Bu kisiler kalifiye is¢iler, sekreterler gibi belli bir bilgi birikimi gerektiren ancak
onemli konumlarda olmayan kimselerdir. Sol alt kdsede ise kalifiye olmayan is¢iler
gibi kolaylikla yerleri doldurulabilen ve ¢ok kisa egitimle yerlerine yeni elemanlar
yetistirilebildigi kimselerdir. Sag alt boliimde yer alan kisiler yiiksek katma degerli
islerde calisirlar ancak ¢ok sayida bulunduklar igin yerleri kolayca doldurulabilir.
Sag tist kdsede bulunan kisiler ise hem yiiksek katma deger yaratan iglerde ¢aligirlar

hem de bunlarin yerlerinin doldurulmasi zordur.

Yukarida yer alan Tablo 1.2°de gosterilen isglicii ¢esitlerinin nasil

yonlendirilebilecegi ise Tablo 1.3’de gosterilmistir.

Tablo 1.3. isgiiciiniin Yonlendirilmesi

Yeri zor dolar Yeri zor dolar

Diisiik katma degerli Yiksek katma degerli

Bilgiyle Donatin Sermayeye Katin

Yeri kolay dolar Yeri kolay dolar

Diisiik katma degerli Yiiksek katma degerli

Otomasyona Gegin Farklilastirin ya da disariya verin

Kaynak: Thomas A. Steward, Entelektiiel Sermaye, BZD Yayincilik, 1997, s.141; Sebnem Arikboga
(2003); Entelektiiel Sermaye, Derin Yayinlari, Istanbul, s. 89.
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Yukarida belirtildigi gibi katma deger yaratma durumlarma gore yapilmasi
gerekenler konusunda Stewart birtakim stratejiler gelistirmistir. Sol Ulist kosede
bulunan yeri zor dolar ve diisiik katma degerli durumda calisanlarin bilgiyle
donatilmalar1 gerekir. Yani rutin yapilan isler yerine ¢alisanlarin bilgilerini arttirarak
miisterilere daha yararli olmalari saglanabilir. Sol alt kosede bulunan yeri kolay dolar
ve diisiik katma degerli calisanlar durumunda ise otomasyona gecilmesi gerekir.
Isletmenin bu iscilerin yaptiklar1 isleri makinelere yaptirmasi gereksiz masraflarin
azalmasini saglayacaktir. Sag alt kosede bulunan yeri kolay dolar ve yiiksek katma
degerli calisanlarin durumunda ise ¢alisanlarin farklilagtirilarak bilgi ve tecriibelerini
arttirarak rekabet avantaji saglanmasi ya da bu tiir islerin “outsourcing” denilen
disartya yaptirilmasi suretiyle avantajlar yaratilabilir. Sag iist kosede bulunan yeri zor
dolar ve yliksek katma degerli ¢alisanlar ise isletmenin maddi olmayan varliklarini
yani entelektiiel sermayesini olusturmaktadir. Bu ¢alisanlarin sahip olduklari bilgi ve

becerileri sermaye unsuru haline getirmek gereklidir.

Isletmeler acgisindan yeri zor dolar ve yiiksek katma degerli insan modeli insan
unsurunun 6nemini ifade eder. Edvinsson’un ifade ettigi gibi bir agacin gdévdesi
icinde yer alan ve agaca hayat veren bitki 6z suyu olan insan sermayesini
kurumsallastiran ve kaybolmasini 6nleyen boliim ise yapisal sermayedir (Arikboga,

2003, 5.93).

[nsan sermayesi iizerine yapilan calismalar iki nokta {izerinde
yogunlagsmaktadir. Bunlardan ilki kisisel yetenekleri kolektif yeteneklere
dontstiirerek insan sermayesinin degerini arttirabilme yetenegidir. Digeri ise, kisisel
ve kolektif yetenekleri isletmenin yapisal sermayesinin bir pargast haline
getirebilmektir. Bu iki tiir rafine etme islemi akilli isletmelere ulasmada ve igletme ve

hissedar degeri yaratmada son derece dnemlidir (Arikboga, 2003, s.85-86).

Insan sermayesini olusturan bilesenler sdyle siralanabilir (Celik ve Percin,

2000, s.113):
e Know-How,
e Egitim,

e Meslekle ilgili takdir edilen degerler,
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e Mesleki yeterlilik,

e Girisimcilik coskusu, mucitlik, kabullenici veya reddedici yetenekler,
degisimcilik,

e Yetenek,

o (liskiler.

Know-How, firmalarin sunmus olduklar1 hizmetlerin ve firiinlerin kalitesini
arttirmaya ve onlar1 diger firmalara karsi avantajli konuma getirmeye yonelik her
tirlii bilgi ve deneyimlerdir (Cetin ve Odak, 2003, s.132). Know-How, belirli bir
teknigi uygulamaya koyabilmek i¢in gerekli olan teknik, ticaret ve isletmecilik bilgi
ve becerileridir (Aydm, 2003, s.135) ve bir smai isletmenin uzun tecriibe ve
arastirmalar sonunda buldugu ve gizli tuttugu, yeni bir liretim usuliiniin fiilen
uygulanmasi ic¢in gerekli olan teknik bilgi ve tecriibelerin tiimiinii kapsar. Know-
How, bu gizli formiil veya iiretim yonteminin veya sinai, ticari, bilimsel tecriibeye
dayali bilgi birikiminin kullanma imtiyazi, kullanma hakki olarak tanimlanir

(Ogredik, 2005, s.146).

Insan sermayesinin gelistirilmesinde etkili olan faktdrlerin basinda egitim
gelmektedir. Egitime yapilan yatirim, hem iilke ekonomisi hem de isletme yonetimi
acisindan olumlu etkiler yaratmaktadir. Insan sermayesinin giderek daha fazla 6nem
kazanmasi ve isletmelerin insana daha fazla yatirnm yapmalariyla birlikte tiim
organizasyonlar insan kaynaklar1 yonetimine daha fazla 6nem vermeye baslamistir.
Ucgiincii binyilda kar, hangi isletmelerin var olacagini; teknolojik iistiinliik, hangi
isletmelerin rekabet avantajim1  saglayabilece@ini; kalite, hangi isletmelerin
biiyliyebilecegini gosterirken isletmenin insan sermayesi de bunlarin hepsini
gerceklestirecek temel bir kriter olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Insan sermayesi, bir
isletmenin varligint siirdiirmesinde, bliyliyiip gelismesinde, basarili olmasinda ve

rekabet {istlinliigli saglamasinda en 6nemli etken olarak kabul edilmektedir (Serbetci,
s.12).

Insan sermayesinin onemi, insan sermayesinin yonetim politikalar1 ve insan
sermayesinin egitimi iizerine yeni bir 151k tutuyor. Sirket calisanlarinin devir

hizlarmin diiglirtilmesi  saglanirsa, ¢alisanlarin egitimine ve gelisimine yatirim
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yapilmasi igletme i¢in tavsiye edilmektedir (Roos vd, 1997, s.35). Kaliteli insan
sermayesi egitilmis ¢alisanlardir. Bundan dolay1 egitime yapilacak harcamalar insan
sermayesine yapilan yatirim niteligi tasiyacaktir (Ug, 2005, s.8). Ancak baz islerin
yapilmasinda egitimin ¢ok biiyiik rolii yoktur. Bunlar elle yapilsa da, rutin ya da
diisiik becerili islerdir ve insan sermayesi yaratmazlar (Stewart, 1997, s.135). Bir
isletmede ¢alisan insanlar zamanlarini ve yeteneklerini yenilik getirici faaliyetlere
yoneltirlerse insan sermayesi yaratilmis ve kullanilmis olur. Beyinlerini isletme igin
yenilik yaratma yolunda kullanmayan isgorenler insan sermayesi sayilmazlar.
Yoneticiler c¢alisanlara yeni beceri ve yetenekler kazandirirsa ve onlarin
bildiklerinden daha fazla yararlanmanin yolunu bulacak olurlarsa isletme calisanlari,

insan sermayesi olabilir (Emrem, 2003, s.3).

Insanin giiniimiizde, hem bireysel olarak dgrenme merakiin yiiksek olmast,
hem de bildiklerini oOrgiitsel diizeyde paylasmasi rekabeti arttiracaktir. Merakli,
yaratici, yenilik¢i ve uluslararasi tliretim oOlgeklerinin kriterlerini kullanan insan
kaynagia sahip olmak insan sermayesi zenginligini ifade eder (Serbetci, s.12).
Insanin bilgi, zeka ve diisiincesini kullanarak ekonomide bir deger yaratmasi, rekabet
tistiinliigiinde ucuz isgiicii yerine egitimli isgiiciiniin 6nemini arttirmistir. Isletmeler
tarafindan bilgi degerlidir ancak bilginin yeterince kullanilamadigr kabul
edilmektedir. Calisanlarin yeteneklerinden, deneyimlerinden, uzmanliklarindan ve
iliskilerinden yararlanarak bilginin igslenmesi gerekmektedir (Aydemir ve Acilar,
2005, s.140).

Yetenek li¢ grupta ele alinabilir: Bunlar; profesyonel yetenek, sosyal yetenek
ve ticari yetenektir. Profesyonel yetenek, isletmenin isletme icinden ve isletme
disindan elde ettigi yapisal sermayeden yararlanabilmeyi; sosyal yetenek, deger
yaratic1 faaliyetlerde baskalariyla calisabilmeyi; ticari yetenek ise deger yaratici
faaliyetlerde isletme dis1 ortaklar ve miisterilerle ¢alisabilmeyi ifade etmektedir

(Sanal, 2006, s.26).

Sonu¢ olarak, c¢alisanlari motive edebilmek, 6zendirebilmek ve bunun
sonucunda ondan kaliteli kusursuz iiretim ve yiiksek verimlilik almak, onlara yapilan

siirekli yatirnm ve verilen degerle olabilecektir (Bakan, 2004, s.334). Insan
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sermayesini gelistirmek, calisanlarin fikirlerine 6nem vererek ve is gelistirmeye

yonelik onerilerini dinleyerek gergeklestirilebilir (Biiylikozkan, 2002).

Isletmelerin sahip olduklar1 maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi,
etkin kullanip kullanmadiklar1 da énem arz etmektedir. isletmelerin maddi olmayan
varlik veya entelektiiel sermayeyi etkin olarak kullanip kullanmadigimi ortaya
cikaracak ara¢ ise goOstergelerdir. Gostergelerin amaci, maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermaye kullanicilarinin igletmenin sahip oldugu maddi olmayan varlik
veya entelektiiel sermayeyi nasil ve ne derece etkin kullandigmni, isletmenin
amaglarini ne kadar gergeklestirebildigini degerlendirmelerine yardimci olmaktir.
Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye icin gelistirilen gdstergeler; oranlar,
yiizdeler, sayilar (bilgisayar sayisi, islem sayisi, yeni iirlin sayisi, Onerilen ¢éziim

say1s1) gibi finansal olmayan bilgilerden meydana gelmektedir (Erkus, 2004, s.312).
Insan sermayesi gdstergeleri sdyle siralanabilir:
e lsletmede is gorenlerin itibari,
e Mesleki deneyim siiresi,
e iki yildan daha az deneyimli isgéren oranu,
e Isgoren basina katki payi,

e Yeni fikir Onerisinde bulunan isgorenlerin oram1 ve bunlarin uygulanma

sikligi,
e Maas tutar1 bagina katma deger,
e Isgdren tatmini (Serbetci),
e (Calisanlarin ortalama egitim diizeyi (Altay ve Pazarlioglu, 2007, s.100),
e (alisan basina egitim maliyeti,
e lsletmede calisanlarin ortalama yas,
e Takim sayisi (Ulusan, 2005, s.75).
e Ortalama egitim seviyesi,

e Yiiksek egitim sahiplerinin ylizdesi,
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e (esitli bulus olciileri (Yeni iirlinlerin getirdigi satiglar, yeni Uriinlerin briit

kari, Ar — Ge faaliyetlerinin yogunlugu),
e Ise alma maliyeti,
e (alisan devri (ayrilmalar),
e Meslektaslararasi iliskiler,

e Ar-Ge verimliligi ( Yeni irilinlerin kar1 / Ar-Ge Harcamalari) (Celme ve

Isevi, 2005, s. 266).
b) Yapisal Sermaye

Insanlarin bilgi, yetenek ve becerilerini ortaya koyabilmeleri ancak bir
organizasyon yapist ile miimkiindiir. Kisilerde olusan bilgilerin kurumsallastirilarak,
orgiite aktarilip orgiit hafizasinin olusturulmasina yonelik c¢abalar1 iceren sistemli

caligmalar yapisal sermaye olarak tanimlanir (Asikoglu ve Asikoglu, 1998, s.573).

Yapisal sermaye isletme calisanlarinin verimliligini destekleyen donanim,
yazilim, veri tabanlari, organizasyonel yapi, patentler, markalar ve diger benzer
seylerdir. Bagka bir ifadeyle, isletme calisanlarinin mesailerini birakip evlerine
gittiklerinde biirolarinda biraktiklar1 her seydir (Samiloglu, 2002, s.89). Steward,
yapisal sermayeyi kisaca eve gitmeyen bilgi olarak tarif etmektedir (Arikboga, 2003,
5.93).

Yapisal sermayenin amaci, insan sermayesini sirket amaclarimi yerine
getirmeye hizmet edecek sekilde kullanilmasina yardimci olmaktir (Erkus, 2004,
5.306). Insan sermayesinin aksine yapisal sermaye isletme tarafindan sahiplenilebilir

ve dolayisiyla da isletmenin ticari yapisi i¢inde kullanilabilir (Cetin, 2005, s.362).

Yapisal sermaye isletmenin gelisiminde biiyiik oranda etkilidir. Isletme igin
insan sermayesi bilgi ve birikimlerini ortaya koymasi bakimindan 6nem tagimaktadir.
Ancak, insanin sahip oldugu bilgi ve becerinin belirli bir organizasyon i¢inde yer
almas1 gerekir. Bu organizasyon ig¢inde isletme kiiltiirii, stratejisi, isletme yapisi ve
sistemleri yer alir. Eger isletme orgiitsel yapisini ¢alisanlarin bilgi ve becerilerinden
en yiiksek seviyede yararlanabilmesine olanak taniyacak sekilde diizenlerse

isletmenin sahip oldugu yapisal sermayenin degerini arttiracaktir.
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Yapisal sermaye calisanlarin entelektiiel performanslarini ve dolayisiyla
isletmenin performansini optimum bir seviyeye ¢ikarmalarina yardimci olacak orgiit
icindeki yapilar ve mekanizmalarla ilgilidir. Bundan dolayi, bir birey ¢ok yiiksek bir
entelektiiel seviyeye sahip olabilir. Fakat eger o bireyin eylemlerinin diizenini
saglamas1 gereken sistemler ve prosediirler zayif ise, toplam entelektiiel sermayenin
en yliksek potansiyeline ulasmasi miimkiin olamayacaktir. Yapisal sermayenin 6zii

bir orgiitiin rutin islemleri i¢ine girmis olan bilgidir (Samiloglu, 2002, s.91).

Yapisal sermayeyi olusturan bilesenler entelektiiel miilkiyete iliskin varliklar
ve altyapr varliklar olarak asagidaki gibi siralanabilir (Celik ve Percin, 2000, s.113;
Guthrie vd., 2004, s.13):

Entelektiiel Miilkiyete fliskin varliklar
e Patentler,

e Ticari amblemler,

e Tasarim haklari,

e Ticari sirlar,

o Telif haklar,

e Hizmetle ilgili amblemler.
Altyap1 Varlhiklan

e Yonetim felsefesi,

e YoOnetim siirecleri,

e Orgiit kiiltiirii,

¢ Finansal iliskiler,

¢ Bilgi sistemleri,

e Ag sistemleri.

Yapisal sermayede iki tiirlii gosterge temel yer tutmaktadir (Celme ve Isevi,

2005, 5.266):
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e Sirketin birikmis bilgi stoklarinin degerine iligskin 6l¢iimler,

e Orgiitsel verimlilige yani sirketin sahip oldugu sistemlerin kendi
elemanlarinin ¢alismasimi kosteklemek yerine gelistirip giliglendirmeyi ne

Ol¢iide basardigina iliskin dl¢iimler.
Ornek olarak;
e Idari giderler / iicretler,
e Kalite Olgtileri (Hatalar ve yeniden basarili bir siirecin tekrarlanmasi),
e Bilginin yeniden kullanimi (internet sitelerine ziyaret sayis1),

e Enformasyon teknolojisi yatirimlar1 (Sirketin gelecegine ne kadar para

ayirdigini gosterir).

Patricia Ordonez de Pablos, ¢alismasinda Yapisal Sermaye Gostergelerini;
biiro alani; emlak, bina ve bilgisayar techizatlarina yatirimlar; ¢alisan basma bilgi
teknolojisi gideri; biliro basina bilgisayar sayisi; web sitesi erisim sayist; paylasilan
bilgi veri tabanlari; yurtdisi ve ulusal biirolarin sayisi; liriinlere yapilan yatirimlar;
kalite ve iyilestirmeler ve internette paylasilan belgeler olarak siniflandirmistir

(Pablos, 2003, s.76).
¢) Iliskisel Sermaye

Iliskisel sermaye, maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye iginde
organizasyonun c¢evresi ile direkt temasi sonucu ortaya ¢ikan maddi olmayan varlik
veya entelektiiel sermaye bilesenidir (Yiicel). Isletmenin mal ve hizmet sunumunu
gerceklestirebilmesi bircok isletme dis1 faktorle iliski kurmasini gerektirmektedir.
Isletmenin iliski kurmak zorunda oldugu faktorler tedarik kaynaklari, miisteriler,
diger isletmeler, devlet, toplum, ¢alisanlar ve isletme ortaklaridir. Kisacasi isletmenin
tiim ¢ikar gruplari ile iliskileri bu grup kapsaminda yer almaktadir. Iliskisel sermaye,
isletmenin ¢evreye yansimasidir. iliskisel sermayeyi 6lgmek, ¢evrenin isletmeyi nasil

algiladigini 6lgmek ile ilgilidir (Bozbura vd., 2004, s.57).

Literatiire bakildiginda bir¢ok yazarin {igiincii unsur olarak miisteri sermayesi

kavramina yer verdigi goriilmektedir. Miisteri sermayesi sadece isletme dis1 olan ve
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isletmenin satis yaptig1 kisi ve kurumlart akla getirmektedir. Oysa iliskisel sermaye,
sadece satis yapilan miisterileri degil firmalarin tedarikg¢ilerini de igine alan daha
genel bir kavramdir (Ug, 2005). iliskisel sermaye, bir kurulusun is yaptig1 insanlarla
olan uzun donemli iliskilerinin degeridir (Savas¢1 ve Caki, 2003, s.3). Nick Bontis
miisteri sermayesini iligkisel sermaye olarak ele almigtir. Miisteri, bir igletme i¢in en
onemli kaynaktir. Miisteri olmazsa isletmenin mal ya da hizmet tiretmesinin higbir
anlam1 olmayacaktir. Ciinkii isletme mal ya da hizmetini para karsiliginda
miisterilere satmakta ve kar elde etmektedir. Isletmelerin yiiksek kar elde
edebilmeleri daha ¢ok mal ya da hizmet satmasiyla miimkiindiir. Yiiksek kar
isletmelerin uzun yillar boyunca ayakta kalabilmelerini saglar. Yiiksek satis
yapabilmek ise ancak miisterilerin o mal ya da hizmetten memnun olarak ayrilmalar
ve tekrar o mal veya hizmeti tercih etmeleriyle miimkiindiir. Bu da, ancak miisteri
memnuniyetiyle saglanabilir. Isletmeler artan rekabet ortamiyla birlikte miisteri ile
olan iligkilerine énem vermeye ve miisteri istek ve ihtiyaclarina uygun mal veya
hizmet lretiminde bulunmaya baslamislardir. Miisterilerin istek ve ihtiyaglarina
uygun mal lreten isletmeler sadik miisterilere sahip olurlar. Ciinkii mal ya da
hizmetten memnun olarak ayrilan miisteriler o mal ya da hizmeti tekrar talep
etmektedirler. Isletmeler agisindan sadik miisterilerin sagladigi avantajlar yeni
miisterilere gore cok fazladir. Arastirmalara gore yeni miisteri bulmak eski miisteriyi
tutmaktan daha maliyetlidir. Bunun yani sira eski miisteriler mal ya da hizmeti ¢ok
1yl tanimakta, isletmede miisterisini daha iyi tanidigindan dolay: iliskilerin daha

saglam olmasina ve problemlerin azalmasina neden olmaktadir.
Iliskisel sermaye bilesenleri sdyle siralanabilir:
e Markalar,
e Miisteriler,
e Miisteri bagliligi,
e Isletme adi,
e Fazla (yedek) siparisler,

e Dagitim kanallari,
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o Isleilgili isbirligi,
e Lisans anlagmalari,
e Istenen nitelikteki sozlesmeler,

e Franchising anlagsmalar1 (Celik ve Pergin, 2000, s.113; Guthrie vd, 2004,
s.13),

e Tedarik kaynaklarinin yaraticiligi, bagliligi ve giivenilirligi,
e Isletmenin cevresindeki 6zel ve ticari topluluklarla olan iliskileri,
e Diger isletmelerle gerceklestirilen anlagmalara bagl iliskileri.

lliskisel sermaye gostergeleri ise uzun siireli miisterilerin toplam miisteri
sayisina gore ylizdesi, misteri iligkilerinin ortalama siiresi, satict iligkilerinin
ortalama siiresi (Ulusan, 2005, s.76), piyasa pay1, miisteri tutma ve kagirma oranlari,
miisteri basina karlilik oranlar1 (Arikboga, 2003, s.101), miisteri tatmini, siireklilik,

finansal giig, fiyat duyarlilig1 (Samiloglu, 2002, s.92) gibi gostergelerdir.

Pablos yapmis oldugu calismada, ek olarak s6zlesmelerin sayisi, satig noktalari,
miisterilerin firma ile ilgili izlenimleri, istirak edilen konferans sayisi, telefon yoluyla
yapilan faaliyetlerin sayisi, isletme okullariyla isbirlikleri sayisi, firmanin faaliyet
gosterdigi iilke sayisi, ticari isbirlikleri sayisi, yatirimcilar ve analistlerle kurulan

iliski sayisin1 gostergeler arasinda saymistir (Pablos, 2003, s.75).

1.2. Maddi Olmayan Varhklarin Degerlendirilmesi

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye ile ilgili gercek problem,
maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin degerlemesinin karmasik
olmasidir. Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin 6zellikleri, genellikle
yonetim ve muhasebe sisteminin gelisimi ve isleyisi acisindan (6zellikle de arastirma
teknoloji kurumlarinda) ciddi zorluklara yol acar. Esas itibariyle problem,
kaynaklarin kullanimi, kaynaklarin maliyeti ve bunun karsiligi olan finansal
gelirlerin agiklanmasinin neden oldugu problemlerdir. Ar - Ge ile yenilik
hususundaki risk ve belirsizlik, bir yatirimin finansal degeri degerlendirildigi zaman

tistesinden gelinmesi gereken temel engellerdir. Genellikle, isletmeye 6zgii maddi

28



olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin fiziksel varliginin olmayist ve ¢cogu kez
ortili niteligi, ol¢iimii bir dl¢lide sinirlandirir. Ayrica, maddi olmayan varliklarin
degerleme araci olarak bir fiyatinin ortaya cikabilece8i piyasa yoktur. Bir diger
problem de, maddi olmayan varliklarin diger wvarliklardan bagimsiz olarak
degerlendirilemeyecegidir. Ornegin; Ar - Ge yatirimlariin degeri ve olasi etkisi
onde gelen miisteriler, piyasa stratejileri ve iiriin politikalari ile siki iligkilere baglidir
(Leitner, 2005, s.128’den Ulusan, 2005, s.77). Ancak, maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermaye unsurlarinin degerlemesi, isletmenin ortaklari i¢in ve istiraklerin
gercek degerinin tespit edilmesinde 6nemlidir. Ayni1 zamanda, maddi olmayan varlik
veya entelektiiecl sermaye unsurlarinin degerlemesi, karar alma siirecinin
desteklenmesinde isletme yonetiminin 6nemli bir aracidir (Chiesa vd., 2005, s.7°den
Ulusan, 2005, s.77). Bugiine kadar, maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin degerlemesi, entelektiiel miilkiyet varliklarinin degerlemesiyle sinirliydi.
Bu nedenle, faaliyet kar veya zararinin belirlenmesinde, maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermayenin degerinin tespit edilmesine artan bir ihtiyag¢ vardir (Rodov ve

Leliaert, 2002, s.323’den Ulusan, 2005, 5.77).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin Sl¢iimii ve kayitlama
basarisizlig1 sermayenin yanlis dagitimina, bu varliklara daha az yatirim yapilmasina,
hizmet i¢i egitim gibi faaliyetlerin ortaya ¢ikmasina ve gercek olmayan gelirin
raporlanmasina neden olabilir (Palacios-Marques ve Garrigos - Simon, 2003, s.332-
333’den Ulusan 2005, s.71-72). Ayrica, sirketlerin maddi olmayan varliklarinin
degerlendirilmesinin verimli olmamas1 firmalarin ve hissedarlarin 6nemli 6l¢giide
zarar gormelerine neden olabilir (Garcia—Ayuso, 2002, s.57). Finansal varliklarin ve
maddi olmayan varliklarin ikisinin de degerlerinde meydana gelen hizli degismeler,
sirketin degerine etkisi biiyiilk oldugundan dolay1 yatirnmcilar i¢in riskler yaratir

(Kossovsky, 2002, s.62).

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’nda maddi olmayan varliklarin
degerlemesinde kullanilabilecek 3 ¢esit yontemden bahsedilmektedir (Perek, 2007,
s.101). Bunlar;

e Maliyet Yaklagima,
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e Piyasa Yaklasimi ve

e QGelir Yaklasimidir.

1.2.1. Maliyet Yaklasim

Varliklarin yenileme maliyetinin hesaplanmast prensibine dayanmaktadir
(Emrem, 2003, s.6). Maliyet yaklasiminda amag, degerlenmekte olan varligin yerine
koyma veya iiretim maliyetinin tahmin edilmesi ile bir deger gostergesi elde
etmektir. Bu yaklasim, degerlenmekte olan varlik ile tamamen ayn1 veya esit yarari
saglayan yeni bir varligin elde edilme maliyetinin, mevcut varligin ekonomik omrii
boyunca saglayacagi faydanin ekonomik degeri ile orantili oldugu varsayimina
dayanir. Yaklasim, bu varsayima uygun olarak hesaplanan ikame veya yeniden
tiretim maliyetinin degerleme konusu varligin piyasa degerine esit olmasi durumunda

gercekei olacaktir (Demirkol).

Maliyet yaklagiminda iki ana yontem bulunmaktadir. Bunlar; yeniden iiretim
maliyeti ve yerine koyma maliyetidir. Yeniden {iretim maliyetinde herhangi bir
maddi olmayan duran varligin birebir aynisini olusturmak igin gereken harcama
miktart bulunmakta ve bu miktar varligin degeri olarak gosterilmektedir. Yerine
koyma maliyetinde ise maddi olmayan varlifa benzer bir varlig1 olusturmak ig¢in
gerekli olan maliyet tahmin edilmekte ve bulunan miktar varligin degeri olarak kabul
edilmektedir. Bu yontemde tahmin edilen varligin s6z konusu varlifa birebir

benzemesinden ¢ok saglayacagi faydanin benzer olmasi hedeflenmektedir (Perek,
2007, s.102).

1.2.2. Piyasa Yaklasimi

Piyasa yaklasiminda benzer maddi olmayan varliklarin kazanglar1 ve degerleri
acik pazarda karsilagtirnlir (Perek, 2007, s.104). Yani varliklarin piyasa degerleri
karsilastirmali olarak belirlenir (Emrem, 2003, s.6). Hem Uluslararas1 Degerleme
Standartlar1 hem de Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlart maddi olmayan
varlik veya entelektiiel sermaye degerlemesinde piyasa yaklasimini ilk tercih olarak

gostermektedir (Perek, 2007, s.104).
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Degerlemeye tabi tutulacak varlifin benzerlerinin piyasa fiyatinin bulunmasi

piyasa yaklasiminin iyi bir gosterge olacaginin ifadesidir (Demirkol).

Maddi olmayan varhigin fiyatinin benzer nitelikteki bir varligin fiyati

kullanilarak tespit edilmesi islemi ii¢ asamada gergeklestirilir (Perek, 2007, s.105).

1. Asama: Degerlemeye tabi varliga benzer nitelikteki varligin piyasa degerinin

tespit edilmesi,

2. Asama: Piyasa degeri tespit edilen benzer nitelikteki varlik ile degerlemeye
tabi varligin karsilastiriimas: (Iki varligin karsilastirilmasi icin uygun birimin ya da

oranin tespit edilmesi gerekir).

3. Asama: Benzer nitelikteki varligin piyasa degerine, karsilastirmada
kullanilacak birim ya da oranin uygulanmasi suretiyle degerlemeye tabi varligin

degerinin tespit edilmesidir.

1.2.3. Gelir Yaklasim

Gelir yaklasimi bir varligin gelir getirme kapasitesine odaklanir (Perek, 2007,
s.106). Bir varligin gelir getirme potansiyeli ne kadar yiiksekse degeri de o kadar
yiiksek olacaktir. Gelir yaklagiminda varliklarin gelir yaratma kabiliyetleri esas alinir

(Demirkol).

Gelir yaklasgimin1 temel alan baslica degerleme yontemleri sunlardir

(Demirkol):
e Gelirlerin Kapitalizasyonu Yontemi
e Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi

Gelirlerin kapitalizasyonu yonteminde isletmenin ge¢mis yillarda elde ettigi
gelir (bu gelir vergiden dnceki gelir, vergiden sonraki gelir ya da kar pay1 gibi gelir
tiirlerinden olabilir) tespit edilir. Daha sonra, belirlenen gelir rakamina uygulanacak

kapitalizasyon orani belirlenir.

Indirgenmis nakit orani yonteminde ise elde edilecek nakitlerin miktarlar1 her
bir periyot i¢in hesap edilir ve bu miktarlarin simdiki degerleri bir iskonto orani ile

tespit edilir (Perek, 2007, s.107).
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1.3. Maddi Olmayan Varhklarin Ol¢iilmesi Ve Ol¢iim Yontemleri

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, isletmelerin en degerli varligi
hatta en dnemli rekabet silah1 haline gelmistir. Isletmenin neye sahip oldugunu
bulmast ve onu kullanmasi i¢in bilangolarda goériinmeyen maddi olmayan

varliklarinin 6l¢iilmesi ve raporlanmast 6nem kazanmaktadir (Ertugrul, 2000, s.62).

Geleneksel finansal sermaye Ol¢lim yoOntemleri, isletmelerin  gercek
performanslarii  gdstermekten uzaktir. Isletme yoneticileri, isletmenin gercek
degerinin Olgiilememesinden dolayr maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayeyi iyl yonetememekte ve dolayisiyla da isletmenin deger yaratma siireci bu

durumdan olumsuz etkilenmektedir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi 6l¢cme nedenlerini soyle

stralayabiliriz:

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin 6l¢iimiiniin isletmenin

piyasa degerini arttirmast,

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin Olcililmesiyle
isletmelerin basarili ya da basarisiz olduklari alanlar1 belirleyebilmelerinin

saglanmasi,

e lsletmenin uzun dénemli amaglarini karsilayabilmesinin saglanmasi (Yereli

ve Gersil, 2005, s.21-22),

e Finansal kaynak bulma silireci i¢inde isletmelerin 6deme gii¢lerinin

belirlenmesinde kullanilabilecek giivenilir bir 6l¢iit elde edilmesi,

e Yoneticilerin isletmelerin deger yaratan unsurlarini anlamalarini

kolaylastirmasi,

e Isletme performansinin degerlendirilmesinde kullamlacak giivenilir bir

degerlendirme araci elde edilmesi (Ercan vd., 2003, s.22),

e Son yillarda isletmeler tarafindan maddi olmayan varlik veya entelektiiel

sermayeye yapilan yatirimlarin boyutunun olduk¢a artmis olmasi (Erkus,
2004, 5.309),
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e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin sirketlerin rekabet

avantaj1 saglamasinda en 6nemli kaynak olmasi (Ipgioglu, 2007, 5.135),

e @Gilinlimiizde maddi varliklardan daha fazla bilginin deger ifade etmesi ve
sirketlerin gercek degerinin dogru hesaplanamamasindan dolay1 kamuoyuna
verilen bilgiler yetersiz olmaktadir. Maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin Ol¢iimiiniin muhasebenin temel kavramlar1 olan sosyal
sorumluluk, donemsellik, 6nemlilik ve tam ag¢iklama kavramlari1 agisindan

gerekli olmas1 (Alagdz ve Ozpeynirci, 2007, s.174).

1.3.1. Maddi Olmayan Varhklarin Ol¢iimiiniin Onemi

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, goriinmeyen varliklarin
tamamidir. Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin kazanclara olan etkisi
yatirimcilar, yoneticiler ve kredi verenler gibi ¢ikar gruplarina tam olarak
yansitilamamaktadir. Lev, yiiksek derecede maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayeye sahip firmalarin finansal raporlarinin firmanin gelecekteki kazanglarini
belirtmekte zorlandiklarini vurgulamaktadir. Francis ve Schnipper, yapmis olduklari
calismanin sonucunda finansal tablolarin igermekte oldugu bilginin hisse senedi
getirilerinin  yaklasik  %50’sini  acikladigin1  ortaya c¢ikarmiglardir. Pfeil’in
caligmasindaki ampirik bulgular sonucuna gore hisse senedi getirileri ile entelektiiel
sermaye kaynakli kazanglar arasinda yiliksek bir korelasyon bulunmaktadir. Bu
nedenden dolay1, en giiclii sirketler en biiyilk maddi veya finansal varliklara sahip
olanlar degil, entelektiiel sermayelerini giiglendirebilen ve s6z konusu sermayeyi en
etkili sekilde yonetebilendir (Arslan, 2005, s.79). Bir seyi yonetebilmek igin
yapilmas1 gereken onu Olgebilmektir. Olgemediginiz seyi ydnetemezsiniz. Bu
nedenle, maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi yonetebilmek i¢in 6l¢iim

islemi biiyiik 6nem tagimaktadir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, isletmenin gozle goriilemeyen
varliklaridir. Bu nedenle, bu varliklarin 6l¢iimii diger varliklarin Ol¢limiine gore
farklilik gostermektedir. Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye dl¢timiiniin

isletmelere saglayacagi avantajlar s0yle siralanabilir:
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e Isletmelerin goriinmeyen maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin goriiniir hale getirilmesi fon bulma olanaklarin1 biiyiik 6lgiide

arttirir.

e Piyasa degeri yliksek olan bir isletme, bu degerin maddi olmayan varlik
veya entelektiiel sermayeden kaynaklandigin yatirimcilara

gosterebilmektedir.

e Halka acik isletmeler agisindan maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin Ol¢iimii isletmenin degerlendirilmesi siirecinde satis fiyatim

arttirici etkide bulunmaktadir.

e Halka acik ya da ag¢ilmay1 diisiinen isletmelerin maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermayenin ve bunun gelecekte yaratacagi gelir potansiyelinin
gosterilmesi, isletmelerin  hisse senedi fiyatlarinin olumlu yonde

etkilenmesine katkida bulunur.

e Maddi olmayan varlik veya entelektliel sermayenin Ol¢iimii isletmelerin
rakiplerine karsi durumlarinin belirlenmesinde Onemli bir role sahiptir.
Boylece, isletmelere kendi durumlarini degerlendirerek gerekli onlemlerin

alinmasinda fayda saglamaktadir (Ertugrul).

e Varliklarin daha agik taninmasinin saglanmasi kaynak tahsisinin etkinligi

ve dahili yonetimin gelistirilmesi agisindan faydalidir.

e Isletme degerinin tespit edilmesinde ve karar alicilarin siiratli ve isabetli

karar almasina katki saglar.

e Isletmelerin calisanlar ve miisterilerinin bilgi, miisteri memnuniyeti ve
sadakatini arttirmak ic¢in politikalar gelistirmesine yardimci olmaktadir

(Alagdz ve Ozpeynirci, 2007, 5.175).

e Isletmenin bankalar gibi kredi kuruluslar1 karsisinda degeri artar ve isletme
kredi alma durumunda maddi olmayan degerleri teminat olarak gdsterebilir

(Yereli ve Gersil, 2005, s.22).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin Ol¢iilmesi ve goriiniir hale

getirilmesi isletmelerin tiirline, biiyiikliigline, yapisina, sahiplerine ve cografi
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yerlesimine bagli olmaksizin 6énemini daha da fazla arttirmaktadir (Yoriik ve Erdem,

2006, 5.64).

1.3.2. Maddi Olmayan Varhklar1 Ol¢me Yéntemleri

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye 6l¢timii, 1990’1 yillardan beri
hem arastirmacilarin hem de uygulamacilarin temel arastirma alan1 olmustur (Chen
vd., 2004: s.198’den Ulusan, 2005, s.78). Geleneksel muhasebe yontemlerine katkida
bulunmak i¢in gelistirilen ¢cok sayida maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye
6lctim yontemi bulunmaktadir (Shand, 1999; Sveiby, 2001; Bontis, 2000; Hurwitz ve
Digerleri, 2002’den Green ve Ryan, 2005: s.44’den Ulusan, 2005, s.78). Bu
yontemlerden bir kismi, finansal temele dayali 6l¢iim yontemleridir. Bir kismi ise
maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye unsurlarini raporlamaya dayali

yontemlerdir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiicl sermayeyi Olgmede kullanilan
yontemler iki baglik altinda siniflandirilabilir. Bunlardan birincisi, maddi olmayan
varliklar1 unsur bazinda Olgen yontemler; ikincisi de maddi olmayan varliklari
isletme bazinda 6lcen yontemlerdir. Maddi olmayan varliklar1 unsur bazinda dlgen
yontemler, isletmenin sahip oldugu maddi olmayan varliklar1 her bir unsur bazinda
Olcen yontemlerdir. Maddi olmayan varliklar1 isletme bazinda 6lgen yontemler ise,
isletmenin sahip oldugu maddi olmayan varliklar1 biitiinsel olarak ele alarak 6l¢en

yontemlerdir.

1.3.2.1. Maddi Olmayan Varhklar1 Unsur Bazinda Olcen Yéntemler

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeyi unsur bazinda Olgen
yontemler, isletmenin maddi olmayan varliklarini olusturan unsurlar1 bulmay1 ve bu
unsurlarda zaman icinde meydana gelen gelismelerin izlenmesini saglayan

yontemlerdir (Ertugrul, 2005, s.2). Bu yontemler sdyle siralanabilir:
e Skandia Klavuzu,
e Dengeli Puan Karti,

e Maddi Olmayan Varliklar Gostergesi,
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o Katma Deger Entelektiiel Katsayisi,

e Entelektiiel Sermaye Derecelendirilmesi,
o Entelektiiel Sermaye Endeksi,

e Teknoloji Broker1 (Teknoloji Anketi),

e Insan Kaynaklari Maliyeti ve Muhasebesi.

Yukarida bahsedilen yontemlerin her biri asagida kisaca agiklanmaya

calisiimustir.

1.3.2.1.1. Skandia Klavuzu

Skandia Klavuzu Skandia Sirketi’nde Leif Edvinsson tarafindan gelistirilmistir.
Skandia, Isve¢ merkezli bir sigorta ve finans sirketidir. Skandia Entelektiiel Sermaye
Klavuzu (Scandia IC Navigator) olarak adlandirilan sistem ilk kez 1993 yilinda
uygulanmaya baslanmistir (Emrem, 2003, s.9). Yontem maddi olmayan varliklari
insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri sermayesi olarak inceler. Bununla
birlikte, 6l¢lim ve raporlama igin ise finansal odak, miisteri odagi, insan odagi, siireg
odagi, yenilik ve gelistirme odagi olarak 5 temel gosterge kullanir (Ertugrul, 2005,
s.9).

Finansal Odak: Finansal sonuglar incelenmekte olup hissedarlarin ve
potansiyel yatirimcilarin karlilik ve biiyiime gibi beklentileri degerlendirilmektedir.
Ornegin; varliklar / ¢alisan sayis1, katma deger / calisan sayis1 (Ercan vd., 2003,

5.140).

Miisteri Odagi: Miisterilerle kurulan iliskiyi ifade eder. Ornegin; piyasa payi,
vazgecenlerin orani, varliklar / miisteri sayisi, tatmin olmus miisteri endeksi,
telefonla ulasilabilirlik, sikayet sayisi gibi. Miisteriler vasitasiyla isletmenin

degerlendirilmesi yapilmaktadir.

Insan Odagr: Bireysel ozellikler ve miisteri problemlerine ¢dziimler
getirebilme yeteneklerini ifade eder. Ayni1 zamanda bilgi yaratimi siireci ve ¢alisma

kosullar1 da incelenmektedir. Ornegin; ¢alisan basina egitim harcamasi, ¢alisan devir
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hizi, tatmin olmus c¢alisan endeksi ve kisilere ve takimlara iliskin yatirimlardaki

geligsmeler.

Siire¢ Odag: Is siireclerinin etkinligini agiklar. Ornegin; yonetim harcamalari
/ yonetilen varliklar ve gelirler, yonetim hatalarinin maliyeti / yonetim gelirleri, siireg
siiresi, hatasiz basvuru dosyalari. Siire¢ asamasinda miisterilerin istekleri
dogrultusunda iiriin ve hizmet yaratma asamalar1 incelenmekte, miisteri destek

hizmetleri ve iiretim etkinligi gibi konular ele alinmaktadir (Ercan vd., 2003, s.140).

Yenilik ve Gelistirme Odagi: Gelecekteki insan ve yapisal sermayenin
gelistirilmesi i¢in yapilan yatirimlar1 icerir. Ornegin; yetenek gelistirme harcamalari /
calisan sayisi, is gelistirme harcamalari / yonetilen varliklar ve yeni baslayan igler

gibi (Arikboga, 2003, s.127).

Yukarida sayilan 5 temel boyutu 6l¢mek i¢in 73 adet geleneksel 6l¢iitiin yan1
sira 91 adet de entelektiiel sermayeye dayali yeni Ol¢iit kullanilmaktadir. Edvinsson
ve Malone bu kadar 6l¢iitiin kullanilmasinin gereksiz oldugunu ve organizasyonun
entelektiiel sermayesinin degerini belirlerken kullanilacak dlgiitlerin  sayisinin

miimkiin oldugunca azaltilmas1 gerektigini savunmaktadirlar (Samiloglu, 2002,
5.183).
1.3.2.1.2. Dengeli Puan Karti

Robert Kaplan ve David Norton tarafindan 1992 yilinda gelistirilmistir.
Dengeli Puan Kart1 (Balanced Score Card) yontemi, bir isletmenin misyon ve
stratejisinin fiziksel ol¢iiler haline dontistiiriilerek ifade edilmesidir (Arikboga, 2003,
s.123). Bu yontemde miisteriler, isletme i¢i yontemler, 6grenme ve biiyiime gibi
stratejiler sayisal olarak ifade edilmektedir. Dengeli Puan Karti yOnteminde
performans degerleme Olgiitleri 4 farkli kategoride ele alinarak incelenmektedir.

Bunlar soyle siralanabilir (Ercan vd., 2003, s.136; Rodgers, 2003, s.186):
e Finansal Boyut,
e Miisteri Boyutu,
e Siire¢ boyutu,

e Ogrenme ve Biiyiime Boyutu.
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Finansal boyutta, isletmenin ortaklar1 i¢in ¢ekici bir yatirim ya da basarili bir
durumda goriinmesi i¢in nasil olmasi gerektigi tizerinde durulmaktadir (Cakici, 2003,
s.155), Finansal boyutta karlilik, nakit akisi, satiglar gibi ol¢iitler ele alinmaktadir
(Ornek, 2000, s. 3). Miisteri boyutunda, isletmenin miisterilerini ve pazar bdliimlerini
tanimalar1 ve hedeflenen bu boliimlerdeki igletme birimlerinin performanslarini
Olemeleri gerekir (Cakici, 2003, s.155). Miisteri boyutunda, miisteri tatmini, miisteri
bagliligi, misteriler tarafindan taninma, misteri ile iliskiler ve pazar payr gibi
dlgiitler ele alinmaktadir (Ornek, 2000, s.3). Siire¢ boyutu, i¢ siireglerin taninmasini
saglar (Cakici, 2003, s.156). Siire¢ boyutunda is siiregleri, kalite diizeyi, verimlilik
diizeyi; 6grenme ve biliylime boyutunda ise arastirma ve gelistirme degisimi, yenilik

gelistirme orani, yeni iiriin gelistirme oran1 gibi Olgiitler ele alinmaktadir.

Dengeli Puan Kart1 bilgi caginin bir geregi olarak ortaya ¢cikmistir ve sonugta
stratejinin tozlu raflar arasinda kalan planlar yerine igletmelerin tim kademelerinde
paylasilan ve yasanilan bir vizyona déniistiiriilmesini amaglamaktadir (Ornek, 2000,

s.3).

1.3.2.1.3. Maddi Olmayan Varhklar Gostergesi

Maddi olmayan varliklar gostergesi yontemi Karl Eric Sveiby tarafindan
gelistirilmistir. Bu yontem, Sveiby tarafindan Celemi adindaki isletmede ilk olarak
uygulanmistir (Demirkol, 2006, s.109). Maddi olmayan varliklar gostergesi, maddi
olmayan varliklarm ilgili gostergelerle basit bir sekilde dl¢imii ve gosterilmesi igin
kullanilan bir yontemdir (Emrem, 2003, s.9). Bu yontem maddi olmayan varliklarin

Ol¢timiinii asagida agiklandig gibi ti¢ farkli gostergeyle ifade etmektedir:

e Dis Yapr Gostergeleri: Misterilerle iliskiler, isletme verimlilik

gostergeleri, miisteri devamlilik gdstergelerinden olusmaktadir.

e ¢ Yapr Géstergeleri: Calisanlarin yetenekleri ve dzellikleri, iiriinle ilgili
gostergeler, yenilik yaratma goOstergeleri, yatirnm gostergeleri gibi

gostergelerden olugmaktadir.
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e Calisanlarin Yetenek ve Becerilerini Olcen Gostergeler: Calisanlarin
egitimi, ¢alisma yil1, yetenekleri, devamlilik oranlari, ¢alisanlarin verimlilik

gostergelerinden olusmaktadir.

1.3.2.1.4. Katma Deger Entelektiiel Katsayisi

Katma deger entelektiiel katsayis1 (VAIC, Value added Intellectual
Coefficient) Ante Pulic tarafindan gelistirilmistir. Katma deger entelektiiel katsayisi
yonetim kademelerinin, hissedarlarin ve diger ¢ikar gruplarinin, firmanin toplam
kaynaklarinin ve bu toplam1 meydana getiren her bir temel bilesenin yarattigi katma
degerin ve bunun etkinligini 6lgmeyi saglayan analitik bir yontemdir (Ercan vd.,

2003, 5.160).

Katma deger entelektiiel katsayis1 yontemi katma deger kavramini igine alir ve
firmanin sahip oldugu fiziksel ve fiziksel olmayan kaynaklarinin katma deger
yaratmadaki etkinligini inceler. Bunlarin yani sira bircok avantaji da vardir. Bu
avantajlar ise katma deger entelektiiel katsayis1 yonteminin standartlagsms, tutarli ve
sabit bir olgiit saglamasi ve kullanilan tiim verilerin denetlenmis bilgilere sahip
olmasidir. Bu da yapilan hesaplamalarin objektif ve dogrulanabilir nitelikte olmasini

saglar (Ercan vd., 2003, s.164).

Katma deger entelektiie]l katsayisi asagidaki iic gostergenin toplamindan

olusmaktadir:
e Kaullanilan Sermaye Etkinligi Katsayis1 (CEE),
e Insan Sermayesi Etkinligi Katsayis1 (HCE),
e Yapisal Sermaye Etkinligi Katsayis1 (SCE),
VAIC= CEE + HCE + SCE’dir.

Isletmenin katma deger yaratma katsayisinin biiyiikliik derecesi isletmenin
toplam kaynaklar tarafindan yaratilan katma degerini de o derecede etkilemektedir.

Yani, katsay1 ne kadar biiyiikse yaratilan katma degerde o kadar biiyiik olmaktadir.
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1.3.2.1.5. Entelektiiel Sermaye Derecelendirilmesi

Sullivan tarafindan gelistirilen bu entelektiiel sermaye degerleme yonteminde
deger isletmenin sahip oldugu maddi olmayan varliklardan kaynaklanan nakit

akimlarinin bugiinkii degeri ve yapisal sermayenin toplamidir (Demirkol, 2006,

s.113).

Sullivan’in modelinde yapisal sermaye, piyasada herkes tarafindan kolaylikla
elde edilebilen ve farklilastirilma olanagi bulunmayan maddi varliklardan olusan
siradan yapisal sermaye ve piyasada kolaylikla bulunamayan, sektore 6zgii isletmeler
tarafindan kullanilan ve farklilagtirilabilen maddi varliklardan olusan tamamlayici
isletme varliklarindan meydana gelmektedir. Bilgi isletmelerinde deger, sahip olunan
entelektiiel sermaye ve tamamlayict isletme varliklar1 tarafindan yaratilan
indirgenmis nakit akimlarinin toplamidir. Bu tiir isletmelerde, siradan yapisal

sermayenin deger yaratmaya katkis1 bulunmamaktadir (Demirkol, 2006, s.113).

1.3.2.1.6. Entelektiiel Sermaye Endeksi

Entelektiiel sermaye endeksi, Goran ve Johan Roos tarafindan gelistirilmistir.
Bu yontemde entelektiie]l sermaye insan sermayesi, organizasyonel sermaye Ve
miisteri iligkileri kapsaminda ele alinmaktadir. Organizasyonel sermaye ise siire¢

(proses) ve yenilik sermayesi olarak ikiye ayrilmaktadir (Emrem, 2003, s.10).

Entelektiie] sermaye endeksi entelektiie]l sermaye Ol¢limiinii dort boyutta

incelemektedir:

e Insan sermayesi endeksi: Calisanlarin yaraticilik derecesi, galisma siiresi,
personel devir hizi, egitim ve §grenim durumu, ¢alisan morali ve motivasyon siiresi

Olciilerek endeks haline getirilir.
e Yenilik sermayesi endeksi: Yeni fikir gelistirme yetenegi olgiiliir.

e Altyap1 sermaye endeksi: Isletmenin gérevlerini yapabilmesini saglayan

maddi ve maddi olmayan varliklarin 6l¢iimiine dayanmaktadir.

e Tliski sermayesi endeksi: Isletmenin iliskide bulundugu tiim paydaslariyla
olan iliskisinin degerinin 6l¢iimiidiir. Miisteri bagliligi, dagitim kanallarmin kalitesi,

giiven diizeyi gibi 6l¢limleri temel alir (Emrem, 2003, s.10).
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Entelektiiel sermaye endeksi, Skandia Klavuzu'ndan esinlenerek

olusturulmustur.

1.3.2.1.7. Teknoloji Brokeri

Teknoloji brokeri (teknoloji anketi) 1996 yilinda Annie Brooking yonetiminde
Technology Broker danismanlik sirketi tarafindan gelistirilmistir. Bu yontemde bir
entelektiiel sermaye anketi yardimiyla isletmenin sahip oldugu entelektiiel varliklari
sorgulanmakta ve isletmenin sahip oldugu bu entelektiiel varliklar maliyet, piyasa ve
gelir yaklasimina gére degerlenmektedir (Yalama, 2006, s.34). isletmenin entelektiiel

sermayesi parasal olarak hesaplanmaktadir.

1.3.2.1.8. insan Kaynaklar1 Maliyeti ve Muhasebesi

Insan kaynaklar1 muhasebesi entelektiiel sermaye bilesenlerinden insan
sermayesini igeren insan kaynaklarina iliskin bilgileri saptamak, 6lgmek ve elde
edilen verileri isletme ile ilgili bilgi kullanicilarima iletmek islevini iistlenen
muhasebe olarak tanimlanmaktadir. insan kaynaklarmin fiziksel ve finansal olarak
degerini ve maliyetini belirleme ile ilgili ¢aligmalar yapan ilk kisi 1961 yilinda

Rensis Likert’tir.

Insan kaynaklart muhasebesi insanin kaynak olarak orgiite maliyet ve degerinin
belirlenmesidir ve insana yatirimin maliyetini, yerine yenisinin konmasinin

maliyetini ve insanin Orgiit i¢in degerini hesaplamayr igermektedir (Ceran, 2007,

5.190).

1.3.2.2. Maddi Olmayan Varhiklan: isletme Bazinda Olcen Yontemler

Maddi olmayan varliklar1 isletme bazinda olgcen yontemler daha Oncede
belirtildigi gibi isletmenin sahip oldugu maddi olmayan varliklar biitlinsel olarak ele
alarak olgen yontemlerdir. Kredi kurumlarinin, potansiyel yatirimcilarin ve isletme
ile c¢alisan tedarikgilerin, isletmeyi bir biitiin olarak degerlendirmek istemeleri,
entelektiiel sermayenin isletme diizeyinde 6l¢iilmesini gerekli kilmaktadir (Uzay ve

Savas, 2003, s.167). Bu yontemler sdyle siralanabilir:

e Piyasa Degeri - Defter Degerinin Farki ve Orani,
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e Tobin’in Q Orani,
e Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger,
e Ekonomik Katma Deger.

Yukaridaki yontemlerin her biri asagida kisaca agiklanmustir.

1.3.2.2.1. Piyasa Degeri - Defter Degerinin Farki ve Oram

Piyasa degeri - defter degeri yaklasimi maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin Ol¢iilmesinde en ¢ok bilinen yontemlerdendir. Bu ydnteme gore
isletmenin piyasa degeri ile defter degeri arasindaki fark entelektiiel sermaye olarak

Olclilmektedir (Sisman, 2004, s.3).

Isletmenin piyasa degeri, belli bir tarihte isletmenin sahip oldugu hisse
senetlerine yatirimeilar tarafindan 6demeye razi olunan tutardir. Defter degeri ise,
isletmenin bilangosunda yer alan varliklardan borglarin diisiilmesi sonucu elde

edilmekte olan degerdir (Cikrik¢1 ve Dastan, 2002, s.24).

Bu yontemin avantajlarindan biri kolay uygulanabilmesidir. Diger bir avantaji
ise kullanilan verilerin finansal tablolardan elde edilmesi ve finansal tablolarin
enflasyon ve yenileme maliyetlerinin etkileri ¢ercevesinde yeniden diizenlenmesinin

sonucu olarak yontemin giivenilirliginin artmasidir (Ercan vd., 2003, s.129).
Yontemin dezavantajlari ise asagidaki gibi siralanabilir:

e Borsada hisse senetleri islem gormeyen isletmelerin degerini hesaplamak
zor oldugundan dolay1 yontem sadece hisse senetleri borsada islem goéren
isletmeler i¢in uygulanabilir bir yontem olmaktadir (Cikrik¢t ve Dagtan,

2002, 5.24),

e Genellikle piyasa degeri ve defter degerinin ger¢ek degerlerinden daha

diisiik gosterildigine dair bulgular mevcuttur (Sisman ve Sigman, 2004, s.3),

e Hisse senedi piyasasi siirekli degiskenlik gostermekte ve bu degiskenlik

isletme disindaki faktorlere bagli olabilmektedir,

e Piyasa degeri ile defter degeri arasindaki farkin rakam olarak ifade edilmesi

isletmeler agisindan ¢ok 6nemli degildir. Onemli olan ortaya c¢ikan rakam
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degil iki deger arasindaki orandir. Bu orana bakarak benzer durumdaki
rakipler ya da isletmenin iginde yer aldigi sektor ortalamalariyla

karsilagtirarak anlamli sonuglara ulasabilmesidir (Yalama, 2006, s.30).

1.3.2.2.2. Tobin’in Q Oram

Tobin Q Orani, nobel 6diillii iktisat¢r James Tobin tarafindan gelistirilmistir.
Bu oran, isletmenin yatirim stratejilerinde belirtilen biiylime firsatlarinin
degerlendirilmesinde kullanilir (Demirkol, 2006, s.100). Yatirim kararlarinin tahmin
edilmesinde kullanilmak {izere gelistirilen bu yontem faiz oranlarindan bagimsiz
olarak igletme varliklarinin yerine koyma maliyetlerini kullanmaktadir (Cikrik¢1 ve
Dagtan, 2002, s.24). Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin
Olciilmesinde kullanilan Tobin Q Orani isletmenin baskalarinin sahip olmadigi maddi
olmayan varliklar nedeniyle olduk¢a yiiksek karlari saglama istiinliigiinii ifade eder

(Once, 1999, 5.39).
Tobin Q Orani su formiille ifade edilmektedir:
Q = Isletmenin piyasa degeri / Isletme varliklarini yerine koyma maliyeti

Tobin Q Oran’nin birden biiyilk olmasi, isletmenin maddi olmayan
varliklarinin yani entelektiiel varliklarinin yiiksek diizeyde oldugunu gostermektedir.
Tobin Q Orami eger 1’den kiigiik ise isletmenin varliklarinin yerine koyma
maliyetinin varliklarin getiri diizeyi tarafindan karsilanamadigini ifade etmektedir

(Dastan ve Cikrike1, 2002, s.25).

Piyasa Degeri / Defter Degeri yontemiyle biiylik benzerlikler gdstermesine
ragmen Tobin Q yontemi, piyasa degerinin hesaplanmasinda digsal faktorlerden
etkilendiginden dolay1 sonuglarin dogrulugunu olumsuz yonde etkilemektedir. Ayni
zamanda, bu yontemin farkli is alanlarinda hizmet goren isletmelerin yerine koyma
maliyetlerinin farkli olmasindan dolay: karsilagtirilmalarinda zorluk ¢ikabilmektedir.
Bundan dolayi, ayni is alaninda hizmet goéren ve benzer tiirde maddi olmayan
varliklara sahip isletmelerin birbirleriyle karsilastirilmasi ve entelektiiel sermaye
degerinde yillar itibariyle meydana gelen degismelerin karsilastirilmas: daha dogru

sonuglar ortaya ¢ikmasini saglayacaktir (Yalama, 2006, s.31).
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1.3.2.2.3. Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger

Bu yontem, NCI Research adli kurulus tarafindan gelistirilmistir. Yontemin
amaci, isletmenin maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin gergcege uygun
degerlerinin hesaplanmasidir (Celik ve Per¢in, 2000, s.116). NCI, maddi olmayan
varliklara parasal bir deger bigme amaciyla marka hakkini degerlendirmede
kullanilan bir yontemi benimsemistir. Markalarin sahiplerine markasizlara oranla
daha yliksek getiri saglayan ekonomik yararlar saglayacagi diisiincesiyle ortaya ¢ikan
primi markanin degeri olarak ortaya ¢ikarmistir. Bu durum sirketlerin biitiiniine
uygulandiginda ortaya su sonu¢ c¢ikmistir: Maddi olmayan varliklarin degeri, bir
sirketin benzer maddi varliklara sahip ortalama bir rakipten daha iyi performans

gosterme gliciine esittir (Stewart, 1997, 5.302).

Bu yontemde izlenmesi gereken asamalar soyledir (Stewart, 1997, s.303;
Yalama, 2006, s.35):

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

2. Asama: Donem sonu bilangosuna bakilarak ortalama maddi varlik degerleri

alinir ve ii¢ yilin ortalamasi hesaplanir.

3. Asama: Maddi varliklarin getirisi, kar ortalamasi maddi varliklarin ortalama

degerine boliinerek bulunur.

4. Asama: S0z konusu ii¢ yil i¢in sektdriin maddi varliklarinin getiri orani

hesaplanir.

5. Asama: Getiri fazlasi hesaplanir. Sektoriin ortalama getiri orani igletmenin
ortalama maddi varliklariyla garpilir. Cikan sonug isletmenin maddi varliklardan
kazandig tutar1 gosterir. Bulunan rakam isletmenin 1. agsamada bulunan vergi oncesi

kardan ¢ikarilir.

6. Asama: Ug yillik ortalama gelir vergisi hesaplanir ve bu ek getiriyle carpulir.
Vergi sonrasi geliri bulabilmek i¢in ¢ikan sonug¢ ek getiriden ¢ikarilir. Bu rakam

maddi olmayan varliklara atfedilecek primdir.

7. Asama: Primin net bugiinkii degeri hesaplanir. Bunun i¢in primi isletmenin

sermaye maliyeti gibi uygun bir orana bélmek gerekir.
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Yontemin avantajlari, bilgilerin finansal tablolar yardimiyla kolay elde
edilebilmesi ve diger iki yonteme gore daha gergekci ve karsilastirilabilir sonuglar
vermesi olarak gosterilebilir (Dastan ve Cikrik¢i, 2002, s.26). Ancak getiri
fazlaliginin ol¢iilmesinde varliklarin getiri oraninin sektdr ortalamasinin kullanilmasi
sonucu u¢ noktalardaki degerlerden etkilenmesi ve oldukga yiiksek ve diisiik degerler
cikmasina neden olmasi yoniinden elestirilir. Diger bir elestiri noktasi ise, maddi
olmayan varliklarin net bugilinkii degerini isletmenin sermaye maliyetinin
belirlemesidir. Ug¢ degerler riski tasimasina ragmen yine de sektdr ortalamasinin

alinmasinin dogru olacag: kabul edilmektedir (Once, 1999. s.41).

1.3.2.2.4. Ekonomik Katma Deger

Ekonomik katma deger yontemi Stern Stewart tarafindan gelistirilmistir.
Isletmenin vergi sonrasi net faaliyet kari ile toplam sermaye maliyeti arasindaki
farktan olusan degerdir. Bu farkin pozitif ¢ikmasi, isletme sermayedarlar agisindan
olumlu bir deger yarattigini gosterirken, farkin eksi ¢ikmasi isletmeye yatirilan
sermayenin deger kaybettigini gostermektedir (Yalama, 2006, s. 30). Ekonomik
katma deger bir isletmenin yarattig1 ya da kaybettigi degerin donemsel olarak bir

yullik tutaridir (Cetin, 2005, s.368).

Ekonomik Katma Deger (EVA, Economic Value Added) = Vergi Sonrasi Net
Faaliyet Kar1 - (Sermaye x Sermaye Maliyeti)

Ekonomik katma deger yoOntemi, finansal tabanli performans Oolgiitlidiir
(Belyalova, 2003, s.94). Ekonomik katma deger isletmelerin finansal
performanslarin1 degerlendirebilmekte ve sadece iiretim isletmelerinde degil hizmet

isletmelerinde de kullanilabilmektedir (Ercan vd., 2003, s.71).

Ekonomik katma deger ortaklarin faydasini maksimum kilmaya odaklanur,
firmanin ger¢ek ekonomik karmi olcer ve sirket yoneticilerinin hissedarlarinin

refahini arttirmasina yardimei olur (Belyalova, 2003, 5.94).

45



2. MADDi OLMAYAN VARLIKLARIN RAPORLANMASI

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye, glinlimiizde firmalarin sahip
oldugu fakat onemi tam olarak kavranamamis ve bu ylizden ortaya cikartilmasi,
yonetilmesi ve raporlanmasi konularinda problemler olan bir kavram olarak
karsimiza c¢ikmaktadir (Yildiz, s.580). Ozellikle 1980’lerden itibaren ABD’de ve
Avrupa’da sirketlerin ele gecirilmesi ya da sirket birlesmelerinde sirket degerlerinin
cok tizerinde bedeller 6denmeye baslanmasi maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin raporlanmasit konusunda tartigmalara neden olmustur (Kaya, 2006,
s.113). Sirket degerinin ¢ok Tlizerinde bedeller 6denmesi isletmelerin maddi
varliklarindan ziyade maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayesinin biiyiik
degerlere ulasabilecegi ve bunun da bilgi kullanicilar1 agisindan dogru ve giivenilir
bilgi elde etmek amaciyla raporlanmasi gerekliligini ortaya cikarmaktadir. Bilgi
kullanicilarinin bilgi ihtiyacin1 dogru ve giivenilir bir sekilde karsilayabilmek icin
isletmenin bir biitiin olarak degerlendirilip, maddi varliklarinin yaninda maddi
olmayan varlik veya entelektiiel sermayesinin ve bu varliklarla gercgeklestirilen
faaliyetler sonucu ulasmis oldugu basarinin mali tablolarda gercek degerleri ile
sunulmas1 gerekmektedir. Bu nedenle maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin Olciilerek raporlanmasi, hem mali tablolarin gercegi yansitmast hem de
karar alicilarin kararlarinin dogrulugu agisindan biiylik 6nem tasimaktadir (Acar ve
Daglar, 2005, s.37). Ekonomik onemi nedeniyle, bu varliklarin o6lgiilmesi ve
raporlanmasi, son zamanlarda sirketlerin yatirimlar icerisinde 6nemli bir yer tutmasi
ve maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeye yapilan yatirimlarla ilgili
mevcut bilgilerin siirl olusunun bir sonucu olarak mesleki kuruluslar, girisimciler,

muhasebeciler ve yatirimeilarin ilgisini ¢gekmektedir (Otlu ve Cukaci, 2007, s.116).

Asagida maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlamasinin
incelemesinden o6nce raporlama tiirlerinden bahsedilmistir. Daha sonra ise maddi
olmayan varliklarin raporlanmasi ile ilgili literatiir arastirmas1 yapilmistir. Son olarak
sirastyla maddi olmayan varliklarin raporlanmasi ile ilgili yaklasimlar, maddi
olmayan varliklarin raporlanmasiin sebepleri, avantajlar1 ve dezavantajlari, Tiirk

Tekdiizen Muhasebe Sistemi ve Tirkiye Muhasebe- Finansal Raporlama
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Standartlar’’nin maddi olmayan varliklarin raporlanmasi agisindan incelenmesi ve
uluslararasi biiyiik sirketlerde maddi olmayan varliklarin raporlanmasi uygulamalari

incelenmistir.

2.1. Raporlama Tiirleri

Isletmeler farkli amaglarla farkli raporlar hazirlayabilmektedirler. Bu nedenle,
isletmeler tarafindan yapilan raporlamalar farkli agilardan siniflandirilabilir. Asagida
harici raporlama - dahili raporlama ve finansal raporlama - finansal olmayan

raporlama siniflandirmalarindan bahsedilmistir.

2.1.1. Harici Raporlama - Dahili Raporlama

Harici (dis) raporlama, isletmelerin faaliyetleri ile ilgili resmi kurumlara
sunulmak iizere diizenli olarak hazirlanan raporlarin sunulmasidir. Dahili (ig)
raporlama ise, isletmenin ortaklarina, list yonetime ve diger sube ve departmanlara
kendi performansini degerlendirebilmesi i¢in yapilan raporlamadir (Kuveyt Tiirk

2008 faaliyet raporu).

2.1.2. Finansal Raporlama - Finansal Olmayan Raporlama

Finansal raporlama finansal konulari igeren kararlarin  alinmasinda
kullanilabilecek bilgilerin karar alicilara ulastirilmasini saglayan raporlamadir
(Pekdemir, 2005, s.2). Finansal raporlama, kiiresellesme ve teknolojik gelismelerin
sermaye piyasalarinda yatirimlari arttirmasiyla 6nemi artan bir raporlama tiiriidiir.
Ciinkii, finansal raporlarin hizl, glivenilir, zamaninda sunulmus ve analizinin kolay

olmasi; yatirimei ve diger ilgililer agisinda son derece dnemlidir (Uyar).

Avrupa Birligi iilkeleri 2005 yilinda borsada islem goren sirketler i¢in
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 (UMS) - Uluslararast Finansal Raporlama
Standartlarini (UFRS) kabul etmislerdir. Ulkemizde, 16.02.2005 tarihinde 25702
sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Finansal Tablolarm Sunulusuna Iliskin Tiirkiye
Muhasebe Standardi ile Uluslararast Finansal Raporlamaya uyum saglamaya

caligilmistir.
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9 Nisan 2008 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu ‘Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamanin nasil yapilacagina iliskin teblig yayimlamistir. Bu teblige
gore, isletmeler finansal tablolarini hazirlarken Uluslararasi Muhasebe Standartlar

ile Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarina uygun olarak hazirlayacaklardir.

Finansal olmayan raporlama, organizasyonlarin ekonomik ve ekonomik
olmayan faaliyetlerinin sosyal ve cevresel ilgili ¢ikar gruplart ve toplum igin
aciklanmasi siirecidir. Finansal olmayan raporlar, isletmelerin yillik faaliyet
raporlarinda veya ayr1 raporlarda isletmelerin ekonomik, c¢evresel ve sosyal
faaliyetlerinin boyutlarinin gosterildigi isletme i¢i ve isletme dis1 menfaat sahiplerine
finansal ve finansal olmayan bilgi sunan raporlardir. Finansal olmayan raporlar,
isletme stratejileri ve hedefleri, insan kaynaklar1 ve markalarin degeri, isletmenin
yonetim uygulamalar1 ve orgiit yapilanmasi konularindaki standartlar1 icermektedir
(Gengoglu ve Erdogan, 2008, s.35-39). Finansal olmayan raporlama Ornekleri
sunlardir: Entelektliel sermaye raporlamasi, ¢evresel raporlama, sosyal sorumluluk

raporlamasi ve siirdiirtilebilirlik raporlamasi.

2.1.2.1. Entelektiiel Sermaye Raporlamasi

Entelektiiel sermaye raporu, belirli kaynaklarin kullanilmasina ve gelismesine
imkan veren amagclar i¢in, yonetim kontrolii ve miidahalesi i¢in, bilgi yonetimi
etkinliklerinden meydana gelen yeterlilikler dizisidir. Yani entelektiiel sermaye
raporlari, bir firmanmn bilgi yonetimi etkinliklerini gdsteren raporlardir. Bagka bir
ifadeyle, organizasyonun faaliyetlerini siirdiirebilmesini saglayan genis bilgi

kaynaklarinin bir birlesimidir (Samiloglu, 2002, s.222).

2.1.2.2. Cevresel Raporlama

Cevresel Raporlama, bir isletmenin ¢evre iizerine etkileri, bu etkileri yonetme
performansi ve ekolojik bakimdan siirdiiriilebilir kalkinmaya katkis1 gibi gevresel
performansi hakkindaki bilgilerin kamuya agiklanmasini saglayan raporlamadir.
Baska bir deyisle, cevresel raporlama isletme tarafindan cevreyle ilgili performans
bilgisinin ilgili taraflara iletilmesidir (Ulusan, 2009, s.184). Ekonomik, sosyal ve
teknolojik gelismelerin sonucu olarak yasanan ekolojik ¢oziilmeler, bir dizi ¢evresel

model ve tekniklerin gelistirilmesine ve sosyal sorumluluk ilkesi geregince
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muhasebenin ¢evre konulari i¢ine yerlesmesine neden olmus ve bunun sonucunda da
¢cevre muhasebesi ortaya c¢ikmistir. Genel bir tanim olarak g¢evre muhasebesi,
cevresel kaynaklarin kullanimi sonucunda dogacak etkilerin muhasebesi olarak

tanimlanabilir (Lazol vd., 2008, s.62).

2.1.2.3. Sosyal Sorumluluk Raporlamasi

Sirketlerin ekonomik ve teknolojik gelismeye katkida bulunmalarinin yani sira
cevresel ve sosyal sorunlara yol agmasi elestirilere neden olmus buna bagli olarak da
cevre kirliligi, kaynak tiiketimi, atik maddeler, {iriin kalitesi ve glivenligi, calisanlarin
haklar1 ve konumu, toplumsal sorumluluk gibi konular 6nem kazanmaya baslamistir.
Bu nedenle sirketler topluma karsi sorumlu olmalart gerektigini fark etmisler ve
sosyal sorumluluga uygun faaliyetlerde bulunmaya baslamislardir. Isletmeler
giiniimiizde cevreye ve topluma karst sorumlu bir sekilde faaliyetlerini yiiriitmeleri
halinde uzun vadede kazangli ¢ikacaklarini diisiinmektedirler (Basar ve Basar, 2006,

s.214).

Sosyal sorumluluk raporlari, yillik faaliyet raporlarindan ya da ayri raporlarda
isletmelerin ekonomik, cevresel ve sosyal faaliyetlerinin boyutlarinin gosterildigi
isletme i¢i ve dist menfaat sahiplerine finansal ve finansal olmayan bilgi sunan
raporlardir (Basar ve Basar, 2006 s.214). Sosyal Sorumluluk Muhasebesi’nde,
isletmeler sosyal sorumluluklarmin kendilerine yiiklemis olduklar1 yiikiimliilik
cercevesinde yiiriittiigli faaliyetleri ve faaliyetlerinin sonuglarini olumlu ya da
olumsuz raporlamaktadirlar (Kaya ve Karakaya, 2008, s.155). Kisaca sosyal
sorumluluk raporlari, isletme faaliyetlerinin ekonomik ve sosyal sonuclarinin
Ol¢iilmesi, raporlanmasi ve raporlarin ilgili kesimlere sunulmasi {izerinde

durmaktadir (Gengoglu ve Erdogan, 2008, s.38).

2.1.2.4. Siirdiiriilebilirlik Raporlamasi

Stirdiiriilebilirlik  raporlamasi, iiclii  sorumluluk raporlamasi, kurumsal
sorumluluk raporlamasi ile ayn1 anlamda kullanilmaktadir. Siirdiirtilebilir kalkinma
hedefine dogru kurumsal performans ile ilgili olarak dl¢me, agiklama yapma, i¢ ve
dis paydaslara karst sorumlulugun uygulanmasini saglayan raporlamadir.

Stirdiiriilebilirlik raporlari, raporlama donemi esnasinda kurumun taahhiitleri,
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stratejisi ve yonetim yaklasimi sonucunda ortaya c¢ikmis neticeleri ve sonuglar
kapsamaktadir (Siirdiiriilebilirlik raporlama standartlari). Sirdiiriilebilirlik raporu,
isletmelerin faaliyetlerinin, iriinlerinin ve hizmetlerinin ekonomik, c¢evresel ve
sosyal yonlerinin agiklandigi, sadece finansal raporlama standartlarini degil, aym

zamanda finansal olmayan raporlama standartlarini da i¢eren rapordur (Gengoglu ve

Erdogan, 2008, s.35).

2.2. Maddi Olmayan Varliklarin Raporlanmas1 ile ilgili Literatiir

Arastirmasi

Diinya’da ve Tiirkiye’de maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin
raporlanmast ile ilgili birgok calisma yapilmistir. Bu ¢aligmalarla ilgili asagida kisaca

bilgi verilmistir (Yalama, 2006, s.39-42):

Joe Peppard ve Anna Rylender, 2001 yilinda yapmis olduklari ¢alismalarinda
bir telekominikasyon yazilim sirketi olan APION’un maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermayeye odaklanarak hissedarlarin nasil daha fazla degere sahip

oldugunu ortaya koymuslardir (Peppard ve Rylander, 2001, s.510).

Bernard Marr, Dina Gray ve Andy Neely, 2003 yilinda yapmis olduklar
calismada maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin neden Slgiimiine gerek
duyulduguyla ilgilenmisler ve entelektiiel varliklarin Ol¢iilmesinin firmaya ciddi

katkilar saglayacagin1 vurgulamislardir (Marr vd., 2003, s.441).

Saverio Bozzolan, Fracesso Favotto, Federica Ricceri, 2003 yilinda yapmis
olduklar1 ¢alismada Italyan firmalarmin 2001 yilina ait finansal raporlarmi

inceleyerek entelektiiel sermaye rakamlarimi test etmislerdir (Bozzolan vd., 2003,

5.543).

James Guthrie ve Federica Ricceri, 2003 yilinda yapmis olduklari ¢alismada
entelektiiel sermayenin raporlanmasinda icerik analizinin (content analysis)
kullaniminm1 incelemisler ve metodun pratik yararlar1 iizerine bazi gozlemler

sunmuslardir ( Guthrie ve Ricceri, 2003, s.2).

Indra Abeysekara ve James Guthrie, 2004 yilinda yapmis olduklari ¢caligmada
Kolombo’daki hisse senedi piyasasina kote ilk 30’daki firmalarin 1998-1999°dan
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1999-2000 yillarina iliskin finansal tablolar1 igerik analizi yontemi kullanilarak

analiz etmislerdir (Abeyskara ve Guthrie, 2004, s.151).

James Guthrie, Richard Petty ve Kittiya Yongvanich, 2004 yilinda yapmis
olduklar1 caligmada, entelektiiel sermayenin raporlanmasini igerik analizi yOontemi
kullanarak aciklamislardir. Icerik analizi kullanarak degerlendirme yaparken
arastirmacilar sirketlerin yillik raporlarinda agiklanan bilgilerin miktarini agiklamaya
caligmiglardir. Bu makale igerik analizini entelektiiel sermaye raporlamasini
anlamada ve yontemin faydasini sunmada arastirma yontemi olarak incelemektedir.
Calismalar sirketlerin entelektiiel sermayelerini agiklamalarinda sirketlerin boyut ve
sanayi etkisi oldugunu ortaya ¢ikarmistir. Entelektiiel sermayeyi siiflandirmak ve
kaydetmek iizere bircok kavramsal yap1 mevcuttur. Entelektiiel sermaye elementleri,
lic kategori ve 18 ogeyle agiklanmustir. I¢ sermaye, piyasa gereksinimlerini
kargilamak tizere gelistirilen sistemleri, politikalari, kiiltiri ve diger “kurumsal
becerileri” kapsamaktadir. Dis sermaye, sirketin disindaki kisilerin sahip oldugu
baglantilar1 icermekteyken; insan kaynaklar1 ise calisanlarin uzmanligini,
becerilerini, yeteneklerini ve ihtisaslarim icermektedir. Igerik analizinde yillik
raporlar kullanilmig ve veri elde etme teknigi olarak daha once belirlenmis olan

kategoriler kullanilmigtir (Guthrie vd., 2004, s.287).

Jan Mauritsen ve Stefan Thorbjornsen, 2004 yilinda yapmis olduklar
calismada kamu sektorii organizasyonlarinda, bilgi yonetimi ve entelektiiel
sermayenin mali tablolarla nasil raporlanabilecegi arastirilmis ve calismada 2001-
2002 yillarina ait Danimarka’daki 26 kamu sektorii enstitiisiiniin deneyime dayali

entelektiiel sermayeleri yapilandirilmistir (Marutsen ve Thorbjornsen, 2004, s.380).

Pek Chen Goh ve Kwee Pheng Lim, 2004 yilinda yaptiklar1 calismada
Malezya’da en fazla kar elde eden zirvedeki 20 halka ac¢ik firmanin 2001 yilina
iliskin mali tablolar1 nitel ve nicel olarak incelemislerdir. Sirketlerin 2001 yil1 yillik
raporlarina igerik analizi uygulanmistir. Caligmada Karl Erik Sveiby’nin yapmis
oldugu digsal sermaye, icsel sermaye ve calisanlarin becerisi olarak ayrilan
entelektiiel sermaye tanimi kullanilmistir. Arastirma entelektiiel sermayeyi firmalarin
yillik tablolar iizerinden rakamsal olarak ifade edemediginden sadece yorumlayici

bir sonuca ulasmistir (Goh ve Lim, 2004, s.500).
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Kurt April, Paul Bomsa ve Dave Deglon tarafindan 2004 yilinda yapilan
arastirma kapsaminda genis capli bir literatiir arastirmast da yapilmistir. Giiney
Afrika’daki madencilik sektoriindeki en biiylik 20 sirketin yillik tablolar1 analiz
edilmis ve entelektiiel sermayenin Ol¢limii, raporlanmasi ve yonetilmesi
incelenmistir. Bu ¢aligmada firmalara iliskin i¢sel, digsal, insan sermayesini gosteren
24 degisken kullanilmis ve sonug olarak madencilik sektdriiniin diger sektorlere gore

daha az entelektiiel sermaye bilesenlerine sahip oldugu ortaya ¢ikmistir (April vd.,
2004, 5.165).

James Guthrie, Richard Petty ve Federica Ricceri’nin 2004 yilinda yapmis
olduklart ¢aligmada, birinci asamada 1998’de 20 en biiyiik Avustralya sirketi ele
alinmustir. Ikinci asama ise 2002°de yiiriitiildii, bu asama birinciye gére daha
kapsamliydi. Hong-Kong’dan 100, Avustralya’dan ise 50 kurulus incelendi. Sirketin
biiyiikliigiiniin entelektiiel sermayenin kamuya agiklanmasi {izerine etkisi test edildi.
Bu calisma sirketlerin entelektiiel sermayelerini kamuya agiklamalari konusunda
seviyelerinin diisiik oldugunu ve kamuya bilgi verme ve sirketin biiytlikliigii arasinda
pozitif bir iliski oldugunu ortaya c¢ikarmistir. Biliylik Avustralya sirketlerinin
entelektiiel sermaye bilgisini sunmasi kiiciik sirketlerden daha yiiksek seviyededir ve

Hong-Kong’daki sirketlerde ayn1 davranisi sergilemislerdir (Guthrie vd, 2004, s.28).

James Guthrie ve Kittiya Yongvanich 2004 yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada,
geleneksel finansal raporlamanin isletmelerin ekonomik aktivitelerini gostermekte
yetersiz kaldigin1 géstermekte ve bu durumda entelektiiel sermaye alaninda yapilan
caligmalarin 6nemini arttirmaktadir. Ancak bu calisma entelektiiel sermayenin hala
geleneksel raporlamanin smirlarini tasimakta ve entelektiiel sermaye ekonomik

performansi gostermeye odaklanmaktadir (Guthrie ve Yongvanich, 2004, s.3).

James Guthrie, Christina Boedker ve Suresh Cuganesan, 2005 yilinda yapmis
olduklart calismada Avustralya’da kamu sektorii organizasyonlarinin  yillik
raporlarinda entelektiiel sermaye bilgisinin, 6zellikle insan sermayesi bilgisinin

agiklanmasini ele almaktadirlar (Guthrie vd, 2005, s.3).

Indra Abeyskara, 2005 yilinda yapmis oldugu calismasinda, entelektiiel

sermaye Ol¢limii ve raporu lizerinde durmus ve bununla ilgili ¢caligsmalar1 incelemistir.
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Bu ¢aligmanin sonucunda entelektiiel sermayenin gosterilmesinde sirketlerin ortak
tanimlar yapmalar1 gerektigi ve bdylece entelektiiel sermayenin gosterilmesinde
giivenilirligin artacagma isaret etmektedir. Ikinci olarak, yillik raporlar1 analiz
etmede kullanilan kodlama yapisinin analiz edilmesi gerektigi iizerinde durulmus ve
son olarak entelektiiel sermayenin agiklanmasinin kuramsal olarak desteklenmesi

gerektigini ortaya ¢ikarmistir (Abyskara, 2005, s.17).

Tyrone Carlin, Guy Ford ve Richard Petty, Hong-Kong sirketleri iizerine
yapmis olduklar1 c¢aligmada 1992-1998 ve 2002 yillarma ait finansal tablolari
incelemiglerdir. Caligmada entelektiiel sermaye yapisinin 6geleri yapisal sermaye ve
icsel sermaye olarak tanimlanmis ve patentler, telif hakki, ticari markalar, yonetim
felsefesi, sirket kiiltiirli, yonetim siire¢leri, bilgi sistemleri, ag olusturma sistemleri,
finansal iligkiler i¢sel sermaye kategorisi altinda ele alinmistir. Miisteri Sermayesi ise
dissal sermaye olarak tanimlanmis ve onaylanan markalar, misteriler, miisteri
baglilig1, sirket isimleri, dagitim kanallari, ig birlikleri, belgelendirme anlagmalari,
tercih edilen sozlesmeler, imtiyaz anlagmalar1 dis sermaye kategorisi altinda ele
alinmustir. Insan kaynaklar1 kategorisi altinda ise; ydntem bilgisi, egitim, mesleki
kalite, isle ilgili bilgi, isle ilgili yeterlilikler, girisimci ruh, yenilik¢ilik, beceriler,
degisebilirlik yer almistir. Calismanin sonucunda diger lilkelerde yapilan ¢alismalarla
kiyaslandiginda Hong- Kong sirketlerinin maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayelerini gosterme seviyelerinin diisiik diizeyde oldugu ortaya ¢ikmistir. Yine
blyiik sirketlerin kiiclik sirketlere nazaran maddi olmayan varliklarini gosterme
seviyelerinin yiiksek oldugu yani entelektiiel sermaye atiflarin1 rapor etme ile

biiylime arasinda pozitif bir iliski oldugu ortaya ¢ikmigtir (Tyrone vd., 2006).

James Guthrie, Leanne Ward ve Suresh Cuganesan 2008 yilinda yapmis
olduklar1 arastirmada, Avustralya’da gida isletmeleri tarafindan raporlanan
entelektiiel sermayeyi incelemek i¢in igerik analizini kullanmiglardir. Bu ¢alisma
harici raporlama iizerine odaklanmistir. Ornek alman sirketlerin  harici
raporlamasinin diisiik diizeyde oldugu ortaya ¢ikmustir. Sirketlerin kurumsal web
siteleri entelektiiel sermaye raporu bilgisini yillik raporlara gére daha az rapor

etmektedirler. Buna gore, Avustralya’daki gida sirketleri tam olarak entelektiiel
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sermaye bilgisini vermede web sitelerinin faydalarinin farkinda degildirler (Guthrie
vd, 2008, s.1).

Tiurkiye’de ise maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin

raporlanmasina yonelik yapilan ¢calismalardan asagida bahsedilmistir.

Murat Ertugrul, 2002 yilinda “Entelektiiel Sermayenin Olgiilmesi ve
Raporlanmas1” adli ¢alismasinda entelektiiel sermayenin 6l¢iiliip raporlanmasinda

kullanilan yontemleri tanitmistir.

Mustafa Cikrikgt ve Abdiilkerim Dastan, 2002 yilinda “Entelektiiel
Sermayenin Temel Finansal Tablolar Araciligiyla Sunulmasi” adli ¢aligmalarinda
entelektiie]l sermaye unsurlarina ve geleneksel Ol¢iim yontemlerine yer verdikten
sonra firmalarin entelektiiel sermayeyi finansal tablolarinda yer vermeleri gerektigini

vurgulamislar ve muhasebelestirilmesi yoniinde bir 6neride bulunmuslardir.

Murat Ertugrul, 2002 yilinda yapmis oldugu “ Entelektiiel Sermayenin Firma
Piyasa Degeri Uzerine Etkisi” adli ¢aligmasinda; kamu ve ozel sektdriin rekabet
Ustiinliigii saglayabilmek icin etkin bir entelektiiel sermaye yonetimi uygulamasi,
entelektiie]l sermayeyi bulmasi, gelistirmesi, dlgmesi ve raporlamasi gerektigini

vurgulamastir.

Tun¢ Bozbura, 2004 yilinda yapmis oldugu caligmada Tirkiye’de bulunan
isletmelerin entelektiiel sermayelerinin hangi kriterlerden olustugunu belirlemeye
calismis ve bu kriterlere bagli olarak oOlgiimlenen entelektiiel sermayenin pazar
degerleri ile arasindaki iligkiyi ortaya ¢ikarmaya galismigtir. Aragtirmada Likert-tipi
Olcege bagli olarak anket ve miilakat teknikleri uygulanmistir. Calismanin
sonucunda; bilimsel olarak isletmelerin pazar degerini, isletmenin entelektiiel
sermayesinin de etkiledigi ortaya ¢ikmustir. Isletmelerin cevre ile olan iligkilerinin
(hisse senetleri sahipleri, potansiyel hisse senedi misterileri ve toplum) zayif oldugu
ve isletmeyle ilgili bilgilerin sadece maddi varliklar ile ilgili oldugu ve giincel

olmadig1 ortaya ¢ikmustir.

Ayse N. Yereli ve Giilsen Gersil, 2005 yilinda yapmis olduklar1 “Entelektiiel
Sermayeyi Olgme ve Raporlama Yontemleri” calismasinda entelektiiel sermaye

unsurlarina, entelektiiel sermayeyi Olgmeye yonelik yaklasimlara ve entelektiiel
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sermaye raporlanmasina yer vermislerdir. Entelektiiel sermayenin Olg¢iilmesi ve

raporlanmasinin igletme agisindan énemi vurgulanmastir.

Hakan Erkus, 2004 yilinda yapmis oldugu “Geleneksel Raporlama
Yontemlerinin Yeni Ekonomi Karsisindaki Durumunun Irdelenmesi ve Entelektiiel
Sermaye’nin Raporlanmasi” adli c¢aligmasinda entelektiiel sermaye raporlama

yontemleri lizerinde durmustur.

Zekeriya Erkal, 2005 yilinda yapmis oldugu doktora tezinde, 9 teknoloji
sirketinin entelektiiel sermaye 6l¢mesi ve raporlamasi ¢alismasini yapmistir. Calisma
yaptig1 sirketler, bilisim sektoriinde, Alcatel Teletas, Arena Bilgisayar, Escort
Computer, Index Bilgisayar, Link Bilgisayar, Logo Yazilim ve Netas Telekom;
savunma sanayi sektoriinde; Aselsan ve haberlesme sektoriinde ise Turkcell
Sirketi’dir. Arastirma verilerinin elde edilmesinde yiiz ylize anket yonteminden
yararlanilmis ve cevaplar SPSS for Windows 11.5 istatistik paket programi ile analiz

edilip sonuglar1 degerlendirilmistir (Erkal, 2005, s.180).

Zekeriya Erkal, yapmis oldugu ¢alismanin sonucunda, teknoloji sirketlerinde
yoneticilerin, entelektiiel sermaye ve bilgi yonetimi konularinda bilgi sahibi olduklari

ve bu konularla ilgilendikleri sonucuna varmistir (Erkal, 2005, s.210).

Entelektiiel sermayenin 6lcililmesi agisindan, teknoloji sirketlerinin ¢ok azinin
Olgim yaptig1 goriilmistiir. Entelektiiel sermayeyi Olcen sirketler, Olctim
calismalarma 2000 ve 2001 yilinda baslamustir. Olgiimii ii¢ diizeyde yaptiklarim
belirtmislerdir. Birincisi entelektiiel sermayenin bilesenleri diizeyinde (insan
sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri sermayesi), sirket diizeyinde ve her iki

diizeyde ol¢timdiir (Erkal, 2005, s.210).

Entelektiiel sermayeyi Olcen sirketler, lic yontemi kullanmislardir. Dengeli
puan karti yontemi, ekonomik katma deger yontemi ve piyasa degeri - defter
degerinin farki ve oran1 yontemidir. Sirketlerin entelektiiel sermayeyi 6l¢gme amaglari
5 tanedir. Entelektiiel sermaye potansiyelini belirlemek, yoneticilerin sirkette deger
yaratan unsurlart anlamalarim1 kolaylastirmak, entelektiiel sermayeyi yonetmek,
gelecekteki finansal sorunlart belirlemek ve maddi olmayan varliklarin degerini tam

olarak belirlemektir (Erkal, 2005, s.210).
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Sirketlerin entelektiiel sermayeyi Olgcmeme nedenleri ise entelektiiel
sermayenin sirketlere katkis1 agisindan somut bir kavram olmamasi ve etkilerinin net
olarak bilinmemesi, entelektiiel sermaye kavraminin Tiirkiye acisindan oldukc¢a yeni
olmasi, entelektiiel sermayenin Olglimiiyle ilgili Avrupa’da goriilen Olglim

modellerinin heniiz ilkemizde olusturulamamis olmasidir (Erkal, 2005, s.210).

Entelektiiel sermayeyi raporlayan sirketler, isletme icine ve isletme disina
raporlama yapmaktadirlar. Sirketlerin entelektiiel sermayeyi raporlama amagclari;
finansal sonuglarla entelektiiel sermaye arasinda bag kurmak, nitelikli isgiicli i¢in
isletmeyi cazip hale getirmek, yatirimcilara ve sermaye piyasalarina sirketin
entelektiiel varliklartyla ilgili bilgi vermektir. Sirket yoneticileri; entelektiiel
sermayenin Ol¢lilmesi ve raporlanmasinin sirketin degerini yansittigini, sirketler i¢in
onemli ve gerekli oldugunu, mevcut muhasebe sisteminin entelektiiel sermayeyi
O0lcme ve raporlamada yeterli olmadigini, entelektiiel sermayenin oOl¢iilmesi ve
raporlanmastyla ilgili verilerin karar almada kullanildigini belirtmislerdir (Erkal,

2005, 5.210).

Sirket yoneticileri, entelektiiel sermayenin Ol¢lilmesi ve raporlanmasinda
mevcut muhasebe sisteminin yeterli olabilmesi i¢in, maddi olmayan varliklarin
muhasebelestirilmesine yonelik ¢aligmalar yapilmasini, finansal tablolarin seklinde
degisiklik yapilmasini, muhasebe standartlarinda ve muhasebe sisteminde degisiklik
yapilmasint Onermislerdir. Sirket yoneticileri, entelektiiel sermayenin olglimii ve
raporlanmasini yapan birimlerin muhasebe bolimi ve {iist yonetim oldugunu

belirtmislerdir (Erkal, 2005, s.210).

Ozgiir Arslan, 2005 yilinda yapmis oldugu “Entelektiiel Sermaye’nin
Tiirkiye’deki Raporlanma Seklinin Incelenmesi” adli calismasinda IMKB Hisse
Senetleri Piyasasi Endeksleri’nde 01.04.2004 tarihi itibariyle ilk 30 arasinda yer alan
firmalarin 2003 yilina ait yillik raporlarini incelemistir. Tirkiye firmalariin
entelektiiel sermaye kavramini ne sekilde belirttiklerini ve entelektiiel sermaye
kavraminin hangi unsurlarina 6ncelik vermekte olduklar1 ortaya koyulmustur. Bu
calismada 30 sirketin 2003 yilina ait yillik raporlarina igerik analizi uygulanmistir.
Yillik raporlarda yer alan ve Onceden belirlenmis olan entelektiiel sermaye

unsurlarin1  saymak i¢in semantik icerik analizi uygulanmistir. Bu ¢alismada
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entelektiiel sermaye i¢sel sermaye, digsal sermaye ve insan kaynaklari sermayesi
olarak ii¢ kategoride incelenmis ve her bir kategori kendi i¢inde alt siniflara
ayrilmistir. I¢sel sermaye kategorisinde siiregler, sistemler, felsefe, kiiltiir, entelektiiel
miilkiyet ve finansal iliskilerdir. Siiregler icerisinde yer alan alt gruplar yonetsel
stirecler ve teknolojik stireclerdir. Sistemler igerisindeki alt gruplar ise bilgi

sistemleri ve baglant1 (network) sistemleridir (Arslan, 2005, s.82).

Insan kaynaklar1 sermayesinin alt kategorileri ise egitim-gelistirme, girisimsel
yetenekler, calisanlarin kardan aldiklar1 pay, calisanlarin giivenligi, c¢alisanlarla
iligkiler ve calisanlara iliskin Ol¢iitlerdir. Egitim-gelistirme kategorisi altinda know-
how, kariyer, gelistirme, egitim programlaridir. Calisanlarla iligkiler kategorisi
altinda sendika aktiviteleri, yillik raporlarda yer verilen calisanlar, calisanlarin

yonetime katilimidir (Arslan, 2005, s.83).

Digsal sermaye bes alt gruptan olusmaktadir. Marka olusumu, kurumsal imaj
olusumu, is ortakligi, dagitim kanallar1 ve piyasa payidir. Marka olusumu {ig¢
kategoriden olusmakta ve bunlar da firmanin markasi, miisteri memnuniyeti ve kalite
standartlanidir. Is ortakligi alt grubunda ise lisanslama anlasmalar1 ve franchising

anlagmalar1 yer almaktadir (Arslan, 2005, s.83).

Calisma sonucunda firmalarin yillik raporlarinda en yliksek seviyede
rastlanilan sermayenin digsal sermaye oldugu ortaya ¢ikmistir. Ikinci sirada en gok
rastlanilan ise insan kaynaklar1 sermayesidir. En diisiik diizeyde belirtilen sermaye

ise i¢sel sermayedir (Arslan,2005, s.83).

2.3. Maddi Olmayan Varhklarin Raporlanmasi fle flgili Yaklasimlar Ve
Maddi Olmayan Varhklar1 Raporlama Yollar:

Bilisim caginda sadece maddi varliklardan meydana gelen bilangolarin,
giinimiizde daha fazla deger ifade eden bilgiyi ortaya koymada yetersiz kalmasi
nedeniyle maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye bilgileri de finansal
tablolarda yer almalidir. Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye bilgilerinin
finansal tablolarda sunulmasi, muhasebenin temel kavramlarindan sosyal
sorumluluk, dénemsellik, onemlilik ve tam aciklama kavramlar1 agisindan da gerekli

olacaktir (Alagdz ve Ozpeynirci, 2007, 5.174).
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2.3.1. Maddi Olmayan Varliklarin Raporlanmasi le Tlgili Yaklasimlar

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi konusunda ti¢

farkli yaklagim vardir:

Birinci yaklasim; maddi olmayan varliklarin isletmenin sahip oldugu diger
varliklar gibi bilangoya dahil edildigi “Bilangoda Maddi Olmayan Varlik Olarak
Raporlanmasi Yaklagimi”dir (Erkus, 2004, s.313).

Ikinci yaklasim; isletmenin maddi olmayan varliklarmna iliskin bilgilerin
isletmenin geleneksel finansal tablolarna ek olarak yayinlanacak olan entelektiiel
sermaye tablolar1 ile sunulan “Bagimsiz Raporlama Yaklasimi (Performans

Raporlama Yaklagimi)”dir.

Ugiincii yaklagim ise baz1 maddi olmayan varlik gelerinin muhasebe sistemine
dahil edilmesi, bazi maddi olmayan varlik &gelerinin ayr1 raporlar halinde

raporlanmasi esasina dayanan Karma Yaklagim’dir.

Diinyada bagimsiz raporlama yaklagiminin kullanildigini, geleneksel finansal
raporlama yontemlerinin aynen devam ettirildigini ve entelektiiel sermaye ile ilgili
bilgilerin finansal tablolarin ekinde “Entelektiiel Sermaye Tablolar1” adi altinda

yayinlandigi goriilmektedir (Erkus, 2004, s.314).

2.3.2. Maddi Olmayan Varhklar1 Raporlama Yollar

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlamasinda en fazla
kullanilan yollar 3 tanedir. Birinci yol maddi olmayan varlik gdstergesidir. Maddi
olmayan varlik gostergesi ile isletme, mali tablolarina 6zellikle bilangosuna ek olarak
maddi olmayan varlik kaynaklarini ve degerlerini tablolar halinde gdstermektedir. ilk
olarak 1980°li yillarda Isve¢’te Konrad adli grup, isletme bilangosuna ek olarak
finansal olmayan 35 adet entelektiiel sermaye gostergeleri ve degerlerinin yer aldig:
“Goriinmeyen Bilango” adli tabloyu hazirlamistir (Yereli ve Gersil, 2005, s.25).
Goriinmeyen Bilangoda, muhasebe sisteminin, finansal olmayan bilgi sistemi ve
maddi olmayan varliklar i¢in yeni gostergeler kullanilmasina imkan vermesi
gerektigi vurgulanmistir. Boylece hem maddi olmayan varliklart 6lgmek icin finansal

olmayan Olgiiler hem de maddi varliklar1 6lgmek i¢in finansal Olgtliler dikkate
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alinacak ve komple bir finansal basar1 ve ortaklik degeri gostergesi saglanacaktir

(Erkus, 2004, 5.318).

Ikinci yol ise Balanced Scorecard (Dengeli Sonu¢ Kart)’dir. Balanced
Scorecard, 1990’1 yillarda Kaplan ve Norton tarafindan uygulanmistir. Bu
uygulamanin amaci, performans yonetim sistemi ve stratejik uygulamalari isletme
icerisinde etkili kilabilmeyi saglayacak entelektiiel sermaye perspektiflerini
raporlayabilmektir. Bu perspektifler; finansal, miisteri, isletme ici siliregler ve
ogrenme-gelisme’dir (Yereli ve Gersil, 2005, s.25). Finansal boyut, miisteri boyutu
ve igsel is slireci boyutu, yoneticilere organizasyonun nerede bulundugunu ve
gelecekte nerede olacagini gosterirken; 6grenme ve gelisme boyutu ise gelecekteki

noktaya nasil ulagilacagini belirler (Erkus, 2004, s.321).

Ugiincii yol olan Skandia Klavuzu, 1995 yilinda Skandia sirketler grubu
tarafindan hazirlanmistir ve entelektiiel sermaye bilesenlerinin raporlanmasinda en
¢ok lizerinde durulan modeldir. Bu modeldeki entelektiiel sermaye bilesenleri ise
finansal, miisteri, insan, siire¢, yenileme ve gelistirmedir (Yereli ve Gersil, 2005,
s.26). Finansal boyut, anahtar performans rasyolari, bilangco ve gelir tablosu
oranlarint igerir. Miisteri boyutu, pazara niifuz edebilme kabiliyetine gore
degerlendirilir. Insan boyutu, personelin egitim seviyesini, liderlerin gelismesini ve
ekip ruhunu esas almaktadir. Siire¢ boyutu, kullanilan faaliyet yontemlerini ve bilgi
teknolojileri destek seviyesine dayanmaktadir. Yenileme ve gelistirme boyutu ise,
kaynaklarin gelecegin 15 sekillerine ve yontemlerine dogru yonlendirilip

yonlendirilmedigini 6lgmektedir (Erkus, 2004, s.315).
2.4. Maddi Olmayan Varhk (Entelektiiel Sermaye) Raporunun Tanimi,
Ozellikleri Ve Finansal Raporlardan Farkh Yonleri

Bu kisimda, maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporunun tanimi
ve Ozellikleri iizerinde durulmus, maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye

raporlarinin finansal raporlardan farkli yonleri ortaya koyulmaya calisiimastir.
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2.4.1. Maddi Olmayan Varhk (Entelektiiel Sermaye) Raporunun Tanim

ve Ozellikleri

Finansal bilgi elde etmek isteyen ilgililerin fayda elde edebilmeleri igin,
kamuoyuna iletilen bilgilerin dogru, giivenilir, ger¢ek¢i ve yararli olmasi
gerekmektedir. Glinlimiizde bilginin Oneminin giderek arttirmasit ve sabit
varliklardan daha ¢ok bilginin deger ifade etmesi, maddi varliklara dayali olusturulan
bilangolarin bilginin degerini ortaya ¢ikartmada yetersiz kalmasina neden olmaktadir.
Bu durum, entelektiiel sermaye bilgilerinin de finansal tablolarda sunulmasi
gerekliligini ortaya g¢ikarmistir. Bu bilgilerin sunulmasi da entelektiiel sermaye

raporu ile miimkiin olmaktadir (Alagdz ve Ozpeynirci, 2007, 5.174).

Entelektiiel sermaye raporu, belirli kaynaklarin kullanilmasina ve gelismesine
imkan veren; amaglar i¢in, yonetim kontrolii ve miidahalesi i¢in, bilgi yOnetimi
etkinliklerinden meydana gelen yeterlilikler dizisidir. Yani entelektiiel sermaye
raporlari, bir firmanin bilgi yonetimi etkinliklerini gdsteren raporlardir. Baska bir
ifadeyle, organizasyonun faaliyetlerini siirdiirebilmesini saglayan genis bilgi
kaynaklarinin bir birlesimidir (Samiloglu, 2002, s.222). Entelektiiel sermaye raporu,
maddi olmayan varliklara parasal bir deger bicmeyi saglar (Alagdz ve Ozpeynirci,
2007, s.173).

Entelektiiel sermaye raporu, organizasyonlart bilango kalemlerinde
gosterilemeyen ve gelecekteki kazang potansiyellerine 151k tutan ve deger lireten
kaynaklardir. Entelektiiel sermaye bilgi ¢aginin yonetim becerisi sayesinde mal ve

hizmete dontstiiriilebilir (Dogan, 2004, s.17).

Entelektiiel sermaye raporlari isletmelere hangi maddi olmayan varliklara sahip
olduklarini, satin aldiklarinin neler oldugunu ve bunlarin ilgili tarihteki degerlerinin
ne oldugunu gérme firsatt sunmaktadir. Raporlarda yer alan maddi olmayan varliklar
markalar, patentler, miisteri veri tabanlar, tarif ve formiiller, bilgi ve yazilim

sistemleri ve dagitim aglaridir (Erkal, 2005, s.136).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporunun &zellikleri

sunlardir:
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Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporu, isletmenin bir

biitiin olarak degerlendirilmesini saglamaktadir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporu, entelektiiel

varliklarin kayitlara alinmasini saglamaktadir (Erkus, 2004, 5.309).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlari, isletmeye su an

ve gelecekte fayda getirecek katma deger unsurlarini icermektedir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlarinda yer alan
varliklarin degeri diismez, tersine yeni bilgileri beraberinde getirir ve

gelistirir (Yereli ve Gersil, 2005, s.25).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlari, finansal olmayan
Olciitlere yer vermektedir. Finansal oOlgiitlere yer vermesinin yaninda

cogunlukla dl¢iitleri finansal olmayan 6Slgiitlerdir (Erkal, 2005, s.136).

2.4.2. Maddi Olmayan Varhk (Entelektiiel Sermaye) Raporunun Finansal

Raporlardan Farklh Yonleri

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporu, birtakim

Ozeliklerinden dolayr finansal raporlardan farklidir. Farkli olan ydnlerini soyle

siralayabiliriz:

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporu, finansal tablolarin
okunmasindan farklidir. Entelektiiel sermaye raporlari, finansal raporlardaki

gibi kesin bir okuma gelenegine sahip degildir.

Finansal raporlar, firmayla ilgili getiri ve ¢iktilarin sayisal bir ifadesidir.
Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlart ise, isletmelerin

calisanlar1, miisteri iligkileri, siirecler ve teknoloji ile ilgili raporlardir.

Finansal raporlar, isletmenin en 6nemli yap1 taslari olan insan sermayesi,
yapisal sermaye ve iligskisel sermayesini Olgmekte ve ifade etmekte

basarisizdirlar.

Finansal raporlarda performans hem girdiler hem de c¢iktilar géz Oniine

almarak bu ikisi arasindaki oran aracilifiyla olgiiliir. Ancak entelektiiel
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sermayeyi 6l¢cmede bu oranlar uygunsuzdur ve bilgi yogun bir sirketin nasil
degerlendirilecegi ve nasil yonetilecegini gdstermede  yetersizdir

(Samiloglu, 2002, s.219-226).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlanmasinda insan
becerisine, bilgi temeline ve teknolojik kapasiteye yapilan yatirimlari
yonetmek icin daha iyi araglara ihtiyac vardir (Alagdz ve Ozpeynirci, 2007,
s.179).

Tarihi maliyet esasina gore diizenlenen finansal tablolar igletmenin ileride

saglayacagi nakit akislarin1 gostermemektedirler (Erkus, 2004, s.310).

Finansal raporlar, entelektiiel sermayenin firmaya kattig1 degeri gosteremez

ve anlamli bir sekilde raporlayamaz (Giiglii).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlar1 gelecegi hedef
almaktadir. Finansal raporlar ise gecmisi agiklamaktadir (Erkal, 2005,
s.140).

2.5. Maddi Olmayan Varliklarin Raporlanmasinin Olasi Sebepleri

Isletmelerin maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlanmasina

duyduklar1 ihtiyacin nedenlerini sdyle siralayabiliriz:

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin isletme faaliyetlerindeki

basarida 6nemli unsur haline gelmesi,

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasinin, maddi
olmayan varliklarin hesaplanmas1 ve maddi olmayan varliklarla ilgili diger
sorunlarin ¢oziimiinii tetikleyerek bu yonde bir gelismeye katki saglamasi

(Otlu ve Cukaci, 2007, s.115-116),

Bankalardan borg elde etmeyi saglamasi,

Yatirimcilara igletmeye yatirim yapma konusunda itici gii¢ olusturmast,
Isletme stratejilerinde énemli destek araci olmast,

Isletmenin insan kaynaklariyla ilgili durumunu gostermesi,
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e Isletmedeki yenilikleri gdstermesi,

e Yenilik¢i faaliyetlerin gelistirilmesini saglamasi,

e Miisteri ve satici iliskilerini diizenlemesi,

e Isletmeye is basvurusunda bulunacak kisileri cezp etmesi,

e (Calisanlarin egitim durumlarini géstermesi,

e Calisanlarin isletmeden ayrilmasina engel olabilmesi,

e Stratejik planlamada daha iyiye gidilmesini saglamasi (Ulusan, 2005, 5.96),

e Maddi olmayan varliklarin raporlanmasiyla, bilancolarda goériinmeyen

varliklarin ortaya ¢ikartilabilmesi,

e Isletmenin neye sahip oldugunu bulmasi ve onu kullanmasimin isletmenin
en onemli rekabet araci olarak kabul edilmesi (Sisman ve Sigsman, 2004,

s.2),

e Karar alicilarin dogru kararlar vermelerine yardimci olmast,

e Mali tablolarin gergegi yansitmasini saglamasi (Acar ve Daglar, 2005,
s.37).

2.6. Maddi Olmayan Varhklarin Raporlanmasimin Avantajlar1 Ve

Dezavantajlan

Maddi olmayan varliklarin avantajlar1 ve dezavantajlar1 asagida ayr1 ayr ele

alinip incelenmistir.
2.6.1. Maddi Olmayan Varhklarin Raporlanmasinin Avantajlari

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasinin igletmeye

saglayacag avantajlar sOyle siralanabilir:

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasiyla, tiim
calisanlardan baslayarak isletmenin performansi arttirilabilir ve yonetsel

kontrol sistemi gilivenilir hale getirilebilir. Boylece isletmeler, diger
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isletmelerden daha basarili ya da basarisiz kaldiklar1 alanlari

belirleyebilirler.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye kalemlerinin raporlanmasi

isletmenin uzun dénemli amaglarini karsilamasina yardimei olacaktir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasiyla isletme

ici ve isletme dis1 tiim bilgi kullanicilar fayda saglamaktadir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi isletmenin
kredi degerini arttiracak ve isletme kredi alma durumunda maddi olmayan

degerlerini teminat olarak gosterebilecektir (Yereli ve Gersil, 2005, s.22).

Halka agik olan ya da ag¢ilmay1 planlayan isletmelerin maddi olmayan varlik
veya entelektiiel sermayelerini ve bu varliklarin saglayabilecegi gelir
potansiyelini gdstermeleri, hisse senetlerinin piyasa performansini olumlu

yonde etkileyecektir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi, yiliksek
piyasa degerine sahip isletmelerin, satin alma, birlesme gibi 6zel finansal
durumlarda bu yiiksek degerlerinin kaynagini yatirimcilara gosterebilme

olanagi saglamaktadir (Acar ve Daglar, 2005, s.33).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi,
varliklarin daha agik bir sekilde taninmasini saglar ve kaynak tahsisinin

etkinligini arttirir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi, calisan

katkilarin karlarla iliskilendirmeye imkan tanimaktadir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi,
isletmelere ¢alisanlarin bilgisini, miisteri memnuniyetini ve sadakatini

arttirmak i¢in politikalar iretmesine yardimcei olur.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin oOlgiilmesi, kayda
alinmas1 ve raporlanmasi, muhasebecilere deneyimlerinden yararlanma,
yeteneklerini ortaya ¢ikarma ve gelecegi sekillendirmede firsatlar

sunmaktadir (Alagdz ve Ozpeynirci, 2007, 5.173-175).
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Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasiyla
isletmelerin degerleri ve gelecekte nakit elde etme giicleri dogru olarak elde
edilmekte ve bundan dolayr hisse senetlerindeki asir1 dalgalanmalar

engellenebilmektedir (Erkus, 2004, s.33).

Seffaflig1 arttirarak sermaye maliyetinin daha diisiik olmasina ve bdylece

hisse senedi fiyatinin daha yiiksek olmasina neden olur.

Isgiici ve diger O6nemli menfaat gruplart arasinda giiven duygusu

uyanmasina yardimci olur.

Pazarlama araci olarak kullanilabilir (Ulusan, 2005, s.81).

2.6.2. Maddi Olmayan Varhklarin Raporlanmasinin Dezavantajlar:

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasinin avantajlari

oldugu gibi bir takim dezavantajlar1 da vardir. Bunlar sdyle siralanabilir:

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin gozle goriilemeyip elle
tutulamamas1 raporlara alinmasini zorlastirabilmektedir (Yereli ve Gersil,

2005, 5.22).

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi,

enformasyon manipiilasyonuna ortam yaratabilecektir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi rekabet
acisindan Onemli bilgilerin herkes tarafindan ogrenilebilmesine neden

olacaktir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasiyla
gegerliliginin  kanitlanmast miimkiin olmayan gelecekle ilgili bilgiler

sunularak kullanici riski ortaya ¢ikabilecektir.

Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin degeri subjektiftir.
Bundan dolayi, bir gecede kaybolabilir ve bunun sonucu olarak da
belirsizlik artabilir (Samiloglu, 2002, s.220).
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e Geleneksel muhasebe modelleri maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin degerini elde etmede yetersiz kaldig1 i¢in kesin ve anlamli bir

sekilde gosterilemezler.

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayeye iligkin dlgiilerin
tasarimlanmasi, neyin Olgiilecegi ve sonucglarin yorumlanmasi zordur

(Once, 1999, 5.65,77).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye raporlamak yani parasal
deger bicmek suiistimallere neden olabilir. Maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermaye, hesaplari denetleme islemini ve onaylanmis 6l¢iim
yontemlerini igeren bir standardizasyona heniiz sahip degildir (Alagoz ve

Ozpeynirci, 2007, 5.173).

e Maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin raporlanmasi, yeni

kurallar ve biirokrasi sonucunda islem maliyetini arttirir (Ulusan, 2005,

s.81).

2.7. Tiirk Tekdiizen Muhasebe Sistemi Ve Tiirkiye Muhasebe — Finansal
Raporlama Standartlar’mn Maddi Olmayan Varhiklarin Raporlanmasi

Agisindan Incelenmesi

Asagida oncelikle Tiirk Tekdiizen Muhasebe Sistemi’ne ve daha sonra ise
Tiirkiye Muhasebe - Finansal Raporlama Standartlarina gére maddi olmayan varlik

veya entelektiiel sermaye raporlanmasi incelenmistir.
2.7.1. Tiirk Tekdiizen Muhasebe Sistemi’nin Maddi Olmayan Varhklarin
Raporlanmasi Ac¢isindan incelenmesi

Tiirk Tekdiizen Hesap Plani, 1994 yilinda Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi ile yiriirliige girmistir. Tekdiizen Hesap Plani’nda maddi olmayan duran

varliklar asagidaki sekilde yer almaktadir:
26 Maddi Olmayan Duran Varliklar
260 Haklar Hesab1

261 Serefiye Hesab1
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262 Kurulus ve Orgiitlenme Giderleri
263 Arastirma ve Gelistirme Giderleri Hesabi
264 Ozel Maliyetler Hesabi

Belirlenen hesaplar, isletmenin entelektiiel varliklarinin tamaminin bilangoda
gosterilmesine imkan tanimamakta, yukarida saymis oldugumuz varlik unsurlart bir
bedel karsiliginda disaridan satin alinan kiymetler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu
unsurlar arasinda isletmenin kendi biinyesinde bilgi ve tecriibe gibi degerlere
dayanak olusturacak unsurlar bulunmamaktadir. Tekdiizen muhasebe sisteminin
temel mantig1 vergicilik acisindan ilgili varlik i¢in 6denen bedelin birden fazla
yillarda gidere dontistiirilmesidir. Sahip olunan entelektiiel varliklarin izlenmesine

cevap vermede yetersiz kalmaktadir (Giiglii).

Maddi olmayan duran varliklarin envanteri kayitlar tizerinden yapilir. Maddi
olmayan duran varliklara iligkin ayrilan amortismanlar bilango aktifinde negatif
deger olarak gosterilir. Boylece maddi olmayan duran varliklar net degerleri ile

bilangoda yer almis olurlar (Ogredik, 2005, s.147).

Haklar: Hak, belli konuda hukuki olarak kullanim ve yararlanma 6zerkliginin
saglanmasidir. Haklara 6rnek olarak marka, ticaret iinvani, know-how, telif hakki,
ithtira berati, lisans, royalty, imtiyaz, franchising verilebilir. Haklar satin alma ya da
ortaya ¢ikarmak yoluyla elde edilir. Bilanco aktifine kayitli haklar, mukayyet degeri
ile degerlenir. Genel esaslara gore amortismana tabi tutulur (Ogredik, 2005, s.147-

148).

Serefiye: Devralinan bir isletmenin varliginin satin alma degeri ile piyasa
degeri arasindaki farktir. Bu fark olumlu ya da olumsuz olabilir. Fark olumsuz
oldugunda bunun adi negatif serefiye olmaktadir ve negatif serefiye zarar
kaydedilerek kayitlardan silinmelidir (Otlu ve Cukaci, 2007, s.119,122). Serefiye,
1sim hakki karsiligidir. Vergi Usul Kanunu’na gore belirlenen haddi asan serefiyenin
aktiflestirilmesi zorunludur. Serefiye maliyet bedeli ile degerlenir ve genel esaslara

gdre amortismana tabi tutulur (Ogredik, 2005, s.148).

Kurulus ve Orgiitlenme Giderleri: Bir sirketin kurulmasi, yeni bir subenin

acilmasi ya da iglerin siirekli olarak genisletilmesi i¢in yapilan ve karsiliginda maddi
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bir deger elde edilmeyen giderlerin aktiflestirildiginde izlendigi hesaptir (Sevilengiil,
2007, s.467). Bu islemlere ozgii giderler bir defada gider yazilabilecegi gibi
aktiflestirilerek amortisman yoluyla da giderlestirilebilir. Miikellefe bu konuda tercih
hakk1 verilmistir. Kurulus ve orgiitlenme giderlerinde degerleme mukayyet deger ile

yapilir. Amortisman genel esaslara gore uygulanmir (Ogredik, 2005, 5.148).

Ar-Ge Giderleri: Ar-Ge giderleri yeni bir iriin veya ileri bir teknoloji
gelistirmek amaciyla yapilan arastirma giderleri ile arastirma sonuglarin yeni
triinler, varliklar, tiretim yontemleri, sistemler veya hizmetler igin projeye
doniistiiriilmesinde katlanilan gelistirme giderlerinden meydana gelir (Ogredik, 2005,
s.148). Arastirma sathasinda yapilan harcamanin gelecekte ekonomik fayda saglayip
saglamayacaginin belirlenmesi miimkiin olmadigindan dolayi, yapilan arastirmaya
ilisgkin harcamalar aktiflestirilmez ve gerceklestigi anda gider yazilir. Gelistirme
sathasindaki giderler ise, eger gelecekte bir yarar saglanacaksa ve bu ekonomik yarar
belirlenebiliyorsa aktiflestirilir (Sevilengiil, 2007, s.467). Aktiflestirme maliyet
bedeli iizerinden yapilir ve genel esaslara gére amortisman ayrilir (Ogredik, 2005,

5.148).

Ozel Maliyetler: Kiralanan gayrimenkullerle ilgili olarak isletmeler tarafindan
yapilan deger arttirict veya gayrimenkulii genisletici nitelikteki giderlerdir. Kira
stiresi sonunda kiralayan da birakilacak olan giderler dogrudan gider yazilmazlar,

aktiflestirilirler. Ozel maliyetler maliyet degeri ile degerlenir (Ogredik, 2005, s.148).

2.7.2. Tiirkiye Muhasebe - Finansal Raporlama Standartlari’min Maddi

Olmayan Varhklarin Raporlanmasi Acisindan Incelenmesi

Tiirkiye Muhasebe - Finansal Raporlama Standartlari’ndan IAS-38, maddi
olmayan varliklar kapsamina nelerin girecegini veya girmeyecegini, bunlarin ne
zaman ve hangi degerler ile bilangonun aktifine alinacaklarini, aktife alindiktan
sonraki donemlerde degerlemelerinin nasil yapilacagim1i  ve finansal tablo

dipnotlarinda nelerin agiklanacagini kurala baglamigtir.

IAS-38, maddi olmayan duran varliklar1 su sekilde tanimlamistir: “Fiziki bir
unsuru olmamakla birlikte, fayda yaratma potansiyeli, digerlerinden ayrigtirilabilir ve

tanimlanabilir 6zelligi olan, mallarin iiretilmesinde, hizmetlerin yerine getirilmesinde
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kullanilabilen, ii¢iincii kisilerin faydalanmasina birakilabilen veya sahibi tarafindan

kullanilabilmesi miimkiin olan varliklardir.”

Tanima uygun olan maddi olmayan duran varliklar sunlardir (Orten vd., 2009,

5.590):

e Haklar,
e Patentler,
e Lisanslar,
e Marka,

e Isim hakki veya iinvani,

e Telif hakki,

e ihrac kotasi, ithal kotasu, iiretim kotas1 gibi kota haklari,
e Franchising pesin 6demeleri,

e Bilgisayar programlari,

e Filmler, sanat eserlerti,

e Gelistirme giderleri.

Tanima uygun olmayan yani maddi olmayan varlik kapsamina alinamayacak

olanlar ise sunlardir (Orten vd, 2009, 5.590):
e Arastirma giderleri,
e Kurulus ve orgiitlenme giderleri,

e Serefiye (isletme birlesmeleri kapsaminda dogan veya isletme icginde

yaratilan serefiye),
e Reklam harcamalari,
e Egitim harcamalari.

Bir varligin maddi olmayan varlik kapsamina alinabilmesi i¢in bir takim

kriterleri saglamis olmas1 gerekmektedir. Bu kriterler sunlardir (Gider, 2008, s.112):

69



Belirlenebilirlik; diger varliklardan ayrilabilir olmasi, baska bir deyisle
isletmeden ayrilabilme ya da boliinebilme 6zelligine sahip ve bireysel olarak ya da
ilgili sozlesme, varlik ya da borgla beraber satilabilir, devredilebilir, lisans altina

aliabilir, kiralanabilir ya da takas edilebilir olmalidir (Gider, 2008, s.113).

Kontrol edilebilirlik; bir varligin  baskalart tarafindan  kullaniminin
engellenebilmesi kontrol edilebilir oldugunu gostermektedir (Orten vd., 2009, .592).
Bir maddi olmayan duran varligin kontrol edilebilmesi, yasal haklarla saglanabilir

(Gider, 2008, 5.113).

Gelecekte ekonomik yarar saglayabilmesi; bir varligin maddi olmayan varlik
olarak kabul edilebilmesi i¢in bu varligin gelecekte ekonomik yarar saglayabilme
potansiyeline sahip olmas1 gerekir (Gider, 2008, s.113). Gelecekte saglanacak fayda,
maliyet tasarrufu veya tiiretilen mal ve hizmetlerden saglanacak hasilati arttirmasi ile
Olciilebilir. Ekonomik faydalarin slipheye meydan vermeyecek kadar agik olmasi

gerekir (Orten vd., 2009, 5.592).

Bu kriterlere ek olarak maddi olmayan varliklarin bilangoya alinabilme

kosullarmi da saglamasi gerekir (Orten vd., 2009, 5.592).

Haklar: Isletme eger haklar1 disaridan bir bedel ddemek suretiyle satin almis
ise Odenilen bedel edinilen hakkin maliyeti veya ger¢ege uygun degeri kabul edilir.
Haklar1 eger isletme kendi iiretmis ise bunlardan faydalanma ve derecesinin tespiti

zor olmasindan dolay aktiflestirilmesi engellenmektedir (Orten vd., 2009, 5.593).

Arastirma ve Gelistirme Giderleri: IAS 38, Arastirma ve gelistirmeyi ayr
ayr1 tanimlamistir. Arastirma, bilimsel ve teknik ag¢idan degeri olan yeni bir bilgiye
ulagsmak amaciyla digerlerinden ayr1 ve planli bir sekilde yapilan arama faaliyetidir.
Gelistirme, arama sonunda bulunan bilginin liretim veya diger satis planlarinda
kullanilabilir hale getirilmesi i¢in “ticari liretim veya kullanima baslamadan once,
yeni veya Onemli Olglide gelistirilmis malzeme, aygit, Uriin, siire¢, sistem ya da
hizmetlerin iiretim plan1 veya tasariminda arastirma sonuglart ya da diger bilgilerin
uygulanmasidir.”  Arastirma giderleri ve gelistirme giderleri birbirlerinden

ayrilabiliyor ise, arastirma giderleri aktiflestirilemez, gelistirme giderleri
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aktiflestirilebilir. Ciinkli arastirma giderleri faaliyetlerinin sonuglar1 belirsizdir,

gelistirme giderlerinde ise sonug bellidir (Orten vd., 2009, 5.594).

Bilgisayar Programlari: Bilgisayar programlarinda masraflar ayristirilabilir

ve amortismana tabi tutulabilir (Orten vd., 2009, 5.596).

Film, video ve slayt kayitlari: Filmler eger isletmeye kanitlanabilir bir fayda
sagliyorsa ve isletme yOnetiminin buna iligkin bir tahmini varsa aktiflestirilirler.

Filmlerin pazarlanabilir bir 6zelligi yoksa aktiflestirilmesi miimkiin degildir (Orten
vd., 2009, 5.597).

Reklam Harcamalari: Reklam harcamalarinin maliyeti giivenilir bir sekilde
tespit edilmesine ragmen, diger varliklardan ayristirilabilme niteligi yoktur ve ileride

saglayacag1 fayda belirsizdir. Bu nedenle aktife alinmazlar (Orten vd., 2009, 5.597).

Kurulus ve Orgiitlenme Giderleri: Kurulus ve Orgiitlenme giderlerine
yapilan harcamalar sonucunda somut bir varlik elde edilememekte, satis veya
isletmeye nakit saglama 6zelligi bulunmamaktadir. Bu nedenle aktife alinmazlar ve

maddi olmayan varliklar iginde gdsterilmelerine izin verilmez (Orten vd., 2009,

5.597).

Egitim Harcamalari: Isletmeler, personellerini egitimlere almakta, onlarin
daha yararli hale gelmelerini saglamaya calismaktadir. Ayn1 zamanda 6grencilere
burs verilmekte ve Ogrencilerin yurt disinda okumalar: finanse edilmektedir. Bu
finansman karsiliginda 6grencilerin belirli bir siire isletmede caligsmalar1 taahhiit
altina alimmaktadir. Ancak, personelin caligma garantisi olmadigr ve ¢alistiginda
saglayacagi faydanin  Olclilememesi nedeniyle aktife alinmalarma izin

verilmemektedir. Maddi olmayan varliklar iginde raporlanamazlar (Orten vd., 2009,
5.598).

Serefiye: Diger varliklardan ayristirilabilir ve tanimlanabilir degildir. Diger
varliklardan ayr1  satilamaz, somut bir mal {iretiminde kullanilamaz,
degerlendirilemez nitelige sahiptir. Ister bir bedel édenerek satin alinmis olsun, ister
isletmede kendiliginden iiretilmis olsun uluslar arasi finansal raporlama
standartlarina uygun bilangolarda serefiye maddi olmayan duran varliklar iginde

siniflanmaz (Orten vd., 2009, 5.598).
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2.8. Uluslararas1 Bilyiik Sirketlerde Maddi Olmayan Varhklarin

Raporlanmasi Uygulamalar:

Uluslararas1 biiyiik sirketlerde, maddi olmayan varlik veya entelektiiel
sermayenin raporlanmas1 uygulamalarinda Isve¢ Finansal Hizmetler Sirketi Scandia
AFS, sahip oldugu gayri maddi varliklar ile ilgili olarak bir Slglim caligsmasi
baslatmis ve bu ¢aligmanin sonuglarini yillik raporlarinda yayimlamistir. Scandia’nin

s0z konusu caligmalar1 Leif Edvinsson tarafindan gergeklestirilmistir (Kaya, 2006,
s.115).

Uluslararas1 sirketlerde maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayenin

raporlanmasinin kétii sonuglara da yol agabilecegi vurgulanmistir.

Nokia Sirketi’nin 1999 yili sonu itibariyle aktif tutar1 11 milyar $, borg tutari
5.3 milyar $, net defter degeri ise yaklasik 5.7 milyar $’dir. Sirketin 21.08.2000 tarihi
itibariyle piyasa degeri 190 milyar $’dir. Piyasa degeri ile net defter degeri arasindaki
183 milyar dolarlik fark maddi olmayan varliklar olarak atfedilerek bu degerin aktife
alinmas1 gerekecektir. Oysa bir yi1l sonra Nokia’nin piyasa degeri 97 milyar $’a
diismiistiir ve aktife alinmis olan maddi olmayan varlik degerinin diismiis olmasi
sirketin 86 milyar $§ zarar etmis oldugunu gosterecekti. Normalde boyle bir sirketin

yok olmasi gerekirken, Nokia pazar liderligini korumustur (Kaya, 2006, s.117-118).

Roll- Royce Sirketi’de 1967 yilinda, yiiksek Ar-Ge giderleri yiiziinden kar
edememistir. Kar gosterebilmek i¢cin Ar - Ge giderlerini maddi olmayan varliklari
arasima almistir. Bunun sonucu olarak da ortaya ¢ikan kardan yapilan vergi ve kar
payr o6demeleri sirketin borg¢lanma gerekliligini arttirmistir. Ancak daha fazla
kaynagint Ar-Ge calismalarma aktarmasi ve bor¢ verenlerde nakit iiretemedigi

seklinde bir alginin olugsmaya baslamasi sirketin mali durumunu sikintitya sokmustur
(Kaya, 2007, 5.119).

Bunlarin yani sira maddi olmayan varliklarin1 raporlayan sirketlerin olumlu
yonde etkilenmeleri de s6z konusudur. Yillik mali tablolarina ek olarak entelektiiel
sermaye raporunu ekleyen ilk isletme Scandia Sirketi’dir. Scandia Sirketi’nin hisse
senedi fiyati, bu raporu izleyen yilda yaklasik %40 oraninda ylikselmistir. Sirketin

entelektiiel sermaye yoneticisi olan Leif Edvinsson bu yiikselmenin %25 inin
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entelektiiel sermaye raporu ile ilgili oldugunu disiinmektedir (Yildiz ve

Tenekecioglu, s.582).

Systematic Yazilim Miihendislik Limited Sirketi 1999 yilinda entelektiiel
sermaye raporu yayinlamistir. Bu rapora gore, sirketin %33 insan sermayesi, %25
miisteri sermayesi ve %42 organizasyonel (yapisal sermaye)’ye sahip oldugu
goriilmistiir. 2000 yilinda yayinladigi raporda ise %40 insan sermayesi, %24 miisteri
sermayesi ve %33 organizasyonel (yapisal sermaye) oldugu goriilmektedir

(Samiloglu, 2002, s.232).

Carl Bro Sirketi, Uluslararas1 Mihendislik Danigmanligi hizmeti veren bir
sirket olup Danimarka’da kurulmustur. Insaat, enerji, sanayi, tarim, tasimacilik,
denizcilik ve telekominikasyon alanlarinda faaliyet gostermektedir. Sirket 1996
yilinda, “Misyon, Vizyon ve Degerler” tablosunu yayinlamistir. Bu tablo hem sirket
gelisimi hem de entelektiiel sermaye tablolariyla ilgili calismalar igin temel
olusturmustur. Sirketin entelektiiel sermaye tablosu ve raporlari konusundaki
calismalarinin nedeni finansal raporlarin, sirket ve onun gelecek potansiyeli hakkinda

ayrintil bakis a¢is1 saglayamamasidir (Erkal, 2005, s.161).

Dator Sirketi yine Danimarka’da kurulmus bir sirkettir. Sirket yonetim
projeleri i¢in yazilimlar gelistirip uygulamaktadir. Dator Sirketi’nin yayinlamig
oldugu Entelektiiel Sermaye tablosunda oOlgiitler, sadece ¢alisanlar1 esas alacak
sekilde olusturulmustur. Calisanlar, sirket kiiltiirlinde stratejik ortak olarak
diistiniilmektedirler ve sirket hisselerinden belli bir orana sahip bulunmaktadirlar
(Erkal, 2005, s.163).

Navision Sirketi, 1984 yilinda Danimarka’da kurulmustur. Entelektiiel sermaye
tablolarinda ¢aligsanlar, miisteriler, siirecler ve teknoloji ile ilgili bilgiler vermislerdir.
Bu bilgilerin verilmesindeki amag, sirketin sermaye piyasasindaki gercek degerinin
potansiyel yatirimcilar tarafindan bilinmesini saglamaktir. Calisanlar i¢inde yer alan
bilgi teknolojisi uzmanlari, programlar ve miihendisler sirket icin kritik bir basari

unsurudur (Erkal, 2005, s.165).

ABB Sirketi, Isve¢’teki en biiyiik sanayi sirketidir. Sirket, 1980°li yillarin

sonunda T50 olarak adlandirilan bir projeyle entelektiiel sermaye ile ilgili
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caligmalarina baglamistir. Bu projeyle, sirketin yeniden yapilanmasi, etkinliginin
arttirtlmasi, tiretim ve yonetimde bilgi teknolojilerine yatirim yapilmasi konulari
tizerinde durulmustur. Bu projenin amaci, sirket igindeki faaliyetler esnasinda
harcanan siireyi azaltarak verimliligin arttirilmasini saglamaktir. Entelektiiel sermaye
tablosundaki olgiitler; calisanlarin tatmini ve insan kaynaklari yonetimi konularina

odaklanmistir (Erkal, 2005, s.167).

Indra Sirketi, Ispanya’da kurulmustur. Bilgi ve kontrol sistemlerinin tasarimu,
gelistirilmesi, uygulanmasi ve sorunlarinin ¢Ozliimii gibi konularda faaliyet
gostermektedir. Sirketin entelektiiel sermaye raporlari, ¢alisanlarina ve miisterilerine

verdigi onemi gostermektedir (Erkal, 2005, s.169).

Celemi, Isve¢ sirketidir. 1995 yilindan itibaren maddi olmayan varliklarini
raporlamigtir. Raporlamada, maddi olmayan varliklar gostergesi yoOntemini

kullanmaktadir (Erkal, 2005, s.171).
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3. HALKA ACIK SIRKETLERDE MADDIi OLMAYAN
VARLIKLARIN RAPORLANMASINA YONELIK BIiR
ARASTIRMA

3.1. Arastirmanin Amaci

Arastirmanin temel amaci, IMKB Hisse Senetleri Piyasasi’na kayitlh 10
teknoloji sirketinin maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayelerini finansal
raporlar ve internet sitelerinde ne diizeyde raporladiklarini ortaya koymaktir.
Sirketlerin maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayelerini raporlama
diizeylerini tespit etmek amaciyla sirketlerin bilancolari, gelir tablolari, bilango ve
gelir tablosu dipnotlari, faaliyet raporlar1 ve internet sitelerinde raporladiklart maddi

olmayan varlik veya entelektiiel sermaye unsurlar1 tespit edilmeye ¢aligilmistir.

3.2. Arastirmanin Yontemi

Arastirmada igerik analizi yontemi kullanilmistir. Bu yontemle, 10 sirketin
bilangolari, gelir tablolar1, bilanco ve gelir tablosu dipnotlari, faaliyet raporlar1 ve
internet siteleri incelenerek buralarda raporlanan maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermaye gostergeleri belirlenmistir. Her sirket icin ayri1 ayri tablolar
olusturularak son bes yillik tablolarinda toplam kac tane gostergeye yer verildigi

ortaya c¢ikarilmaya ¢aligilmistir.

Tyrone M. Carlin, Guy Ford ve Richard M. Petty Hong- Kong sirketleri
lizerinde yapmis olduklar1 ¢alismada Icerik analizi yontemini kullanmislardir. Ozgiir
Arslan Tiirkiye’de 30 sirket iizerinde yapmis oldugu calismada igerik analizi

yontemini kullanmistir.

Icerik analizi psikoloji, sosyoloji, tarih, edebiyat, gazetecilik, sosyal bilimler
gibi degisik alanlarda ve farkli amaglarla kullanilabilen bir arastirma yontemidir
(Ogiilmiis, s.213). Igerik analizinin bir¢ok tanimi bulunmaktadir. Giiniimiizde kabul
edilen en 1yi tanim ise Carl Roberts’in, sosyal bilimler amagli olarak bir metne veya
diger bir sembolik materyale uygulanan herhangi bir metodolojik Olgmelerdir

seklindeki tanimidir (Hepkul, 2002, s.3). Metodolojik 6lgmede kullanilan arag ve
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teknikler kontrollu bir yorum c¢abasi olarak ve genelde tiimdengelime dayali bir
“okuma” araci olarak nitelendirilebilirler. S6z konusu okuma, sinirlar1 belirlenmis
soylem Orneklerinin  ¢oziimlenmesi esasina dayanmaktadir. Icerik analizi
tekniklerinin hepsi, mesajlarda gozlenen ve betimlenen Ogelerden hareketle bir
yorum getirme amacim tagirlar (Bilgin, 2006, s.1). Icerik analizi, yaymlanmis
bilgileri sistemli, nesnel ve giivenilir bir sekilde analiz etmeyi amaglar (Gurhrie vd.,

2004, 5.287).

3.3. Arastirmanin Kapsam

Arastirma kapsamimda IMKB’nin Ulusal Teknoloji endeksinde yer alan 10
sirket bulunmaktadir. Teknoloji sirketlerinin aragtirma kapsamina alinmasinin
nedeni, maddi olmayan varliklar veya entelektiiel sermayeye diger sirketlere oranla
daha fazla sahip olmalaridir. Sirketlerin 7 tanesi bilisim sektoriinde, 1 tanesi enerji
sektorlinde ve 2 tanesi iletisim sektoriinde faaliyet gostermektedir. Sirketlerin 2005 -
2009 yillarin1 kapsayan 5 yillik faaliyet raporlar1 ve finansal tablolar1 incelenmistir.
Gerekli veriler IMKB 100 endeksi iginde yer alan firmalarin kendi web sitelerinden
elde edilmistir. Logo Sirketi’nin ise 2004-2009 yillar1 arasindaki finansal tablolar1 ve

faaliyet raporlar1 incelenmis, internet sitesine ise ulasilamamistir.
Arastirma Kapsamindaki Sirketler

Bilisim Sektorii: Arena A.S., Datagate A.S., index A.S., Karel A.S., Kog A.S.,
Logo A.S., Link A.S.

Enerji Sektorii: Zorlu A.S.
fletisim Sektorii: Plastikkart AS., Nortel A.S.

Arena Bilgisayar ve Sanayi A.S.: Arena Bilgisayar A.S. Teknoloji {iriinlerinin
tiiketiciye ulastirilmasi igin satis, pazarlama ve lojistik hizmetler sunan bir dagitim
sirketidir. 400°den fazla diinya markas1 tirlinlerini 7.500’den fazla miisterileri
araciligiyla tiiketiciye ulastirmaktadir. Arena, 1991 yilinda kurulmustur. Merkezi
Istanbul’dadir. Arena hisseleri Kasim 2000°den beri IMKB’de islem gdrmektedir.
Sirketin 235 ¢alisan1 vardir. 2009 yilinda 451 milyon dolar satis geliri elde etmistir.
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Izmir ve Ankara’da subeleri bulunmaktadir. Sirketin 2009 yilina ait finansal bilgileri

asagidadir:
Odenmis Sermayesi: 32.000.000 TL
Piyasa Degeri: 85.760.000 TL
Satiglar: 451 milyon dolar
Cari Oran: 1.46
Briit Kar Marji: %7.75
Faaliyet Kar Marj1: %4.07
Net Kar Marji: %2.51
Ozsermaye Karlilig1: %29.45
Aktif Karliligt: %10.27
Banka Kredileri ve Ticari Borglar / Kaynaklar: %58
Ozkaynaklar / Kaynaklar: %35

Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S.: 1992 yilinda Istanbul’da C-
Gate Bilgisayar Malzemeleri Limited Sirketi olarak kurulmustur. 3.11.2000 tarihinde
Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ltd.Sti olarak degistirilmistir. 2001 yilinda Index
Bilgisayar Sistemleri Miithendislik Sanayi ve Ticaret A.S ile ortaklik kurmustur. 2006
yilinda sirketin %30.30 hissesi halka arz edilmistir. Sirketin satiglar1 2005 yilinda
146,5 milyon dolar, 2006 yilinda 154,5 milyon dolar, 2007 yilinda 195,9 milyon
dolar, 2008 yilinda 162,8 milyon dolar olarak gerceklesmistir. Sirketin 2009 yilina

ait finansal bilgileri asagidadir:
Odenmis Sermayesi: 10.000.000 TL
Piyasa Degeri: 53.000.000 TL
Satiglar: 162.8 milyon dolar
Cari Oran: 1.44

Briit Kar Marji: %3,5

77



Faaliyet Kar Marji: %2,5

Net Kar Marji: %1,4

Ozkaynaklar / Pasif Toplami: %30.5

Kisa Siireli Borglar / Pasif Toplami: %69.4
Uzun Siireli Borglar / Pasif Toplami: %0.1

index Bilgisayar Sistemleri Miihendislik Sanayi ve Ticaret A.S.: 1989
tarthinde kurulmustur. Bilgisayar firmalarina ihtiyag duyduklar1 {rtinleri
pazarlamaktadirlar. 200’den fazla diinya markas1 dagitimin1 yapmaktadir. Sirket 306
personele ve 7.500°den fazla is ortagina sahiptir. Holding kurulusu olan Index, farkli
teknoloji alanlarinda faaliyet gdstermekte olan 6 biiyiik sirketi (Datagate, Neteks,
Neotech, Teklos, Despec ve Lifeeasy) biinyesinde barindirmaktadir. Index Bilgisayar
A.S. Hisseleri Haziran 2004’den itibaren, bagli ortagi olan Datagate Bilgisayar ise
Subat 2006’dan itibaren IMKB’de islem gormektedir. Sirketin 2009 yilma ait

finansal bilgileri agagidadir:
Odenmis Sermayesi: 56.000.000 TL
Piyasa Degeri: 127.680.000 TL
Satislar: 1.087.422.382 TL
Cari Oran: 1.30
Briit Kar: 64.305.184 TL
Faaliyet Kar1: 39.769.341 TL
Ozkaynaklar / Pasif toplam1: %26
Kisa Siireli Borglar / Pasif Toplami: %71
Uzun Siireli Borglar / Pasif Toplami: %3

Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.: 1986 yilinda kurulmustur. Karel,
ana faaliyeti olan telekominikasyon konusunda ¢esitli teknoloji, ozellik ve
kapasitelerde kablolu ve kablosuz haberlesme sistemleri gelistirmekte, tiretmekte ve

bu triinleri yurti¢i ve yurtdis1 pazarlarda satmakta ve satig sonrasi organizasyonlarin
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gerceklestirmektedir. Sirketin, Istanbul’da genel miidiirliik, Ankara’da {iretim
tesisleri ve Ar-Ge merkezi, Izmir, Antalya, Van ve Bursa bolge miidiirliikleri
bulunmaktadir. Sirket blinyesinde toplam 868 kisi ¢calismaktadir. Sirketin 2009 yilina

ait finansal bilgileri asagidadir:
Odenmis Sermayesi: 30.000.000 TL
Piyasa Degeri: 90.000.000 TL
Satislar: 80.538.901 TL
Cari Oran: 0,95
Briit Kar: 28.012.000 TL
Faaliyet Kar1: 12.814.000 TL
Ozkaynaklar / Pasif Toplami: %64,5
Borg¢lar / Pasif Toplami: %35,5

Ko¢ Holding A.S.: Kog¢ Ticaret A.S. 1938 yilinda kurulmustur. 1948’de
General Elektrik ile igbirligi yapilarak Ko¢ Toplulugunun ilk endiistriyel girigimi
ampul fabrikas1 ve 1960’11 yillarda uluslararas1 sirketlerle ortaklik ve isbirligi
yapilarak cesitli sanayi tesisleri kurulmustur. ilk otomobil, ilk traktér, ilk buzdolab,
ilk ¢amasir makinesi, ilk tiipliit LPG {iriinleri Ko¢ Toplulugu tarafindan iiretilmistir.
Fiat ve Tofas ortaklig1 kurulmustur. Ko¢ Toplulugu, otomotivden beyaz esyaya, zirai
aletlerden mensucata, likit petrol gazindan isitma techizatina, gida sanayi ve
perakendeciliginden turizm, finans ve sigortacilik hizmetlerine kadar pek ¢ok alanda
calismaktadir. 1963’de Kog¢ Holding AS. kurulmustur. Ik yoénetim kurulu baskani
Vehbi Kog¢’tur. Ko¢ Holding, 1970’de halka arz edilmistir. 1986 yilinda American
Express Company ortakligiyla kurulan Ko¢- Amerikan Bank, 1992 yilinda tamamen
Ko¢ Holding biinyesine katilarak Kogbank olarak degismistir. 2005-2006 doneminde
Tipras’t ve Yapt Kredi Bankasi’ni biinyesine katmistir. 2006 yilinda Birlesmis
Milletler Kiiresel ilkeler sozlesmesini imzalayarak resmi bir politika olarak
uluslararas1 boyuta taginmistir. Ko¢ Holding bugiin diinyanin 172. biiyiik sirketidir.
Sirketin 2009 yilina ait finansal bilgileri sunlardir:

Odenmis Sermayesi: 2.415.141.000 TL
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Piyasa Degeri: 13.524.789.600 TL

Satiglar: 55.631.000.000 TL

Cari Oran: 0,88

Aktiflerin Getirisi: %3

Faaliyet Kar1 Marji: %7

Ozsermaye Getirisi: %14

Toplam Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam Aktifler: %57
Toplam Kisa Vadeli Borglar / Toplam Ozsermaye: %16

Link Bilgisayar Sistemleri Yazilhimi ve Donanimi Sanayi ve Ticaret A.S.:
1984 yilinda miihendis grubu tarafindan kurulmustur. Istanbul merkez olmak iizere
Ankara’da bulunan boélge ofisiyle Tiirkiye capinda pazarlama, satig, danismanlik ve
egitim faaliyetlerini yliriitmektedir. Link bilgisayarin diinyadaki en son teknolojileri
kullanarak gelistirmeye devam ettigi yazilim paketleri, yaklasik 64.000 sirket
tarafindan lisansh olarak kullanilmaktadir. Sirket 2000 yilinda halka arz edilmistir.
Sirketin 2009 yilina ait finansal bilgileri agagidadir:

Odenmis Sermayesi: 5.500.000 TL.
Piyasa Degeri: 26.840.000 TL

Satislar: 2.742.996 TL

Cari Oran: 3,11

Briit Kar Marji: - 0,76

Net Dénem Kar1 / Ozsermaye: - %15
Net Donem Kar1 / Aktif Toplami: - %13
Toplam Borglar / Ozsermaye: %15

Kisa Vadeli Borglar/ Aktif Toplami: %11

Uzun Vadeli Borglar/ Aktif Toplami: %015
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Logo Yazim Sanayi ve Ticaret A.S.: 1984 yilinda kurulmustur. Merkez
adresi Kocaeli’dir. Teknoloji - Bilisim sektdriinde hizmet vermektedir. Faaliyet
konusu, her tiirlii bilgisayar donanimi i¢ine islenmis yazilimlarin, isletim sistemi
yazilimlariin, uygulama yazilimlarinin, veri tabani verimlilik arttiran yazilimlarin,
multimedya (¢oklu ortam) yazilim iiriinlinii ve benzeri her tiirlii yazilimin {iretiminin
gelistirilmesi, islenmesi, c¢ogaltilmasi her tiirli fiziki ve -elektronik ortamda
yayillmasidir. LOGO, 2.000 is ortagr ve bir milyonun iizerindeki kullanicisi ile
Tirkiye pazarinin lideri konumundadir. Almanya, Rusya, Azerbeycan, Bulgaristan,
Romanya, Ingiltere ve iran’da faaliyet gostermektedir. LOGO ayni zamanda IBM’in
EMEA bolgesindeki 40 stratejik is ortagindan biridir. 2000 yilinda halka agilmistir.
2008 y1l1 finansal bilgileri asagidadir:

Odenmis Sermayesi: 25.000 TL.

Piyasa Degeri: 55.750.000 TL

Satiglar: 21.965.352 TL

Cari Oran: 3,24

Briit Kar Marji: %95

Net Dénem Kar1/ Ozsermaye: -% 3

Net Donem Kar1 / Aktif Toplami: -% 2
Faaliyet Kar Marji: - % 5

Kisa Vadeli Borglar / Aktif Toplami: %10
Uzun Vadeli Borglar / Aktif Toplami: %3

Nortel Networks Netas Telekominikasyon A.S.: Servis saglayict ve
kurumlari ses, veri ve goriintii iletisimine yonelik entegre iletisim aglarini ve
altyapilarii kurmustur. Nortel Netag, 1967°de Tiirkiye’ nin iletisim gereksinimini
yerli iiretimle karsilamak amaciyla PTT ve Kanada’nin Northern Elektrik Company
Limited ortaklig: ile kurulmustur. 1973 yilinda Ar - Ge birimi kurulmustur. Sirket
calisanlarmin %90’1 teknoloji grubunda goérev almaktadir. Ar - Ge birimi, 1994
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yilindan bu yana 4.000 metrekarelik binasinda hizmet vermektedir. Sirketin 2009 yil
finansal bilgileri asagidadir:

Odenmis Sermayesi: 6.486.480 TL
Piyasa Degeri: 330.810.480 TL

Satiglar: 211.878.189 TL

Cari Oran: 2.08

Briit Kar Marji: %12

Net Dénem Kar1 / Ozsermaye: %10

Net Donem Kari / Aktif Toplami: %6
Toplam Borglar / Ozsermaye: %65

Kisa Vadeli Borglar / Aktif Toplami: %36
Uzun Vadeli Borglar / Aktif Toplami: %3

Plastikkart Akilli Kart Iletisim Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.: Silivri
Istanbul’da 6.000 metrekare alana kurulmustur. Plastikkart, akilli kart teknolojileri
alaninda faaliyet gostermektedir. 2000 yilinda kurulmustur. Yillik kart {iretim
kapasitesi 70 milyon adet, kodlama kapasitesi ise 5 milyon adedin tlizerindedir. Son 5
yil igerisinde 100 milyon adedi asan akilli kart {retim ve kodlamasi
gerceklestirilmistir. Irak, Suudi Arabistan ve Misir’a ihracat gergeklestirmektedir.
Sirket, Agustos 2004’de halka arz olmustur. Sirket hisselerinin %48’i IMKB’de
islem gormektedir. Sirketin 2009 yili finansal bilgileri asagidadir:

Odenmis Sermayesi: 22.750.000 TL
Piyasa Degeri: 62.335.000 TL
Satiglar: 49.115.647 TL

Cari Oran: 7.2

Briit Kar Marji: %12

Net Dénem Kar1 / Ozsermaye: %9
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Net Donem Kari/ Aktif Toplami: %7
Kisa Vadeli Borglar/ Aktif Toplami: %9
Uzun Vadeli Borg¢lar/ Aktif Toplami: %10

Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S.: Zorlu Holding, 1953’de Denizli’nin
Babadag ilgesi’nde kuruldu. 1980°1i yillara kadar ev tekstil alaninda faaliyet gosteren
Zorlu Holding, Ta¢ markasini yaratmis, 1994’de Vestel Elektronigi biinyesine
katmistir. 1993 yilinda Zorlu Enerji ile enerji, 1997 yilinda Denizbank ile finans
sektoriine adim atmistir. 2006 yilinda Denizbank’it Dexia Bank’a satarak finans
sektoriinden ayrilmistir. Zorlu Holding, 60’dan fazla sirkete sahiptir. Tekstil
grubunda, Tiirkiye, Fransa, Almanya, Giiney Afrika, Ingiltere, Makedonya ve ABD
gibi lilkelerde faaliyet gosteren sirketlerin sayist 18°dir. Tekstil grubunun 8.500
calisan1 mevcuttur ve 620 bin metrekarelik alana sahiptir. Vestel sirketler grubu
elektronik, beyaz esya ve bilgi teknolojisi alaninda faaliyet gdstermektedir. 13’1
yurtdisinda toplam 26 sirketten meydana gelmektedir. Enerji grubu 11’1 yurtiginde
olmak {izere 16 sirkete sahiptir. Zorlu enerji grubu Avrupa, Asya ve Avrupa’da
hizmet vermektedir. Gayrimenkul grubu ise yurti¢inde ve yurtdisinda degerli araziler
tizerinde nitelikli konut, ofis, 1s merkezi, alisveris merkezi, hastane, otel ve ticari
depolar gelistirmek, gelistirdigi gayrimenkuller iizerinde yatirimlar yaparak satmak,
kiralamak veya isletimini gergeklestirmek amaciyla 2006 yilinda kurulmustur. 2000
yilinda %20’si halka agilan sirketin bugiin %29,4 oraninda hissesi IMKB’de islem
gormektedir. Sirketin 2009 yili finansal bilgileri agagidadir:

Odenmis Sermayesi: 281.665.350 TL
Satiglar: 547.389.000 TL

Cari Oran: 0.47

Briit Kar Marji: %23

Net Dénem Kar1 / Ozsermaye: %42
Net Donem Kar1 / Aktif Toplami: %4

Kisa Vadeli Borglar / Aktif Toplami: %29
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Uzun Vadeli Borglar / Aktif Toplam1: %60

3.4. Arastirmanin Siirlari

Arastirma, 10 teknoloji sirketi arasinda yapilmistir. Internet sitelerinde
firmalarin yayinlamis oldugu bilangolari, gelir tablolari, bilango ve gelir tablosu
dipnotlari, faaliyet raporlar1 ve internet sitelerinin incelenmesi aragtirmanin sinirlarini
olusturmaktadir. Ayrica, aragtirmada, LOGO Sirketi’nin internet sitesine son ii¢ aydir
erisilemedigi i¢in internet sitesi bilgilerine yer verilememis ve 2009 yili faaliyet
raporlar1 ve finansal tablolarina ulagilamamistir. Bu nedenle, 2004-2008 yillarindaki

5 yillik faaliyet raporlar1 ve finansal tablolar1 arastirmaya dahil edilmistir.

3.5. Arastirmanin Bulgulan

Bu ¢alismada Patricia Ordonez de Pablos’un 2003 yilinda Ispanya’da yapmis
oldugu c¢alismada yer alan gostergeler kullanilarak arastirma kapsamindaki
sirketlerin bilangolari, gelir tablolari, bilanco ve gelir tablosu dipnotlari, faaliyet
raporlar1 ve internet sitelerinde maddi olmayan varliklar veya entelektiiel sermaye
unsurlarin1 ne diizeyde raporladiklar tespit edilmeye calisilmistir. Bu c¢aligmada
kullanilan maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye gostergelerinden
hangilerinin 10 teknoloji sirketinin son 5 yila ait bilangolari, gelir tablolari, bilango
ve gelir tablosu dipnotlari, faaliyet raporlar1 ve internet sitelerinde raporlandigi her
bir yila ait finansal rapor ve internet sitesi tek tek incelenerek tespit edilmistir.

Patricia Ordonez de Pablos’un ¢aligmasinda yer alan gostergeleri asagidaki gibidir:
insan Sermayesi Gostergeleri:

e Toplam personel sayisi,

Y 6neticilerin sayist,

e Aragtirma personelinin yiizdesi,
e Kadin ve erkek isci sayisi,

e (alisanlarin ortalama yas,

e Yasdagilimi,
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Tam zamanli ¢alisan sayisi,

Bilgi yonetim projeleri sayisi,

Ise baslayanlar,

Istifa edenler,

Personel devir ylizdesi,

Vasifsiz personel sayisi,

Vasifli personel sayisi,

Biiro personeli,

Bilgi teknoloji personeli,

Universite mezunu personel,
Akademisyenler,

Doktoral1 personel,

Odiillerin sayus1,

Yetenek gelistirme,

Kariyer gelistirme planlarinin sayisi,
Uluslararas1 deneyim,

Ortalama kidemlilik,

Cezalar1 olan personel yiizdesi,

Telkin (para o6diilleri, puan ddiilleri),

Terfi edilen personel,/ Toplam personel ylizdesi,
Calisma ortamindan mutlu personel yiizdesi,
Calisan basina egitim giinleri,

Egitim yapilan saat / Calisilan saat (yillik),

Egitim yapma maliyeti / Ucretler (y1llik),
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Egitim yatirnmlar1 (Calisan/Y1l),

Calisan tatmin endeksi,

Hizmet ici kabiliyet gelistirme ile ilgili tatmin,
Hizmet i¢i kabiliyet gelistirme ile ilgili toplam tatmin,
Hastaliktan dolay1 ise gelmeme,

Memurlar,

Saat basina 6deme yapilan isciler,

(alisilan saat kaybina neden olan personel,

Onemsiz yaralanmalar.

iliskisel Sermaye Gostergeleri

Miisteri profili,

So6zlesmelerin sayist,

Satis noktalari,

Ik kez miisteri olan miisteriler,

Yeni menfaat sahipleri,

Medyaya agiklama,

Miisterilerin firma ile ilgili izlenimleri,
Miisteri sadakat indeksi,

Piyasa payi,

Miisteri tatmin indeksi,

Kendiliginden ortaya ¢ikan kotii sohret indeksi,
Y1l boyunca en biiyiik 5 miisteri,
Mevcut miisteri iliskilerinin siiresi,

Firmamizi tavsiye edecek olan miisteri indeksi,
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Y1l boyunca yeni stratejik miisteriler,
Iliskisel piyasa,

Deger anlayist,

Istenmeden yapilan uygulama sayzisi,
Yatirimceilar ve analistler ile kurulan iliski sayist,
Analistlerin yaptig1 lehte 6neri sayisi,

Hisse senedi sahipleri ile yapilan miizakere,
Katiilan konferans sayisi,

Verilen konferanslar,

Telefon yoluyla yapilan faaliyetlerin sayisi,
Isletme okullartyla isbirliklerinin say1si,
Faaliyet gosterilen iilke sayist,

Ticari igbirliklerinin sayisi.

Yapisal Sermaye Gostergeleri

Biiro alani (metrekare),

Emlak, bina, eklenti ve biiro techizat yatirimi,
Bilgisayar techizatlarina yatirim,

Calisan basina bilgi teknolojisi gideri,

Biiro basina PC sayisi,

E-Mail yoluyla iletisim kurulan ¢alisanlar,
Isci basina sunucu (server) sayist,

Giinliik web sitesine erisim sayist,

Evde calisma segenegine sahip calisan sayist,

Paylasilan bilgi veri tabanlari,
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Asagidaki tablolar arastirma kapsamindaki
tablolari, bilango ve gelir tablosu dipnotlari, faaliyet raporlari ve internet sitelerinde

raporladiklar1 veya bilgi verdikleri maddi olmayan varliklar veya entelektiiel sermaye

Ulusal biirolarin sayist,
Yurtdis1 biirolarin sayisi,
Uriinlerin / Hizmetlerin sayist,
Yeni iirlinlerin / Hizmetlerin sayisi,
Uriin gelistirme yatirim,
Siireg iyilestirme yatirimi,
Toplam yenilik,

Grup devir hiz1 yiizdesi,
Akreditasyonlar ve sertifikalar,
ISO 9000 sertifika sayist,
Kalite taahhiit sayisi,

Iyilestirme gruplarinin sayzst,

Toplam kalite bilgisine sahip ¢alisan sayist,

Dabhili iyilestirme ve teknolojik yenilik proje katilan sayzsi,

Internette en iyi uygulamalarin sayis,

Internette paylasilan bilgiler,

Internetteki giincel bilgi belgelerinin yiizdest,
Firmalarin kullanim hakkina sahip oldugu veri tabanlarinin sayis,

Telefon santrallerini aramada ortalama cevap zamani,

Ayni giin i¢inde sorusturma sayist.

unsurlarini géstermektedir.
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Tablo 1.4 Arena A.S.’nin 2005-2009 Yillar1 Arasinda Maddi Olmayan Varliklarini veya

Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER

2005

2006

2007

2008

2009

iINSAN SERMAYESi
GOSTERGESI

N

w

H
[3,]

[=2]

~
-]

©

-
o
-
-

-
N

-
w

-
H

-
(3]

-
o

nsojqe}
1196 aA odueig

uepoudip oduejig

uepodeu johijeey

nsojqe;

1196 aA odueig
uepoudip oduejig

uepodeu jJohijeey

nsojqe}
1196 aA odueg
uepoudip oduejig

uepodel Johijeey

nsojqe}
1196 aA odueg
uepoudip oduejig

uepiodeu jJohijeey

nso|qe}
1jab6 aA oduejig

uepoudip oduejig

ueodeu Johijeey

ISo}s Jaule)u|

TOPLAM PERSONEL
SAYISI

x

x

X

x

X

x

x

x

YONETICILERIN
SAYiISI

TOPLAM

ILISKISEL SERMAYE
GOSTERGELERI

SOZLESMELERIN
SAYISI

SATIS NOKTALARI

iLK KEZ MUSTERI
OLAN MUSTERILER

MEDYAYA ACIKLAMA

YATIRIMCI VE
ANALIST ILE
KURULAN ILiSKi

TOPLAM

YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI

BURO ALANI
(metrekare)

URUNLERIN VE
HIZMETLERIN SAYISI

YENi URUNLERIN/
HIZMETLERIN SAYISI

INTERNETTE
PAYLASILAN
BILGILER

TOPLAM
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Tablo 1.5. Datagate A.S.’nin 2005-2009 Yillar1 Arasindaki Maddi Olmayan
Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER 2005 2006 2007 2008 2009
112)13|4(5|6|7]|8(|9][10]|11]12(13|14]|15]|16
D|m D|m D m D m D m
INSAN SERMAYESI 135 |5 1232 |5 [E3|2 (S I1BE3(8 |5 (83|95 |35
GOSTERGESI |S9| [ (22| S |8 a|S (22| |5% 2|52
o3| |8 (ed|T (L |es|T (L |es|T |2 |es|T |8 |e
=(Q 3 ° =(Q 3 ° =(Q 3 ° =(Q 3 ° CQ 3 ° -
ol & | =2 ol & | =2 ol & | 2 ol & | 2 ol 2| =28
S| g|%| 5|58 5|88 <|5|8| 5|58 "
TOPLAM PERSONEL
SAYISI X| X X X| X X| X X X
YONETICILERIN
SAYISI X X X X XXX
TOPLAM 1|2 1 (1 1|2 1] 2 211| 2
iLISKISEL SERMAYE
GOSTERGELERI
SATIS NOKTALARI X[ X X[ X X[ X X X[X|X
MEDYAYA AGIKLAMA X X X X X | X
MUSTERILERIN FIRMA
ILE iLGILI X X X X X
iZLENIMLERI
TOPLAM 113 113 113 3 1132
YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI
BILGISAYAR
TEGHIZATINA YATIRIM X
URUNLERIN
HIZMETLERIN SAYISI X X X X X | X
INTERNETTE
PAYLASILAN X X X X X
BILGILER
TOPLAM 2 2 2 2 21111
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Tablo 1.6 Index A.S.’nin 2005-2009 Yillar1 Arasindaki Maddi Olmayan Varlik veya

Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER 2005 2006 2007 2008 2009
112 (3|4 |5|6|7[8]9]|10(11]|12]13|14|15]|16
T|m T|m T|m T|m | m
INSAN SERMAYESI 22|92 (5 (83|22 |5 [E3(S (|5 |183|S (5 1839 |5 |3
costeraesi S0l |2 (28|22 (E8|T 2 |E%|3 12688 |23
a3|T |8 [es|T (L |es|T (L |es5|T |8 | K 2 loe
=(Q =] o =(Q =] o =(Q =] o =(Q =] o =(Q = o -
ol & | = ol & | = ol & | = ol & | = ol S| =218
S R S I I O I I O I I
TOPLAM PERSONEL
SAYISI XX XX XX X| X
ODULLERIN SAYISI X X X X
CALISAN TATMIN
iINDEKSI X X X
TOPLAM 113 113 113 112
ILISKISEL SERMAYE
GOSTERGELERI
SOZLESMELERIN X | X X | X X | X X
SAYISI
SATIS NOKTALARI XX XX XX XX X[X|X
MUSTERILERIN FIRMA
ILEILGILT X X X X X
iZLENIMLERI
PiYASA PAYI X X X X
YATIRIMCI VE
ANALIST ILE X X X X
KURULAN iLISKi
TOPLAM 114 2|5 2|5 2| 4 11411
YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI
BURO ALANI
(metrekare) X X X X
BILGISAYAR
TECHIZATINA YATIRIM X X
ORUNLERIN
/HIZMETLERIN SAYISI X X X X XX
YENI URUNLERIN/
HIZMETLERIN SAYISI X X X
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URUN GELISTIRME
YATIRIMI

ISO 9000 SERTIFIKA

SAYISI
INTERNETTE
PAYLASILAN X
BILGILER
TOPLAM 5
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Tablo 1.7 Karel A.S.’nin 2005-2009 Yillar1 Arasindaki Maddi Olmayan Varlik veya

Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER 2005 2006 2007 2008 2009
112|13|4|5(6|]7]|18]9(10(11]12|13|14[15]|16
L s L s @ | m T |m T |m
INSAN SERMAYESI (825 |5 1E3|9 |S [E3|Q |5 |1E3|9 |5 234 (5|3
GOSTERGESI |S°%| | S [Ela |3 |5 aS |22 |E% 2|52
as| T %wé T %wé k<) %wé T %mé < s n
CQ 3 ° CQ 3 ° =(Q 3 ° =(Q 3 ° CQ 3 o -
ol & | = ol & | = ol & | = ol & | = ol & =218
S T I I I I O I I I O I I
TOPLAM PERSONEL
SAYISI X X X X
YONETICILERIN
SAYISI X X X X X
TOPLAM 111 111 1 111 1 (1
ILISKISEL SERMAYE
GOSTERGELERI
SATIS NOKTALARI X
ILK KEZ MUSTERI
OLAN MUSTERILER X
MEDYAYA AGIKLAMA X X X
MUSTERILERIN FIRMA
_ILEILGILI X X
iZLENIMLERI
PIYASA PAYI X X X X X | X
ILISKISEL PiYASA X X
YATIRIMCI VE
ANALIST iLE X X X
KURULAN iLiSKi
HiSSE SENEDI
SAHIPLERI ILE X X X
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YAPILAN MUZAKERE
SAYISI

ISLETME OKULLARI
ILE iSBIRLIGI

FAALIYET
GOSTERILEN ULKE
SAYISI

TOPLAM

YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI

BURO ALANI
(metrekare)

_ URUNLERIN
IHIZMETLERIN SAYISI

YENi URUNLERIN/
HiZMETLERIN SAYISI

URUN GELISTIRME
YATIRIMI

AKREDITASYONLAR
VE SERTIFIKALAR

1SO 9000 SERTIFIKA
SAYISI

KALITE TAAHHUT
SAYiISI

INTERNETTE
PAYLASILAN
BILGILER

TOPLAM

94




Tablo 1.8 Kog¢ A.S.’nin 2005-2009 Yillar1 Arasindaki Maddi Olmayan Varlik
veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER 2005 2006 2007 2008 2009
112|13|4]|15|16(7]|8]9]|10(11(12]|13[14|15]|16
T m T m @ m @ m @ m
28| YE|2] 25| BF(e]| 2F|8 |z
iNsaNsErmavEsl (52| 2 (S [53]2 | |s2|2 S 3|2 | |s2|2 |5 |8
GOSTERGESI [ZS| o |2 (S0l o |2 (28| o |2 (29| a2 |28 alS |2
oSl T 2 e K= 2 e S| T 2 e S| T g e sl T ] »
c @ =] o c @ =] o c @ =] ° c @ =] o c Q@ = o -
ol & | = ol & | = ol & | = ol & | = ol &1 =218
- = — - = — - = — - = — b [=2 — [7)
Sle(y]| SF|leg|e| Fle|y| F|le|s| F|eg|8]|”
TOPLAM PERSONEL
SAYISI X| X X| X X| X XX X | X
YONETICILERIN
SAYISI X X X X X
BiLGiI TEKNOLOJi
PERSONELI X X X X X
DOKTORALI
PERSONEL X
ODULLERIN SAYISI X X X X X
YETENEK GELISTIRME
PROJELERININ SAYISI X
KARIYER GELISTIRME
PLANLARININ SAYISI X X X X X
TOPLAM 1|5 1|5 1|5 1|5 161
ILISKISEL SERMAYE
GOSTERGELERI
SOZLESMELERIN
oy X | x X | x X | x X | x
SATIS NOKTALARI X X X X X | x
MEDYAYA AGIKLAMA X X X X
MUSTERILERIN FIRMA
ILE ILGILI
iZLENIMLERI X X X X X
PIYASA PAYI X X X X X
YATIRIMCI VE
ANALISTILE X X X X X
KURULAN ILiSKI
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KATINILAN

KONFERANS SAYISI X
TEL. YOLUYLA
FALIYETLERIN SAYISI X
FAALIYET
GOSTERILEN ULKE X
SAYISI
TOPLAM 9
YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI
BURO ALANI
(metrekare) X
~ URUNLERIN
/HIZMETLERIN SAYISI X
YENI URUNLERIN/
HIZMETLERIN SAYISI X
URUN GELISTIRME
YATIRIMI X
AKREDITASYONLAR
VE SERTIFIKALAR X
ISO 9000 SERTIFIKA
SAYISI X
INTERNETTE
PAYLASILAN
BILGILER X
TOPLAM 7
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Tablo 1.9 Link A.S.’nin 2005-2009 Yillar1 Arasindaki Maddi Olmayan

Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER 2005 2006 2007 2008 2009
112|134 |5(6|7]|8]9[10(11]12]|13|14|(15|16
@[ m @[ m @[ m @[ m B[ m
INSAN SERMAYESI (5218 |5 |523|8 |5 |823|S |5 [E3[8 |5 [E3|% |5 |3
GOSTERGESI |S° a | S [l 2|5 |8 a|S (2% 2|5 |5% 2|52
o sl S |e HES g |e HES g |e HES g |e sl o ) »
:‘.Q =] o :‘.Q =] o :(,Q =] o :(,Q =] o =(.Q =] ° -
ol & | 2 ol & | = ol & | = ol & | = ol 2| 2| 8
Ty |8 F|g|s| F|lyg|(s| F|g|8| Flg(s|™
TOPLAM PERSONEL
SAYISI XX XX XX XX XX
YONETICELERIN
SAYISI X X X X X
iSE BASLAYANLAR X X X X X
iSTIFA EDENLER X X X X X
TOPLAM 2|3 2|3 2|3 2|3 213
SOZLESMELERIN
SAYISI X
SATIS NOKTALARI X X X X X
MEDYAYA AGIKLAMA X X X X X
MUSTERILERIN FIRMA
ILE iLGILI X X X X X
iZLENIMLERI
MUSTERI SADAKAT
iNDEKSI X
FAALIYET
GOSTERILEN ULKE X X X X X | X
SAYISI
TOPLAM 4 4 4 4 4|3
YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI
BURO ALANI
(metrekare) X
URUNLERIN
/HIZMETLERIN SAYISI XX XX XX XX X|X|X
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YENi URUNLERIN/
HIiZMETLERIN SAYISI

URUN GELISTIRME

YATIRIMI X
ISO 9000 SERTIFIKA
SAYISI X
INTERNETTE
PAYLASILAN X
BILGILER
TOPLAM 4
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Tablo 1.10 Logo A.S.’nin 2004-2008 Yillar1 Arasindaki Maddi Olmayan

Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER 2004 2005 2006 2007 2008
112 (3|4]|5|6|(7|8]9|10(11]|12]13(14|15]|16
T m T m T m @ m @[ m
INSAN SERMAYESI 823(35 (5 1E3|9 [S 3|8 |5 [E3[8 |5 E3l8 |5 |3
GOSTERGESI |5¢| 2 |S |38l |5 [3Slel5 |85 3Slal5]2
a3|T |8 [as|T |8 e S| L las(T|8 | S| o L la
=(Q =] o =(Q =] o =(.Q =] o =(Q =] o C(Q = o -
ol & | = ol & | = ol & | = ol & | = ol S| =218
S R I I O B B I I O I I
TOPLAM PERSONEL
SAVISI XX X X XX X| X
YONETICILERIN
SAYISI X X X X X
ARASTIRMA
PERSONELININ X X X X X
YUZDESI
KADIN VE ERKEK
iSCI SAYISI X X X X X
GALISANLARIN
ORTALAMA YASI X X X X X
VASIFSIZ PERSONEL X X X X X
VASIFLI PERSONEL X X X X X
BILGI TEKNOLOJI
PERSONELI X
UNIVERSITE MEZUNU
PERSONEL X X X X X
ODULLERIN SAYISI X
TOPLAM 118 8 10 118 118
iLISKISEL SERMAYE
GOSTERGELERI
SOZLESMELERIN
SAYISI X X X
SATIS NOKTALARI X
MEDYAYA AGIKLAMA X
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MUSTERILERIN
FIRMA ILE iLGILI
iZLENIMLERI

YATIRIMCI VE
ANALIST ILE
KURULAN ILigKi

ISLETME OKULU ILE
iSBIRLIK SAYISI

B FAA_LiYE'I_'_
GOSTERILEN ULKE
SAYISI

TOPLAM

YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI

BURO ALANI
(metrekare)

~ URUNLERIN
IHIZMETLERIN SAYISI

YENi URUNLERIN/
HiZMETLERIN SAYISI

URUN GELISTIRME
YATIRIMI

AKREDITASYONLAR
VE SERTIFIKALAR

I1SO 9000 SERTIFIKA
SAYiISI

INTERNETTE
PAYLASILAN
BILGILER

TOPLAM
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Tablo 1.11 Nortel A.S.’nin 2004-2008 Yillar1 Arasindaki Maddi Olmayan Varlik
veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER

2005

2006

2007

2008

2009

iNSAN SERMAYESI
GOSTERGESI

N

w

H

o

(=2}
~

o

©

-
o

-
-

-
N

-
w

—
S
—
(3, ]

-
(=]

oso|ge)
1186 aA odue|ig

uepoudip oduepg

uepodel jJohijee

oso|ge)
1186 aA odue|ig

uepoudip oduepg

uepiodel JoAijee
oso|ge)
1186 aA odue|g

uepoudip oduepg

uepiodeu jJohijeey

oso|ge)
1186 aA odue|ig

uepoudip oduepg

uepiodeu jJohijeey

oso|qe)
1186 aA odue|ig

uepjoudip oduejig
uepiodel 3aAijeey

ISa}is Jouisju|

TOPLAM PERSONEL
SAYISI

X

X
X

X

X
X

X

ARASTIRMA
PERSONELININ
YUZDESI

BILGI TEKNOLOJI
PERSONELI

EGITIM YATIRIMLARI
(GALISAN/YIL)

TOPLAM

iLISKISEL SERMAYE
GOSTERGELERI

SOZLESMELERIN
SAYISI

SATIS NOKTALARI

MEDYAYA ACIKLAMA

MUSTERILERIN FIRMA
ILE ILGILI
IZLENIMLERI

MUSTERI SADAKAT
iNDEKSI

YATIRIMCI VE
ANALIST ILE
KURULAN ILigKi

FAALIYET
GOSTERILEN ULKE
SAYiISI

TOPLAM

YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI
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BURO ALANI
(metrekare)

_ URUNLERIN
IHIZMETLERIN SAYISI

URUN GELISTIRME
YATIRIMI

AKREDITASYONLAR
VE SERTIFIKALAR

iINTERNETTE
PAYLASILAN
BILGILER

TOPLAM
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Tablo 1.12 Plastikkart A.S.’nin 2004-2008 Yillar1 Arasindaki Maddi Olmayan Varlik
veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Durumu

GOSTERGELER

2005

2006

2007

2008

2009

INSAN SERMAYESi
GOSTERGESI

N

w

H
a

»

~
(=]

©

-
o

—
—

-
N

-
w

-
H

-
a

-
(=]

nsojqe}
11196 aA oduejig

uepoudip oduejig

uepodel jJoAijeey

nsojqe}
11196 aA oduejg
uepoudip oduejig

uepodel jJoAijee4

nsojqe}
11196 an odueg
uepjoudip oduejg

uepodel yaAijeey

nsoj|qe}
11196 an odueg

uepjoudip oduejg

uepodel yaAijeey

nsoj|qe}
11196 aA odueng

uepjoudip oduejg

Lepiodeu yaAijeey

IESTEREIIET]

TOPLAM PERSONEL
SAYiISI

X

iSE BASLAYANLAR

TOPLAM

ILISKISEL SERMAYE
GOSTERGELERI

SOZLESMELERIN
SAYISI

iLK KEZ MUSTERI
OLAN MUSTERILER

MUSTERILERIN FIRMA
ILEILGILI
iZLENIMLERI

YATIRIMCI VE
ANALIST ILE
KURULAN iLiSKi

FAALIYET
GOSTERILEN ULKE
SAYiISI

TOPLAM

YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI

BURO ALANI
(metrekare)

URUNLERIN
/HIZMETLERIN SAYISI

URUN GELISTIRME
YATIRIMI

AKREDITASYONLAR
VE SERTIFIKALAR

103




ISO 9000 SERTIFIKA
SAYISI X

KALITE TAAHHUT
SAYISI X

iINTERNETTE
PAYLASILAN X | X
BILGILER

TOPLAM
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Tablo 1.13 Zorlu A.S.’nin 2005-2009 Yillar1
Arasindaki Maddi Olmayan Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama
Durumu

GOSTERGELER

2005

2006

2007

2008

2009

N

w

H
a

»

=)

©

-
o

-—
-—

-
N

-
w

-
n
-
a

-
(=]

iNSAN
SERMAYESI
GOSTERGESI

nsojqe}
1196 aA oduejig

uepoudip odueg

uepiodel Jokijeey

nsojqe}
1196 aA oduejig
uepjoudip oduejg

uepiodel Jokijeey

nsojqe}
1196 aA oduejg

uepoudip oduejg

uepiode Johijeey

nsojqe}
1196 aA oduejig

uepoudip odueg

uepiode Johijeey

nsojqe}
1196 aA oduejg

uepoudip oduejg
Liejiodeu jaAijeey

1Sa)Is Jaulayu|

TOPLAM
PERSONEL SAYISI

X
X

X

X

X

X

X
X

X

YONETICILERIN
SAYISI

YAS DAGILIMI

UNIVERSITE
MEZUNU
PERSONEL

DOKTORALI
PERSONEL

TOPLAM

ILISKISEL
SERMAYE
GOSTERGELERI

SOZLESMELERIN
SAYISI

SATIS NOKTALARI

MEDYAYA
ACIKLAMA

MUSTERILERIN
FIRMA iLE iLGILI
iZLENIMLERI

YATIRIMCI VE
ANALIST ILE
KURULAN iLiSKi

KATINILAN
KONFERANS
SAYISI

FAALIYET
GOSTERILEN ULKE
SAYiISI
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TOPLAM

YAPISAL SERMAYE
GOSTERGELERI

URUNLERIN
IHIZMETLERIN
SAYISI

YENi URUNLERIN/
HiZMETLERIN
SAYISI

URUN GELISTIRME
YATIRIMI

ISO 9000
SERTIFIKA SAYISI

INTERNETTE
PAYLASILAN
BILGILER

TOPLAM
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Tablo 1.14 Sirketlerin 2009 Y1li Maddi Olmayan Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Yiizdeleri

UNSURLAR ARENA DATAGATE iNDEX KAREL KOG LiINK LOGO NORTEL PLASTIKKART ZORLU
SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YOZDE
iNSAN SERMAYESI
GOSTERGELERI
5 | 13| 5|13 | 3| 8 | 2|5 8] 21| 5] 13 2| 5 | o| o | 8| 21
ILISKISEL
SERMAYES|
GOSTERGELERI 3| 11| 6| 2 |6 | 2|5 ] 19 |10]| 37| 7| 26 3 11 | 2 7 8 | 30
YAPISAL SERMAYESI
GOSTERGELERI
3110 | 4|13 | 6| 2| 9|3 [11] 37 |10/ 33 7 1 23| 7] 23| 9 | 30
TOPLAM 11 15 15 16 29 22 12 9 25
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Tablo 1.15 Sirketlerin 2008 Y1l1 Maddi Olmayan Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Yiizdeleri

UNSURLAR ARENA DATAGATE iNDEX KAREL KOG LiINK LOGO NORTEL PLASTIKKART ZORLU
SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE
iNSAN SERMAYESI
GOSTERGELERI
2| 5 | 3| 8 | 4|10 2] 5 |6| 15| 5| 13| 9| 23|25 |25/ 3] 8
ILISKISEL
SERMAYES|
GOSTERGELERI 3 | 11 3 | 11 6 | 22 | 2 7 |10 37 | 4|15 | 4] 15 | 3 | 11 1 4 2 7
YAPISAL
SERMAYESI
GOSTERGELERI 2 7 2 7 7 | 23| 4| 13| 8 | 27| 6| 2| 4| 13| 3| 10| 5| 17 | 6 20
TOPLAM 7 8 17 8 24 15 17 8 8 11
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Tablo 1.16 Sirketlerin 2007 Y1l1 Maddi Olmayan Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Yiizdeleri

UNSURLAR ARENA DATAGATE iNDEX KAREL KOG LiINK LOGO NORTEL PLASTIKKART ZORLU
SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE
iNSAN SERMAYESI
GOSTERGELERI
2| 5 | 3| 8 | 4|10 ]| 1] 3 | 6| 155|139 233|510 0|21 s
iLISKISEL
SERMAYES|
GOSTERGELERI | 5 | 44 | 4 | 15 | 7 | 26 | 6 | 22 | 10| 37 | 4 | 15 | 5 | 19 | 5 | 19 | 5 | 19 | 3 11
YAPISAL
SERMAYES|
GOSTERGELERI | 3 | 49 | 2 7 5 | 17 | 5 | 17 | 8 | 27 | 6 | 20 | 4 | 13 | 5 | 17 | 6 | 20 | 5 17
TOPLAM 8 9 16 12 24 15 18 15 11 10
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Tablo 1.17 Sirketlerin 2006 Y1l1 Maddi Olmayan Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Yiizdeleri

UNSURLAR ARENA DATAGATE iNDEX KAREL KOG LiINK LOGO NORTEL PLASTIKKART ZORLU
SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE
iNSAN SERMAYESI
GOSTERGELERI
3| 8 | 2|5 | 4|1|2] 5 | 6|1 |5 ]| 13|10 26| 4|10 ]| 0| o | 3| 8
ILISKISEL
SERMAYES|
GOSTERGELERI 3 | 11 4 | 15 | 7 | 26 | 9| 33 |10 37 | 4| 15 | 5 | 19 | 4|15 | 5 | 19 | 2 7
YAPISAL
SERMAYES|
GOSTERGELERI 1 3 2 7 5 | 17 | 4 | 13 | 8 | 27 | 6 | 20 | 5| 17 | 3| 10 | 6 | 20 | 4 13
TOPLAM 7 8 16 15 24 15 20 11 11 9
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Tablo 1.18 Sirketlerin 2005 Y1l1 Maddi Olmayan Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Yiizdeleri

UNSURLAR ARENA DATAGATE iNDEX KAREL KOG LiINK LOGO NORTEL PLASTIKKART ZORLU
SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE
iNSAN SERMAYESI
GOSTERGELERI
1 3 3 8 0 0 2 5 6 | 15 | 5 | 13 | 8 | 21 | 3 8 0 0 3 8
ILISKISEL
SERMAYES|
GOSTERGELERI 2 7 4 | 15 | 5| 19| 8| 20 |10/ 37| 4| 15| 6| 2] 4] 15| 2 7 1 4
YAPISAL
SERMAYES|
GOSTERGELERI 2 7 2 7 4 | 13| 5|17 | 8| 27| 6| 2| 4| 13| 3| 10]2 7 0 0
TOPLAM 5 9 9 15 24 15 18 10 4 4

111




Tablo 1.19 Sirketlerin 2004 Y1l1 Maddi Olmayan Varlik veya Entelektiiel Sermayelerini Raporlama Yiizdeleri

UNSURLAR ARENA DATAGATE iNDEX KAREL KOG LINK LOGO NORTEL |PLASTIKKART|  ZORLU
SAYI | YOZDE | SAYI | YOZDE | SAYI | YOZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YOZDE | SAYI | YOZDE | SAYI | YOZDE | SAYI | YUZDE | SAYI | YUZDE
iNSAN SERMAYESi
GOSTERGELERI
9 23

ILISKISEL

SERMAYESI

OSTERGELERI
GOSTERG 5 19

YAPISAL

SERMAYES|
GOSTERGELERI 7 | 23

TOPLAM 21
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3.6. Arastirma Sonuclarimin Degerlendirilmesi

Asagida 10 sirketin 5 yillik raporlarinda yer verdikleri toplam gosterge sayilari

yer almaktadir.
ARENA: Insan Sermayesi: 13
lliskisel Sermaye: 14
Yapisal Sermaye: 11
TOPLAM: 38
LINK: [nsan Sermayesi: 25
Iliskisel Sermaye: 23
Yapisal Sermaye: 34
TOPLAM: 82
DATAGATE: Insan Sermayesi: 16
Iliskisel Sermaye: 21
Yapisal Sermaye: 12
TOPLAM: 49
LOGO: Insan Sermayesi: 45
Iliskisel Sermaye: 25
Yapisal Sermaye: 24
TOPLAM: 94
INDEX: Insan Sermayesi: 15
Iliskisel Sermaye: 31
Yapisal Sermaye: 27
TOPLAM: 73
NORTEL: Insan Sermayesi: 16

Iliskisel Sermaye: 19



Yapisal Sermaye: 21
TOPLAM: 56
KAREL.: Insan Sermayesi: 9
Iliskisel Sermaye: 30
Yapisal Sermaye: 27
TOPLAM: 66
PLASTIiKKART: Insan Sermayesi: 2
Iliskisel Sermaye: 15
Yapisal Sermaye: 26
TOPLAM: 43
KOC: Insan Sermayesi: 32
Iliskisel Sermaye: 50
Yapisal Sermaye: 43
TOPLAM: 125
ZORLU: Insan Sermayesi: 19
Iliskisel Sermaye: 16
Yapisal Sermaye: 24
TOPLAM: 59

Arena Sirketi’nin 5 yillik finansal raporlar1 ve internet siteleri incelendiginde
oranlar1 birbirlerine ¢ok yakin olmasina ragmen 5 yil toplaminda en fazla raporlanan
gostergenin iliskisel sermaye, ikinci olarak insan sermayesi ve en son yapisal

sermaye oldugu ortaya ¢ikmustir.

Datagate Sirketi'nde Arena Sirketi’'nde oldugu gibi en fazla raporlanan
gosterge iliskisel sermaye unsurlari, ikincisi insan sermayesi ve en son olarak da

yapisal sermaye unsurlari raporlanmistir.



Index Sirketi’nde 5 yillik finansal raporlar1 ve internet sitelerine bakildiginda
iligkisel sermaye yine en fazla gosterilen unsur olmustur. Ancak yapisal sermaye

ikinci sirada yer alirken insan sermayesi en az raporlanan unsur olarak yer almistir.

Karel Sirketi’nde 5 yillik finansal raporlarinda ve internet sitelerinde iligkisel
sermaye en fazla gosterilen unsur iken ikinci sirada yapisal sermaye unsurlari ve

ticiincii sirada ise insan sermayesi unsurlar1 yer almistir.

Kog¢ Sirketi’nde 5 yillik finansal raporlarinda ve internet sitelerinde iliskisel
sermaye en fazla raporlanan unsur, ikincisi yapisal sermaye unsurlar1 ve en az

gosterilen unsur ise insan sermayesi unsurudur.

Link Sirketi’nin birinci sirada yapisal sermaye unsurlarina, ikinci sirada insan
sermayesi unsurlarina ve tgilincli sirada ise iliskisel sermaye unsurlara finansal

raporlar1 ve internet sitelerinde yer verdigi goriilmektedir.

Logo Sirketi’nde diger sirketlerin tam tersine insan sermayesi unsuru birinci
sirada, ikinci sirada iliskisel sermaye ve iiclincii sirada ise yapisal sermaye unsurlari
yer almistir. Sirketin insan sermayesi unsurlarinin birinci sirada yer almasinin
sebebinin sirketin yazilim sirketi olmasindan dolay1 ¢alisanlarina daha fazla 6zen
gostermesi gerektigi ve c¢alisanlarin sirket icin en Onemli unsur olarak gorildiigi
diisiiniilmektedir. iliskisel sermaye ve yapisal sermaye unsurlarinin gosterilmesinde

cok biiyiik fark bulunmamaktadir.

Nortel Sirketi’nin finansal raporlar1 ve internet sitelerinde birinci sirada yapisal
sermaye unsuru, ikinci sirada iliskisel sermaye unsuru ve {igiincii sirada ise insan

sermayesi unsurlar1 yer almaktadir.

Plastikkart Sirketi birinci sirada yapisal sermaye unsuruna, ikinci sirada
iligkisel sermaye ve ii¢lincii sirada ise insan sermayesi unsuruna finansal raporlar1 ve

internet sitelerinde yer vermistir.

Zorlu Sirketi 2005 yilinda yapisal sermaye gostergelerine hi¢ yer vermez iken,
2006, 2007, 2008 ve 2009 yillarinda yapisal sermaye unsuru en fazla raporlarda yer
alan unsur, ikinci sirada insan sermayesi ve li¢lincli sirada ise iliskisel sermaye

unsurlari raporlanmistir.



Sirketlere genel olarak bakildiginda 5 sirketin raporlarinda iligkisel sermaye
gostergelerini, 4 sirketin yapisal sermaye gostergelerini, 1 sirketin insan sermayesi

gostergelerine en fazla raporlarinda yer verdikleri ortaya ¢ikmustir.

Sirketlerin bilanco ve gelir tablolarinda MOV ya da ES gostergelerine
rastlanilmamistir. Bilango ve gelir tablosu dipnotlarinda ise 1-5 arasinda gostergeye

yer verilmistir. Daha ¢ok faaliyet raporlarinda gostergelere yer verilmistir.

Sirketlerden faaliyet alan1 en genis olan Kog¢ A.S., 5 yil boyunca toplam 125
gosterge ile en fazla gostergeyi raporlayan sirket olmustur. 94 gostergeyle Logo

ikinci sirada ve 82 gostergeyle Link ticiincii sirada yer almistir.

Bilisim sektoriinde yer alan sirketlerin enerji ve iletisim sektoriine gore daha

fazla gostergeye raporlarinda yer verdikleri goriilmektedir.

Arena Sirketi’nin raporlarinda yer verdigi insan sermayesi gostergeleri toplam
personel sayisi ve yoneticilerin sayisidir. Yoneticilerin sayist 2009 yilinda faaliyet
raporlart ve internet sitesinde yer almustir. Iliskisel sermaye gdstergeleri
sOzlesmelerin sayisi, satis noktalari, ilk kez miisteri olan miisteriler, medyaya
aciklama, yatirnmcilar ve analistler ile kurulan iliski sayisidir. Yapisal sermaye
gostergelerinden biiro alani internet sitesinde yer almaktadir. Faaliyet raporlarinda
ise Urlnlerin / hizmetlerin sayisi, yeni iirlinlerin / hizmetlerin sayis1 internette

paylasilan bilgiler yer almaktadir.

Datagate Sirketi’nde insan sermayesi gostergeleri toplam personel sayisi ve
yoneticilerin sayisidir. Iliskisel sermaye gostergeleri satis noktalari, medyaya
aciklama, misterilerin firma ile ilgili izlenimleridir. Yapisal sermaye gostergeleri ise
bilgisayar techizatlarina yatirim, tiriinlerin ve hizmetlerin sayisi, internette paylasilan

bilgilerdir.

Index Sirketi’nin raporlarinda yer verdigi insan sermayesi gostergeleri toplam
personel sayisi, ddiillerin sayis1 ve calisan tatmin endeksidir. Iliskisel sermaye
gostergeleri sOzlesmelerin sayisi, satis noktalari, miisterilerin firma ile ilgili
izlenimleri, piyasa pay1, yatirnmcilar ve analistler ile kurulan iliski sayisidir. Yapisal

sermaye gostergeleri ise biiro alani, bilgisayar techizatlarina yatirim, iirlinlerin ve
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hizmetlerin sayisi, yeni iirlinlerin ve hizmetlerin sayisi, iiriin gelistirme yatirimi, ISO

9000 sertifikalarinin sayisi, internette paylasilan bilgilerdir.

Karel Sirketi’nin raporlarinda yer verdigi insan sermayesi gostergeleri toplam
personel sayisi ve yoneticilerin sayisidir. Iliskisel sermaye gostergeleri satis
noktalar, ilk miisteri olan miisteriler, medyaya agiklama, miisterilerin firma ile ilgili
izlenimleri, piyasa payi, iligkisel piyasa, yatirimecilar ve analistler ile kurulan iliski
sayisi, hisse senedi sahipleri ile yapilan miizakere, isletme okullariyla isbirliklerinin
sayis1 ve faaliyet gosterilen lilke sayisidir. Yapisal sermaye gostergeleri ise biiro
alani, iriinlerin ve hizmetlerin sayisi, yeni irlinlerin ve hizmetlerin sayisi, iiriin
gelistirme yatirimi, akreditasyonlar ve sertifikalar, ISO 9000 sertifikalarinin sayisi,

kalite taahhiit sayis1 ve internette paylasilan bilgilerdir.

Kog¢ Sirketi’nin raporlarinda yer alan insan sermayesi gostergeleri, toplam
personel sayisi, yoneticilerin sayisi, Ar-Ge departmaninda ¢alisan personel sayisi,
doktoral1 personel, ddiillerin sayisi, yetenek gelistirme projelerinin sayis1 ve kariyer
gelistirme planlarinin sayisidir. iliskisel sermaye gostergeleri sdzlesmelerin sayist,
satis noktalari, medyaya agiklama, miisterilerin firma ile ilgili izlenimleri, piyasa
payi, yatirimcilar ve analistler ile kurulan iligki sayisi, katinilan konferans sayisi,
telefon yoluyla yapilan faaliyetlerin sayis1 ve faaliyet gosterilen iilke sayisidir.
Yapisal sermaye gostergeleri ise biliro alani, {iriinlerin ve hizmetlerin sayisi, yeni
triinlerin ve hizmetlerin sayisi, iiriin gelistirme yatirimi, akreditasyonlar ve

sertifikalar, ISO 9000 sertifikalarinin sayis1 ve internette paylasilan bilgilerdir.

Link Sirketi’nin raporlarinda yer alan insan sermayesi gostergeleri toplam
personel sayisi, yoneticilerin sayisi, ise baslayan personel sayisi, istifa eden personel
sayisidir. {liskisel sermaye gostergeleri sdzlesmelerin sayisi, satis noktalar1, medyaya
aciklama, misterilerin firma ile ilgili izlenimleri, miisteri sadakat indeksi ve faaliyet
gosterilen lilke sayisidir. Yapisal sermaye gostergeleri ise biiro alani, iiriinlerin ve
hizmetlerin sayisi, yeni iirlinlerin ve hizmetlerin sayisi, {irlin gelistirme yatirimlari,

ISO 9000 sertifikalarinin sayis1 ve internette paylasilan bilgilerdir.

Logo Sirketi’nin raporlarinda yer alan insan sermayesi gostergeleri toplam

personel sayisi, yoneticilerin sayisi, arastirma personelinin yiizdesi, kadin ve erkek
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isci sayisi, calisanlarin ortalama yasi, vasifsiz personel, vasifli personel, bilgi
teknoloji personeli, iiniversite mezunu personel ve odiillerin sayisidir. Iliskisel
sermaye gostergeleri soOzlesmelerin sayisi, satis noktalari, medyaya agiklama,
miisterilerin firma ile ilgili izlenimleri, yatirimcilar ve analistler ile kurulan iligki
say1st, isletme okullartyla isbirliklerinin sayist ve faaliyet gosterilen iilke sayisidir.
Yapisal sermaye gostergeleri ise biiro alani, iiriinlerin ve hizmetlerin sayisi, yeni
driinlerin ve hizmetlerin sayisi, triin gelistirme yatirimi, akreditasyonlar ve

sertifikalar, ISO 9000 sertifikalarinin sayis1 ve internette paylasilan bilgilerdir.

Nortel Sirketi’nin raporlarinda yer alan insan sermayesi gostergeleri toplam
personel sayisi, aragtirma personelinin yiizdesi, bilgi teknoloji personeli ve egitime
yapilan yatirimdar. iliskisel sermaye gostergeleri sdzlesmelerin sayisi, satis noktalari,
medyaya acgiklama, miisterilerin firma ile ilgili izlenimleri, miisteri sadakat indeksi,
yatirimceilar ve analistler ile kurulan iliski sayist ve faaliyet gosterilen iilke sayisidir.
Yapisal sermaye gostergeleri ise; biiro alani, iirlinlerin ve hizmetlerin sayisi, tiriin

gelistirme yatirimi, akreditasyonlar ve sertifikalar ve internette paylasilan bilgilerdir.

Plastikkart Sirketi’nin raporlarinda yer alan insan sermayesi gostergeleri
toplam personel sayisi ve yeni ise baslayanlarin sayisidir. Iliskisel sermaye
gostergeleri sozlesmelerin sayisi, ilk kez miisteri olan miisteriler, miisterilerin firma
ile ilgili izlenimleri, yatirimcilar ve analistler ile kurulan iligki sayis1 ve faaliyet
gosterilen iilke sayisidir. Yapisal sermaye gostergeleri ise biiro alani, iirlinlerin ve
hizmetlerin sayisi, iirlin gelistirme yatirimlari, akreditasyonlar ve sertifikalar, ISO

9000 sertifikalarinin sayist, kalite taahhiit sayisi ve internette paylasilan bilgilerdir.

Zorlu Sirketi’nin raporlarinda yer alan insan sermayesi gostergeleri, toplam
personel sayisi, yoneticilerin sayisi, yas dagilimi, liniversite mezunu personel ve
doktorali personeldir. Iliskisel sermaye gostergeleri sdzlesmelerin sayisi, satis
noktalari, medyaya aciklama, miisterilerin firma ile ilgili izlenimleri, yatirimcilar ve
analistler ile kurulan iligki sayisi, katinilan konferans sayis1 ve faaliyet gosterilen
tilke sayisidir. Yapisal sermaye gostergeleri ise riinlerin ve hizmetlerin sayisi, yeni
tirlinlerin ve hizmetlerin sayisi, iiriin gelistirme yatirimi, ISO 9000 sertifikalarinin

sayis1 ve internette paylasilan bilgilerdir.
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SONUC VE ONERILER

Bu arastirmanin sonuglarina gore Tiirkiye’de IMKB’ye kayithh 10 teknoloji
sirketinin bilangco ve gelir tablolarinda bu calismada esas alinan maddi olmayan
varlik veya entelektiiel sermaye goOstergelerine rastlanilmamistir. Bilango ve gelir
tablosu dipnotlarinda ise 1-5 arasinda gdsterge raporlanmaktadir. Internet sitelerinde
yer alan gosterge sayisit da 1-6 arasinda degismektedir. Maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermaye gostergelerine en fazla faaliyet raporlarinda yer verilmektedir.
Calismanin diger bir sonucu da sirketlerin %50’sinin en fazla iligkisel sermaye
gostergelerini, %40’inin  yapisal sermaye ve %I10’unun insan sermayesi

gostergelerini raporlamalaridir.

Bu calismada Tiirkiye’de teknoloji sirketlerinin maddi olmayan varlik veya
entelektiiel sermayelerini agiklama konusunda yetersiz olduklar1 sonucuna
varilmigtir. Sirketlerin ¢alisanlariyla ilgili bilgiler vermedikleri ve raporlarinda insan
sermayesi ile ilgili bilgilerin ¢alisan sayisi, egitim diizeyi gibi sinirli alanlarda kaldigt
goriilmektedir. Sirketlerin tamami toplam personel sayis1 hakkinda bilgi vermektedir.
Plastikkart, Nortel, index A.S. disinda 7 sirket yoneticilerin sayis1 ve Logo A.S.
kadin ve erkek is¢i sayilari ile ¢alisanlarin ortalama yas1 hakkinda bilgi vermektedir.
Diger sirketler bu konularda bilgi vermemektedir. Yas dagilimu ile ilgili ise sadece
Zorlu sirketi internet sitesinde bilgi vermistir. Zorlu A.S., {iniversite mezunu ve
doktoral1 personel sayisini; Logo A.S. liniversite mezunu ve vasifli, vasifsiz personel
sayilarini, Ko¢ A.S. doktorali personel sayilarini belirtmislerdir. Ko¢ A.S. ayni
zamanda calisanlarinin yeteneklerini ve kariyerlerini gelistirme ile ilgili plan ve
projeleriyle ilgili bilgi vermektedir. Calisan tatmin indeksini belirten sirket Index
A.S.dir. Calisanlara yapilan egitim yatirimlarn ile ilgili bilgiyi Nortel A.S.

vermektedir.

Sirketler raporlarinda iliskisel sermaye gostergelerinden en fazla s6zlesmelerin
sayisi, satis noktalari, medyaya agiklama, miisterilerin firma ile ilgili izlenimleri,
yatirime1 ve analistler ile kurulan iligki sayisi, faaliyet gosterilen iilke sayisi
gostergelerine yer vermektedirler. Sirketlerin piyasa payiyla ilgili Kog A.S. ve Index
A.S. bilgi vermistir. Katildiklar1 konferanslar aciklayan sirketler Ko¢ A.S. ve Zorlu

A.S.’dir. Ik defa mal ya da hizmetlerini sattiklar1 miisterilerinin sayilarin1 belirten



sirketler ise Karel, Arena ve Zorlu A.S.’dir. Karel A.S. ve Logo A.S. okullarla
yaptiklari igbirlikleriyle ilgili agiklamalarda bulunmuslardir. Miisterilerinin sadakat

oranlarini aciklayan sirketler ise Nortel A.S. ve Link A.S.’dir.

Sirketlerin hepsi yapisal sermaye gostergelerinden iiriinlerin, hizmetlerin sayisi
hakkinda ag¢iklama yapmislardir. Ayn1 zamanda internette bilgilerini paylagmislardir.
Yeni iirtin ve hizmetleriyle ilgili bilgi veren sirketler Zorlu, Link, Logo, Arena,
Index, Karel ve Kog¢ A.S.’dir. Biiro alani ile ilgili ise Plastikkart, Link, Logo, Nortel,
Arena, Index, Karel ve Kog A.S. bilgi vermektedir. Uriin gelistirmeye ayirdiklar:
yatirim miktarii aciklayan sirketler Plastikkart, Zorlu, Link, Logo, Nortel, index,
Karel ve Ko¢ A.S.’dir. Almis olduklar1 ISO 9000 sertifika sayisini agiklayan sirketler
ise Plastikkart, Zorlu, Link, Logo, index, Karel ve Kog¢ A.S.’dir.

Kisaca sirketlerin, raporlarinda iliskisel sermaye gostergelerini daha fazla
raporlamalari, miisterilere ve yatirimcilara daha fazla ilgi gosterdiklerini ortaya
cikarmaktadir. Isletmelerin altyap: varliklariyla ilgili bilgiye (biiro techizatlarmna
yatirim, bilgisayar sayisi, telefon hizmeti gibi) yer vermemeleri yapisal sermaye

raporlanmasinin yetersiz olmasina neden olmustur.

Sonug olarak, sirketlerin maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermaye
raporlama  diizeyleri yetersizdir. Isletmeler yapisal sermayeleriyle insan
sermayelerine yeterince yer vermemektedirler. Sirket yoneticilerinin maddi varliklari
kadar maddi olmayan varlik veya entelektiiel sermayelerinin de sirketlerin piyasa
degeri lizerinde olumlu etkileri oldugunu kabul etmeleri ve maddi olmayan varlik
veya entelektiiel sermayelerinin yonetimine, 6l¢climiine ve dolayisiyla raporlanmasina

daha fazla 6nem vermeleri gerekmektedir.
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