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OZET

HESAPLANMIS MADDI OLMAYAN VARLIK YONTEMIYLE
ENTELEKTUEL SERMAYENIN HESAPLANMASI: TURKIYE
BANKACILIK SEKTORU ORNEGI
AKBAS, Caglar
Yiiksek Lisans Tezi, Toplam Kalite Yonetimi Anabilim Dah
Tez Damismani: Prof. Dr. Mehmet Akif ONCU
Mayis 2019, 93 Sayfa
Entelektiiel sermaye, firmalarin piyasa degerleri ve defter degerleri arasindaki
farklilig1 agiklamasi agisindan giliniimiizde olduk¢a dnem arz etmeye baslamistir.
Ozellikle maddi varliklar1 agisindan yiiksek yatirimlara sahip olmayan sektorlerde
firma degerleri, entelektiiel varliklar1 ile olusmaktadir. Entelektiiel varliklari
hesaplamada bir ¢ok yontem ortaya ¢ikmistir. Hesaplanmis Maddi Olmayan Varlik
Y 6ntemi, firmalarin vergi oncesi karliliklari, sektor ortalama getirileri ve maddi duran

varliklar1 kullanilarak entelektiiel varliklart hesaplayan bir yontemdir.

Bu kapsamda bu c¢alismada, Hesaplanmis Maddi Olmayan Varlik yontemi
kullanilarak Tiirkiye bankacilik sektoriindeki bankalarin entelektiiel varliklar
hesaplanmistir. Entelektiiel varliklar1 bu yontem ile hesaplanan bankalar arasinda
belirleyici unsurlar ve farkliliklarin olasi sebepleri, ¢alisma sonucunda irdelenerek

ortaya konmustur.

Anahtar Kelimeler: Bankacilik, Entelektiiel Sermaye



ABSTRACT

CALCULATING INTELLECTUAL CAPITAL WITH CALCULATED
INTANGIBLE ASSETS METHOD: THE CASE OF THE BANKING SECTOR
IN TURKEY
AKBAS, Caglar
Master Thesis, Department of Total Quality Management
Advisor: Prof. Dr. Mehmet Akif ONCU
May 2019, 93 Pages

Intellectual capital has started to be very important in terms of explaining the
differences between the market values and book values of firms.  Especially in
sectors that do not have high investments in terms of tangible assets, company values
are formed by intellectual assets. There are many methods for calculating intellectual
assets. The Calculated Intangible Asset Method is a method of calculating intellectual
assets using pre-tax profitability, sector average returns and tangible fixed assets of

companies.

In this context, the intellectual property assets of banks in Turkey's banking
sector was calculated using the Calculated Intangible Asset Method in this study. The
possible causes of the determinants and differences among banks whose intellectual

assets are calculated by this method are presented at the result of this study.

Keywords: Banking, Intellectual Capital
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GIRIS
Kiiresellesme, teknolojik gelismeler ve artan rekabet ortami isletmeleri kar
odaklr iiretim ve yonetim anlayisindan ziyade daha katma degerli {iriin, yontem ve
siire¢ anlayisina dogru itmistir. Katma degere dayali siirecler ise igletmeleri maddi
varlik yatirimlart yerine maddi olmayan varliklara yonelmesine neden olmustur. Bu
maddi olmayan varliklar, isletmenin piyasa degerini olusturan en biiyiik etmenlerden

olup, genel manada isletmelerin entelektiiel sermayeleri olarak adlandirilmaktadir.

Bankacilik sektorli, maddi yatirimlart acisindan agir iiretim sektorlerine
nazaran daha diisiik maddi varlik yatirimlarina gereksinim duymaktadir. Bu bakis
acistyla da incelendiginde, bankacilik sektdriiniin piyasa degerleri ve defter degerleri
arasindaki farkliligi dolayisi ile entelektiiel sermaye tutarlarinin yiiksek oranlarda
olusmas1 beklenmektedir. Bununla beraber, bankacilik sektoriiniin kullandig1
enstriimanlarin sinirlili§t ve faiz oranlarinin ¢ok farklilik gostermemesi agisindan
diistintildiiglinde, entelektiiel sermayenin de alt unsurlar1 olan insan sermayesi, yapisal
sermaye ve iligkisel sermaye gibi maddi olmayan kiymetlerin, miisteri kazanimi ve

tutundurulmasi agisindan da sektorde biiyiik 6nem arz ettigi soylenebilir.

Entelektiiel sermayeyi hesaplamada bugline kadar bir ¢ok yontem gelistirilmis
olup, bu yontemlerin hepsi de ¢esitli deger ve oranlar araciligi ile bu olglimii
yapmaktadir. Bu yontemlerden biri olan ve Tiirkiye bankacilik sektoriinde bu
calismadan 6nce uygulanmamis olan “Hesaplanmis Maddi Olmayan Varlik Yontemi”,
firmalarin vergi Oncesi karliliklar1 ve maddi duran varlik yatirimlar ile

hesaplanmaktadir.

1. BANKACILIK SEKTORU
1.1. Bankacihi@in Tarihsel Gelisimi

Bankaciligin ilk ¢aglardan giiniimiize faaliyetlerinin mal, esya ve degerli
varliklarin depolanmasi ve saklanmasi, giivence altina alinmasi gibi temel esaslari
tizerine oldugu diisiiniilmektedir. Henliz 6deme araci olarak kullanilmayan paranin,
insanlar arasindaki alisverislerde farkli yollar1 denemelerine neden olmustur. Ticarete
konu olan veya olmayan mallarin esya ve ticari iirlinlerin giiniin sartlarinda alis verisi

yapilmaliydi, ancak bunun takas yontemi ile olmasinin beraberinde bir ¢ok sorunu da



getirdigi varsayilmaktadir. Risk, giivence ve teminat gibi en Onemli unsurlarin
garantorliigiinii tapinaklar yapmaktaydi, buralarda bulunan din adamlari ise bu isleri
yapmaktaydi. Bu nedenle ilk bankalarin tapinaklar oldugu ve ilk bankacilarin din
adamlarinin oldugu varsayilmaktadir. Zamanla bu yontemin ihtiyaglar1 karsilamamast,
mal ve esyalarin depolanmasindaki sikintilar, kiymetli esyalarin nakliyesinin riskli
olusu, alicilarin ve saticilarin bagka yerlerde olusu, pesin ve vadeli alim satim islemleri

O0deme araci olarak bir varlig1 ve yonetiminin olusmasini saglamistir (Yetiz, 2016).

Banka isminin italyancada masa, sira, tezgah anlamlarina gelen banko
kelimesinden tiiredigi varsayilmaktadir. {lk ¢aglarda insanlar panayir, pazaryeri ve
satts alanlarinda kurmus olduklar1 bankolardan bankacilik  faaliyetlerini
stirdlismiislerdir. Paranin olmasi ilk ¢aglarda trampa ekonomisinde yapilan degis tokus
islemleri bankacilik ve benzeri uygulamalarm varligini gdstermektedir. M.O 3500
yillarinda mezapotamyada kurulan maket ilk banka kurulusudur. Hasat zamani

cift¢ilere hammadde ve techizat 6diing verdigi bilinmektedir (Karaduman, 2016).

Avrupada ve ortagag doneminde bankaciligin gelisimi zayif olmus beklenen
diizeyde gelisememistir. Ruhban smifinin giiclii olmasi ve dini acidan faizin uygun

olmayisini kredi islemlerinin yapilmamasi gerektigini savunmalaridir.

Yeni denizyollar1 ve ticaret yollarinin bulunmasi ve uluslar arasi ticaretin
gelismesi Floransa, Venedik ve Cenevre gibi sehirlerde bankacilifin gelismesini
saglamistir. 12.yy. ve 14yy.’da Avrupada kurulan fuarlar ve panayirlar giiniimiiz

bankaciliginin temellerini olusturmaktadir (Stimer: 2016).

1.1.1. Diinyada Bankacilik Sisteminin Gelisimi

Tarihe baktigimizda M.O 3500 yillarina kadar uzanan bir bankacilik siteminin
oldugu varsayilmaktadir. Babil ve Eski siimerler donemine kadar giden bankacilik ilk
olarak siimerlerde kurulmustur. Maket ad1 verilen bu bankalar, ¢ift¢ilere Harman ve
hasat zamani 6deme yapmak sartiyla 6diing tohum ve makina techizat temini
saglarlardi. Saglanan bu kredili sitemin karsihifinda c¢iftcilerin yiikiimliiliik altina
girdikleri konular ve sartnameler yapilan kazi caligmalarinda doneme ait ¢ikan
belgelerle giin yiiziine ¢ikmistir. Maketlerde yapilan bu aligveris islemi ilk donemlerde

trampa sistemi olarak, sonrasinda ise borg senetleri, alacak senetleri ve sartnameler



seklinde iken zamanla banknot halini almistir (Ertay, 2014).

17. yiizy1ldaki bankacilik gelismeleri sanayi devrimi ile birlikte kurumsallagsma
ve tiiccarlardan (6zel bankalardan) devlet eliyle (devlet bankalar1) yapilmaya baslanan
bir sistem olarak ortaya ¢ikmustir. Tiiccarlarin Londra’ da bulunan altinlarma Ingiliz
kralinin el koymasi tiiccarlarin devlete olan giivenini sarsmis ve tiiccarlar i¢in altenatif
bankacilik sisteminin arayigina yonelmelerini tetiklemistir. Tiiccarlar altinlarini devlet
yerine Goldsmith denilen altin toplayici tiiccarlara senet karsiliginda vermeye
basladilar. Goldsmith topladigi bu altinlarin kredi olarak dagitilmasinin daha karli
olacagini diislinerek kendi senetlerini olusturmus ve kredi olarak bu senetleri satmaya

baslamistir.

Glunimiiz bankalarmin da merkez bankasinda altin rezervi olarak
bulundurduklar1 kiymetli madenlere karsilik miisterilerine kredi kullandirmalari

donemin bu uygalamasi ile yakin benzerlik gostermektedir.

Bu sistem zamanla fiziki altin ve kiymetli maden takasinin yerini senetlerin ve
daha sonrasinda banknotlarin almasini saglamistir. Kasalarinda bulunan degerli
madenlere karsilik ¢ikarilan ve degerleri belirlenen bu senetler ticarette kullanilmaya
baslanmigtir. Ingiltere bu donemde savas halinde olmasi nedeniyle parasal sikintiya
diismiis ve Odemlerinin merkezi yapisa sahip bir banka iizerinden yapilmasin
ongdrmiistiir. Bu nedenlerle kurulan Ingiliz devlet bankasi bilinen ilk merkez

bankasidir (Bulut, 2016).

1.1.2. Tiirkiye’de Bankacilik Sisteminin Gelisimi
1.1.2.1. Cumhuriyet oncesi donem

Osmanli imparatorlugunun cumhuriyetin hemen 6ncesinde yasamis oldugu
olumsuz ekonomik, siyasi ve askeri gelismelerden bankacilik sistemi de ayn1 sekilde
etkilenmistir. Batili iilkeler ayn1 donemde sanayi devriminin de etkisiyle savasin
etkilerini hizlica atlatmis ve iiretim odakli ekonomik yapiya gec¢mistir. Uretimin
artmastyla gelisen uluslararasi pazar ve ticareti de gelistirerek piyasa yapici ve arasi

olarak bankalarin gelismesine katkida bulunmustur.

Cumhuriyet Oncesi dénemde iilkemizde 1847 yilinda ilk banka galata



bankerleri tarafindan kurulan ‘Istanbul Bankas1® dir. Osmanlinin iginde bulundugu
olumsuz durumlardan etkilenerek kisa bir zaman sonar iflas ederek kapanmistir. 1856
yilinda Ingilizler tarafindan yabanci sermayeli Ottoman Bank kurulmus olup daha

sonda Fransiz ortak alarak banknot basma yetkilerini almislardir.

Osmanli Imparatorlugu’ nun ekonomik sikintilar1 ve giigsiizliigii bankacilik
sektoriinde de kendini gostermis olup, yabancilarin elinde sekillenen bir sektdr olarak
kendini gostermistir. Birinci diinya savasindan sonar hiz kazanan ulusal ve yerli
bankacilik anlayisi Ahmet Sefik Mithat Pasa 6nderliginde 1863° te kurulan memleket
sandiklar1 (Ziraat Bankasi) ile ilk adimini atmistir. Ciftgilere kredi saglanmasi ve
ihtiyaglarmin karsilanmasi amaciyla olusturulan sandiklar daha sonra yine Ahmet
Mithat Pasa tarafindan kurulan Emniyet Sandiklari ile birlestirilerek Ziraat Bankasi
olarak faaliyetlerine halen devam etmektedir (Calik, 2016).

Osmanlinin ¢okiis doneminde yasanan ekonomik sikintilar nedeniyle
yabancilarin ticareti ve bankacilik sektoriinde kendilerini 6n plana ¢ikardiklari ve
sektore yon verdikleri soylenebilir. Daha sonra geligsen ulusalci anlayis yerli sermayeli
bankalar ve ticaret igin ¢aba gosterse de ¢ok fazla etkili olamamistir. Cumhuriyet

donemine kadar gelisme istenen diizeylere gelemistir.

Dinimize gore faiz alinmasmin ve faiz verilmesinin kesin yasaklanmasi
bankacilik sektoriiniin  bu donemde gelismesini engelleyen diger oOnemli
etkenlerdendir. Batili iilkelerin kilise anlayisindan ayrilmasi ve karlilik, tiretim, ticaret
gibi anlayis lizerine odaklanmalar1 bankacilik alaninda gelisimlerini hizlandirmistir

(Ozkan, 2011).
1.1.2.2. Cumhuriyet Sonrast Donem

Cumhuriyet sonrasi bankacilik donemimi ulusal bankacilik, 6zel bankacilik ve

gelisimi, planl bankacilik ve disa agilma serbestlik donemi olarak inceleyebiliriz.

1.1.2.2.1. Ulusal Bankacilik Déonemi (1923-1944)

Osmanli devletinin son donemlerinde kurulan bazi bankalar ekonomik ve diger

bazi sebeplerden dolayr kapanmak zorunda kalmistir. Yabanci sermayeli kurulan



bankalarin bir kism1 ise Cumhuriyet doneminde de faaliyetlerine devam etmistir.

1923 yilinda Izmir iktisat kongresinde bankacilik sisteminin giiniin sartlarin
karsilayabilecek sekilde tekrar diizenlenmesi ve gerekli adimlarin atilmasi
kararlagtirllmistir. Hiikiimet ve toplumun, tiiccarlarin, sanayicilerin ileri gelenleri ve
onderlerinin katilimiyla gergeklesen kongrede ulusal bankaciligin gelistirilmesi ve
desteklenmesi dile getirilmistir. Kongrede 6zel kesimin imkanlart ve giigleri heniiz

bankalar1 kurmaya yeterli degildir, devlet destegi gereklidir sonucuna varilmistir

(Ertay, 2014).

Kongreye katilan tiiccarlar ve sanayi dnderleri bir ticaret bankasi kurulmasini
istemisler ve 1924 yilinda Tiirkiye Is Bankas1 bu talepler dogrultusunda kurulmustur.
Sanayi ve tarimin desteklenmesi, gelismislik seviyesinin artirilmasi, ticari sinai
faaliyetlerin desteklenmesi, enerji ve madencilik alanlar1, turizm, sigortacilik gibi her
tirlii bankacilik faaliyetlerini yerine getirmek amaca giidiilmistiir. Kongrede ticari ana
bir bankanin yaninda yatirim bankasinin da kurulmasi gerektigi dile getirilmis ve 1925
yilinda Tirki sanayi maadin bankas1 kurulmustur. Tiirkiyenin ilk kalkinma bankas1
ozellligini tasimaktadir. Ozel sanayi kuruluslarma uzun ve orta vedeli yatirim kredisi

saglama ve sektorel, mali, ekonomik bilgi saglama gorevi tistlenmistir (Acar, 2015).

Konut kredisi saglamak amaciyla 1927 yilinda Emlak ve Aytam bankasi
kurulmustur. 1946 yilinda emlak ve kredi bankasi almistir. Ulusal bankacilik
doneminde atilan en onemli bankacilik adimlarindan biri de 1930 yilinda Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez bankasinin kurulmasi olmustur. 1920 yillarindan itibaren
kurulmasi diisiiniilen merkez bankasinin i¢inde bulunulan sikintili ekonomik ve mali
durumun etkisi, yeterli kaynak bulunamamasi, yeterli altin ve doviz rezervinin
olmayisi, dis finansman giicliigli, 6demeler dengesi gibi nedenlerle kurulmasi 1930

yilina kadar stirmiistiir (Acar, 2015).

1715 sayili bankacilik kanuna gore Merkez bankasi para basma, paranin
degerini koruma, bankalara 6diing para verme, kamu likitidesini temin etme gibi

gorevleri listlenmis emisyon bankasidir.

Ulusal bankacilik doneminde kurulan diger bankalar Siimerbank(1933),



Belediyeler Bankas1 (1933), Etibank (1935), Denizbank (1937) ve Halkbankasi ile
Halk Sandikalar1 (1938) devletin sanayi planlarinda yer alan sektorlerin ve yatirimlarin
finansmanin1 saglamak kredi imkan1 sunmak amaciyla devlet eliyle kurulmus olan 6zel

ulusal bankalardir.

1.1.2.2.2. Ozel Bankacihk ve Gelistigi Donem (1944-1960)

Bu donemin en 6nemli 6zelligi sanayilesme politikasi i¢in iktisadi devlet¢iligin
yerini 6zel sektoriin desteklenerek ekonomik kalkinmanin hizlandirilacag: anlayisidir.
Ikinci diinya savasindan sonra ekonomik ve mali toparlanma bankacilik sektdriinde de
olumlu etkisini gdstermistir. Ozel kesime ve piyasa ekonomisine énem verilen bu
donemde daha oOnceki donemlerde getirisi fazla olmadigi igin 6zel sektorlerce
gerceklestirilmeyen yatirimlarin kamu tarafindan 6zel sektorii tesvik amaci ile
gerceklestirildigi goriilmektedir. Demir-gelik, ¢imento, tarim, sulama, seker pancari,
tiitlin dokuma, enerji alanlarinda bir ¢cok yatirim devlet tarafindan yapilmistir (Boratav,

2006).

1944-1960 yillar1 arasinda modern isletmelerin, Kisibasi milli gelirin, niifusun
artmasi, sehirlesmenin hizlanmasi, ihtiyaglarin ve yatirim istahlarinin artmast,
liretimin genislemesi kredi ihtiyacinin hizla artmasina neden olmustur. Bankacilik
alaninda yapilan yatirimlarin getirisinin yiikselmesi 0zel bankacilik siteminin
gelismesinde etkili olmustur. Yapi ve Kredi Bankasi (1944), Garanti Bankas1 (1946),
Akbank (1948), Pamukbank (1955) ve Tiirkiye Sinai Bankasi (1950) bu dénemde

kurulmustur.

Bu dénemde bankacilik sektoriinii ilgilendiren en 6nemli yasal diizenleme ise
7129 sayili bankalar kanunudur. 1958 yilinda yayinlanan bu kanun ile yatirim,
mevduat ve ticaret bankalarinin birlik altina olmas1 amaciyla Tiirkiye Bankalar Birligi
(TBB) kurulmustur. Birligin amaci1 bankacilik mesleginin gelismesi, bankalar

arasindaki dayanismanin saglanmasi ve haksiz rekabetin 6nlenmesini saglamaktir.

Ozel bankacilik donemine genel olararak baktigimizda 14 bankanin faaliyetine
son verdigi, kiiclik baz1 bankalarinda birlesmesi ile 30 adet yeni bankanin kuruldugu
goriilmektedir. Merkez bankasi da dahil olmak iizere bu donemde 60 adet banka
faaliyet gostermektedir (Keskin vd., 2008).



1.1.2.2.3. Planh Dénem (1960-1980)

1950’lerin  sonunda durgunlugun artmasi ve ekonomik dengelerin
saglanamamasi uygulanan liberal ekonomi modelinin terk edilerek kamunun direkt
miidahele ettigi karma ekonomik modele gegise neden olmustur. Kamu iktisadi ve 6zel
tesebbiislerin ithal edilen sanayi mallarinin {ilke igerisinde iiretilmesini saglamak
amaciyla politikalar iiretilmistir. ithal ikame anlayisinin temel amag olarak gériilmesi
nedeniyle Tiirkiye ekonomisinin gelistirilmesi, korunmasi amaciyla diga kapali olarak
yonetilmis, faiz oranlari ve doviz rezervleri gibi temel finansal araglar devlet
tarafindan belirlenmistir. Planli donemde temel fiyatlamalarin ve sartlarin devlet
tarafindan belirlenmesi bankacilik sisteminin siirli ve kontrollii biiylimesine neden

olmustur.

Bu donemde yabanci sermayeli banka ve bazi 6zel durumlar disinda 6zel banka
kurulmasina izin verilmemistir. Boylece smirli olan sektdr kaynaklarinin sinirli bir
rekabet ortaminda planda belirtilen yatirimlara yonlendirilemesi saglanmistir.
Dolayisiyla faiz ve doviz riski bulunmayan, sinirli rekabet ortaminda, negatif faiz ile
topladiklar1 mevduatlar1 artirmak amaciyla 6zel sektor bankalar1 subelesme hizlarini

artirmiglardir. Devlet tarafindan da subelesme icin bankalar tesvik edilmistir.

Planli donemde kurulan banka sayis1 toplam 7 adettir. Bunlardan 5’1 kalkinma
bankas1 2’si ise ticaret bankasidir. Kalkinma bankalari T.C Turizm Bankas1 (1962),
Sinai Yatinm ve Kredi Bankasi (1963), Devlet Yatinm Bankas1 (1964), Tiirkiye
Maden Bankas1 (1968), ve Devlet Sanayi Ve Is¢i Yatirim Bankasi (1976), bu donemde
kurulan ticaret bankalari Amerikan —Tiirk Dis Ticaret Bankas1 (1964), Arap-Tiirk
Bankasi1 (1977) dr.

Bu dénemim en 6nemli 6zelliklerinden biri ise Holding bankaciliginin yaygin
olmasidir. Ozel bankaciligin biiyiik béliimii holding bankaciligi haline gelmis ve
devlet bu konuda tesvik saglamistir. Ozel ticaret bankalarinin sermayelerinin
cogunlugunun bir sanayi veya ticaret grubunun eline gegmesi holding bankaciliginin
yayilmasini saglamistir. Diinyada da yaygin olan holding bankaciligi 6zel sektor

yatirimlarini hizlandiracag diistincesi ile devlet tarafinfan desteklenmistir.



1.1.2.2.4. Serbestlesme ve Disa Acillma Donemi (1980 sonralar)

Planli donemde uygulanan i¢ce doniik ve disaridan bagimsiz ekonomik
stratejiler, bu donemde yerini serbestlesme ve disaridan dayatmali yapisal
doniisiimlerin uygulanmaya alindig1 ekonomi politikalar1 karsimiza g¢ikmaktadir.
Diinya Bankas1 ve IMF gibi uluslararasi giiclerin gelismekte olan iilkelere zorunlu
kildig1 politikalarin devreye girmesi ile serbestlesme ve disa agilma yoniindeki

uygulamalar hizli bir sekilde gergeklesmistir.

Serbest piyasa ekonomisinin hakim oldugu 1980 yili IMF ve Diinya Bankasi
gibi giiclerin belirlemis oldugu ¢izgiler dogrultusunda alinan kararlarin uygulandigi
neoliberal ekonomi doneminin baglamasi devamliliginin saglanmasi yili olmustur.
Bu donemdeki uygulamalar KiT lerin devre dis1 birakildigi, kamu yatirimlarinin en
aza indirildigi, devlet miidahalesinin kaldirildigi, rekabetin arttig1, fiyat olusumunun
serbest piyasa ekonomisi ile belirlendigi, faiz ve déviz denetiminin serbest birakildigi,
yabanci sermaye girisinin kolay oldugu ve dolasiminin da denetime tabi tutulmamasi
gibi strajejilerin izlendigini gostermektedir. Ancak iilkeye gelen yabanci sermaye
direkt olarak reel ekonomiye girmemis ve finansal alanda kaydi deger olarak

bulunmustur (Ugkag, 2010).

1982 yilinda ¢ikarilan sermaye piyasasi kanunu ile sermaye piyasasi araglarinin
kullanimi i¢in gerekli yasal ve kurumsal yap1 olusturulmustur. 1985 yilinda 1382 sayili
bankalar kanunu yirirliige girmis ve uluslararsi denetim ve gozetim sisteme

tamtilmistir. 1986 yilinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi faaliyete baglamustir.

Ekonomide serbest piyasa sisteminin islerlik kazanmasi ve mali yapidaki
diizenlemelerin, bankacilik sektorii lizerinde olumlu etkileri olmustur. Yabanci
sermaye girigine izin verilmesi kredi faiz oranlarinin serbest birakilmasi bankacilikta
rekabet ortamini artirmistir. Artan rekabet bankalarin hem kaynak hem de ¢esitlilik
yoniinden gelismelerini zorunlu kilmistir. Insan kaynaklari, personel egitimi,
teknolojik degisim, bilgisayar sistemleri, altenatif dagitim kanallar1, 6deme sistemleri,
otomatik vezne makinalar1 gibi temel bankaciliktaki degisimlere 6nem verilmesi

sektoriin verimliligini artirmistir (Keskin, 2008).

1.2. Bankacilik Tanimi



Tasarruf sahibi gercek ve tiizel kisilerin fonlarin1 biinyesinde toplayip, kar
amaci giiderek yine fon ihtiyaci olan kisi ve kurumlara kredi olarak akigini saglayan
ve bu kaynak kullandirim islemlerinden sagladigi karlari mudilerine yansitan
isletmelerdir. Bankalarin temel faaliyetlerinin kaynak saglama (fon toplama) ve

kaynak kullandirimi (fon dagitimi) olarak bilinmektedir.

Ekonomik istikrarin saglanmasina, devletin makroekonomik politikalarinin
yiirlitiilmesine piyasa yapici gorevi ile bankalarin 6nemli katkisi bulunmaktadir

(Cobanoglu, 2018).

1.3. Banka Turleri

1.3.1. Kalkinma Bankalari

Gelismekte olan iilkelerde sermayesi yeterli olmayan sirketlere fon saglamak
ve firmalarin yapacagi sanayi yatirimlarint desteklemek icin kaynak olusturmak ve
destek vermek igin hizmet veren banka tiirtidir. Mevduat toplama yetkileri
bulunmadigindan sadece fon kullandirimi yapmaya yetkili kuruluslardir. Kullandirim
esaslar1 6zel ve kamu girisimcilerine kalkinmayi hizlandirici orta ve uzun vadeli kredi

saglayarak devletin kalkinma planlarina hizmet etmektir (Karaduman, 2016).

1.3.2. Katilim Bankalari

Kurulus amacinin ‘Faizsiz Bankacilik’ anlayist oldugu, onceden finans
kurumlari iken daha sonra Katilim Bankas1 olarak isim degistirerek faaliyet gosteren
faizsiz bankalardir. Sabit getiri taahhiidiinde bulunmadan toplanan fonlar kar/zarar
havuzlarinda degerlendirilerek fon ihtiyaci olan gergek kisi ve kuruluslara pesin alinan
malin vadeli bigimde satilmasiyla kullandirilmaktadir. Faizsiz bankacilik sisteminde
faiz anlayis1 olmadigindan fondan fon getirisi saglayacak nakit kredi kullandirma veya
fondan sabit getiri saglayacak nakit fon kaynagi temini yapilamamaktadir. Reel
ekonomimin dogrudan finanse edildigi katilim bankacilig1 modeli ile faizsiz sekilde
saglanan fonlar yine faizsiz sekilde kullandirilmakta ve kaynak israfi 6nlenlnmektedir

(Haziroglu, 2015).

1.3.3. Mevduat Bankalari
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Onceden belirlenmis bir siire sonunda veya istenildigi zaman ¢ekebilmek i¢in
bankalara belli bir faiz karsilifinda veya faizsiz olarak yatirilan para mevduat olarak
tatmlanmugtir. Bu islemleri yapan kuruluslara da mevduat bankalar1 denilmektedir.
Mevduat bankalari tasarruf sahiplerinden topladiklar1 paralari kredi islemleri, kambiyo
ve senet islemleri, yurti¢ci ve yurtdisi yatirnm kredileri, ¢esitli proje ortakliklari ve
finansmanlarinda kullanarak, oOnceden ortalama vadeleri belirlenmis Vveya
belirlenmemis faiz giderlerini karsilayarak iizerinde saglanan faiz gelirleri ile de
faaliyetlerine devam etmektedirler. Gelismekte olan iiklelerde piyasa araciligi gérevi
istlenerek sermaye akisinin mevduat bankalari tarafindan saglanmasi bu bankalarin ve

tilke ekonomisinin geligmesine dnemli katkida bulunmaktadir (Sungur, 2010).

1.3.4. Yatirrm Bankalari

Kamu ve 6zel sektor yatirim projelerinin uzun vadede finansmani saglamak ve
kaynak akisini1 gergeklestirmek tizere faaliyet gosteren kuruluslardir. Mevduat toplama
izinleri bulunmadigindan 6zel sektor ve kamunun ¢ikarmis oldugu degerli kagitlarin
(hisse senedi ve tahviller) yatirimciya aktarilmasini saglayarak aracilik gorevi
yapmaktadirlar. Az gelismis {lilkelerde menkul kiymet pazarlariin ¢ok fazla
gelismemesi faaliyet alanlarini sinirlamaktadir. Gelismekte olan iilkelerde ise menkul
kiymet ihracit fazla oldugundan faaliyetleri ve yatirnm araciliklar1 daha fazla

gerceklesmektedir (Aksu, 2016).

1.3.6. Katilim Bankaciligi Tanimi ve Temel ilkeleri

Diinya bankacilik sistemindeki adi Islami Bankacilik, Islami Banka olarak
bilinen faizsiz bankacilik, {lilkemizde Katilim Bankaciligi olarak adlandirilmistir.
Paranin karsilifinda paranin degil mal veya hizmetin oldugu temel esaslar iizerine
dayandirilmistir. Pesin alinan mal ve hizmetin vadeli olarak olarak gercek kisi veya

kuruluglara satilmasi ile elde gelirin yine kar/zarar ortaklig: ile paylasildig: sistemdir
(Tuban, 2014).

Katilim bankacilig1 nominal iglemler lizrinden kar ya da zarar tiretmeyen ancak
reel ekonominin ticaret ve tretim faaliyetleri ile dogrudan desteklendigi ve
kredilendirildigi ve bu faaliyetlerden olusan karlarin/zararlarin fonlar1 olusturan

miisterilerle paylasilmasini saglayan faizsiz bankacilik sistemidir. Kur’an’da belirtilen
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faiz yasagina uygun olarak kurulmus olan katilim bankalari, fon toplarken ve fon
kullandirirken faiz niteliginde hig bir isleme izin vermemektedir (Tung, 2010).

Katilim Bankaciliginin faiz enstriimani igermeyen temel ilkeleri soyle

siralanabilir;
-Faizsizlik prensibi

Bu anlayisin ve katilim bankaciligin en temel ilkesinin kaynagi, ilahi emir
olarak Kur’an-1 Kerimde faizin yasaklanmasir. Daha sonrasinda Peygmberin emir ve
sOzleri, uygulamalari tefsirciler tarafindan yorumlanarak ve kazuistik bir tiimevarim
yontemiyle bir araya getirilerek faizsiz bankacilik ¢ercevesinin olugmasini belirlemis

ve diizenlemislerdir (Tung, 2010).

Kur’an-1 Kerim’de faizin yasak oldugu ve hiikiimleri ile ilgili ayetlerin bir

kismi sOyledir:

““Ey iman edenler! Allah’a kars1 gelmekten sakinin ve eger gergekten iman
etmis kimselerseniz, faizden geriye kalani1 birakin.”” (Bakara Siiresi 278. Ayet).

“Ey iman edenler! Kat kat artirillmis olarak faiz yemeyin, Allah’a kars1
gelmekten sakinin ki kurtulusa eresiniz.”” (Al-I Imran Siiresi 130. Ayet).

““Insanlarm mallarinda artis olsun diye verdiginiz herhangi bir faiz, Allah
katinda artmaz. Allah’1n rizasini isteyerek verdiginiz zekata gelince, iste zekat veren o
kimseler, evet onlar (sevaplarini ve mallarini) kat kat artiranlardir *> (Rum suresi
39.ayet).

‘“Yahudilerin yaptiklar1 zuliim ve bir¢ok kimseyi Allah yolundan alikoymalari,
kendilerine yasaklanmis oldugu halde faiz almalari, insanlarin mallarin1 haksiz yere
yemeleri sebebiyle onceden kendilerine helal kilinmis temiz ve hos seyleri onlara
haram kildik. iclerinden inkar edenlere deaci bir azap hazirladik.”’(Nisa Suresi 160
vel6l. Ayet).

““Allah, faiz malim1 mahveder, sadakalar1 ise artirir. Allah higbir giinahkar
nankorii sevmez.’’(Bakara Suresi 276. ayet).

“Faiz yiyenler ancak seytanin ¢arptigi kimsenin kalktigi gibi kalkarlar. Bu
onlarin, ’Aligveriste faiz gibidir’ demelerinden dolayidir. Oysa Allah aligverisi helal,
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faizi haram kilmistir. Bundan bdyle kime rabbinden bir 6giit gelirde faizden
vazgegerse, artik dnceden aldig1 onun olur. Durumu da Allah’a kalmistir. Kim tekrar

donerse onlar cehennemliklerdir. Orada ebedi kalacaklardir.”” (Bakara Suresi 275.

ayet).

Faizin yasaklanmasi ile islam toplumunun kamusal diizeninin kalici
standartlar1 tespit edilmistir. BOylece calismadan yasamanin ve faizin her tiirliisi
yasaklanmis ve kanun dis1 birakilmistir. Islami kamusal ve toplumsal diizene aykirilik
teskil eden ahlak anlayisina ve sadece eldeki mal servetten kazang elde edilmesi ve

nimet toplanmasi uygun bulunmamistir (Terzioglu, 2007).
-Risk Paylasimi ve Ortak Uretim anlayist

Faizin yasak olmasi nedeniyle tasarruf sahiplerinin bankaya saglamis olduklari
fon, katilm bankalarinin fon kullandirim esaslari géz 6niinde bulunduruldugunda
riskin ortak olarak olusturuldugunu gostermektedir. Bu nedenle borglu ve borg¢ veren
taraflar arasinda ticari ve tiretim faaliyetleri neticesinde olusacak kar veya zararin riski

ortak olarak tistlenilmis olmaktadir (Karhan, 2015).

Islami diizenin olusturmaya calistig1 temel ahlaki anlayis ¢alismak,emek ve
sermayenin birlikte hareket etmesini saglamak, helal yoldan kazanmak, infak ve zekat
sartina uymak,adaletli ve hak¢a paylagsma gibi diizenlemelerdir. Katilim bankaciliginin
temel fonksiyonlari da istenilen islam ekonomisi modeli ile ayn1 diisiince yapisina gore

faaliyet gostermektedir (Tung, 2010).

1.3.7. Diinyada Katihm Bankaciligi

Miisliiman toplumlarin inanglarina gore yasayarak, faizin olmadigi, islam
yasaklara uygun ekonomik modele bagli yasam tarzlarini1 yasayabilmeleri ihtiyaci
bankacilik alaninda da zorunlu haline gelmistir. Ikinci diinya savasindan sonra
misliman toplumlarin bagimsizliklarini kazanmalar1 bu hitiya¢ daha da 6n plana
cikmistir. 1950 yilinda ilk islami banka niteliginde kurum Pakistan’da faaliyete
baslamistir. Kirsal kesime yonelik kurulan bu banka faizsiz fon saglama bor¢ verme

karsiliginda sadece sabit islem masrafi alarak faaliyet gostermekteydi (Temelli, 2017).

Miisliiman niifusun yogun oldugu iilkelerde baglayan faizsiz ekonomik model
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arayisi hizla artmaya baglamistir. 1960 yilinda ilk islami banka Misir’ da kurulmustur.
Daha islami modele uygun calismalar devam ederek 1970 yilinda *‘Islami Kalkinma
Bankas1’’. Boylece islami bankacilik modeli hizla gelismeye baslamistir. Kuveyt,
Bahreyn, Misir, Pakistan, Malezya, Sudan, Suudi Arabistan gibi iilkelerde sayis1 hizla
artmis, Tirkiye’de de ayn1 hizla gelisme gostermistir (Godes, 2016).

Faizsiz ekonomik modelin gelismesini saglayan en 6nemli adimlardan biri de
1976 yilinda Mekke-i Miikerreme’ de yapilan ‘‘Birinci Diinya Islam Ekonomisi
Kongresidir’’. Ekonomik alanda geliri ve giicii iyi durumda olan Suudi Arabistan’da
islami ekonomik modeli destekleyen Kral Faysal tarafindan diizenlenen kongre
yaklasik iki yiliz akademisyen ve din bilgini tarafindan gergeklestirilmistir. Kongrenin
sonunda ¢ikan sonucalar makale ve bildiri olarak Arapca ve Ingilizce metinler halinde
dagitilmistir. Islami alemi icin de ekonomik alanda yapilan en biiyiik ve ilk

kongrelerden biri niteligindedir (Tenekeci, 2017).

Glintimiizde bir¢ok islam tilkesi geleneksel ve islami bankacilig1 hizmetini aym
anda vermektedir. Islami finansin giiglii ve merkezi iilkelerinden olan Iran’da sadece
islami bankacilik modeli uygulanmaktadir. Bunun yaninda Irak, Suriye, Yemen, Libya
ve Afganistan gibi miisliiman niifusa sahip olup faizsiz banka modeli uygulamayan
tilkelerde bulunmaktadir. Diinya genelinde 300 milyar dolar civarinda oldugu sanilan
islami tasarruftan pay almak isteyen ABD, Ingiltere, Almanya, irlanda gibi miisliiman
olmayan tlilkeler de geleneksel bankacilik sistemleri i¢cinde islami bankacilik birimleri

olusturarak faaliyet gostermektedir (Akkus, 2017).

1.3.8. Tiirkiye’de Katilim Bankaciligi

Faizsiz bankaciligin {ilkemizde pratikte ortaya ¢ikist Avrupa’da yasayan isci
ve gurbetgilerin tasarruflarin1 faize bulastirmadan degerlendirmek amaciyla
olusturduklari is¢i sirketi araciligiyla degerlendirmeleri ile basalamistir. Bu is¢i sirket
sistemi basariya ulagamamis ve kisa siire sonra kapanmistir. Elde bulunan bu doviz
tasarruflarin1 ekonomiye islami modele uygun olarak dahil etme ihtiyac1 faizsiz
bankacilik fikrini de gii¢lendirmistir. 1975 yilinda bu amagla ‘Devlet Sanayi Isci
Yatirim Bankast” (DESYAB) bu ihtiyact karsilamak i¢in kurulmustur. Temel amact

ekonomik bir gii¢ olusturarak toplanan sermayenin kar/zarar anlayisina gore kalkinma
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ve yatirim projelerine yonlendirilerek, tiretim ortaklig1 veya sermaye ortakligi seklinde

degerlendirilmesi olarak belirlenmistir (Ozgiir, 2007).

Islama modele uygun faizsiz sisteme gecis ilk asamada 16 Aralik 1983 tarihli
ve 83/7506 sayili kanun hiikmiinde kararname ile kurulmalarina izin verilen ‘Ozel

Finans Kurumlar1’ ile baslanmistir (Cosan, 2016).

1984 yilinda yapilan yasal diizenlemeler ile Ozel Finans Kurumlar1 25 Subat
1985 yilina kadar faizsiz finans kurumu olma statiilerini kazanmislardir. Bu
diizenlemelrden sonra sirasiyla 1984 yilinda Albaraka Tiirk, 1985” te Faysal Finans,
1989 yine bir korfez tilkesi kurulusu olan Kuveyt Tiirk sektordeki yerini aldi. 1991
yilinda Anadolu Finans ve son olarak 1996 yilinda Asya finans faaliyet basladi. Faysal
finans daha sonra isim degistirerek Family Finans adini aldi ve 2005 yilinda Anadolu
Finans ile birleserek Tiirkiye Finans Katilim Bankasi olmustur. Mayis 2015 tarihinde
Ziraat Katilim A.S. ve Subat 2016°da Vakif Katilim A.S. faaliyete gegerken, Temmuz
2016’da BDDK tarafindan Bank Asya’ nin faaliyetine son verilmistir. Su an iilkemizde
bes adet katilim bankasi faaliyet géstermektedir (www.tkbb.org.tr).

1.3.9. Tiirkiyede Faaliyet Gosteren Katihm Bankalari
1.3.8.1. Ziraat Katilim Bankasi A.S.

Ziraat Katilim Bankasi A.S.; tamami T.C. Hazinesi tarafindan 6denmis
675.000.000 -TL sermayesi ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun
15.10.2014 tarih ve 29146 sayil1 Resmi Gazetede yayimlanan 10.10.2014 tarih ve 6046
sayilt izniyle kurulmus, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 14.05.2015
tarih ve 29355 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 12.05.2015 tarih, 6302 sayil karar1

ile faaliyet izni almigtir.

2016 yili Olagan Genel Kurul Toplantisi'nda alinan karara istinaden Ziraat
Katilm  Bankasi'min  sermayesi  1.250.000.000-TL’ye  yiikseltilmigtir  (

www.ziraatkatilim.com.tr).

1.3.8.2. Kuveyt Tiirk Katilim Bankast A.S.

Kuveyt Tiirk’tin temelleri, Kuveyt merkezli Kuwait Finance House’un 1989

yilinda Tirkiye pazarima girmesiyle atilmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez


http://www.ziraatkatilim.com.tr/
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Bankasi’nin 28 Subat 1989 tarihli izniyle ve “Kuveyt Tiirk Evkaf Finans Kurumu
A.S.” unvaniyla, 31 Mart 1989 tarihinde Ozel Finans Kurumu statiisiinde faaliyete
baslayan banka, 1999 yilindan itibaren diger 6zel finans kurumlariyla beraber 4389
sayil1 Bankacilik Kanunu’na tabi olarak hizmet vermeye baslamis, 2006 yilinda ise
halen kullanmakta oldugu Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S. (Kuveyt Tiirk) adini

almistir (www.kuveytturk.com.tr).

1.3.8.3. Tiirkiye Finans Katilim Bankasi A.S.

Tiirkiye Finans; %100 yerli sermayeli ilk 6zel finans kurumu olarak 1991
yilinda kurulan Anadolu Finans ile 1985-2001 yillar1 arasinda Faisal Finans Kurumu
adiyla katilim bankaciligi hizmeti sunan Family Finans’in 2005 yilinda gii¢lerini

birlestirmesiyle kurulmustur.

Birlesmeyi takiben yeni ve gii¢lii bir kurumsal kimlige kavusan banka, hedef
kitlesi giderek genisleyen katilim bankaciligina yeni bir soluk getirmistir. 2008 yilinda,
The National Commercial Bank (NCB) tarafindan cogunluk hissesi satin alinan
Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, bu tarihten sonra degisim ve atilim donemine
girmistir. 5 iilkede yatirimlari bulunan, Suudi Arabistan’n ilk ve en biiyiik bankasi
The National Commercial Bank’in (NCB) yiizde 67.03 hisse ile hakim ortagi oldugu
Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, katilim bankaciligt  sektoriiniin =~ 6ncii

oyuncularindandir (www.turkiyefinans.com.tr).

1.3.8.4. Vakif Katilim Bankasi A.S.

Vakif Katillm Bankasi A.S.; Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu’nun 03.03.2015 tarih ve 29284 sayili Resmi Gazetede yayimlanan,
27.02.2015 tarih 6205 sayili kurulus izniyle 25.06.2015 tarihinde bir anonim sirket
olarak kurulmus, 17.02.2016 tarihinde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu'ndan faaliyet izni almistir. Sermayesinin tamami T.C. Bagbakanlik Vakiflar
Genel Miidiirliigii, Bayezid Han-1 Sani (I.Bayezid) Vakfi, Mahmut Han-1 Evvel Bin
Mustafa Han (I.Mahmut) Vakfi, Mahmut Han-1 Sani Bin Abdulhamit Han-Evvel
(I.LMahmut) Vakfi ve Murat Pasa Bin Abdusselam (Murat Pasa) Vakfi'na aittir.
Odenmis sermayesi 905.000.000 - TL’dir.


http://www.turkiyefinans.com.tr/
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Katilim bankacilig1 sektoriiniin en geng tliyesi olan Vakif Katilim, ytizyillardir
kiiltiirimiiziin 6nemli bir pargasi olarak giiniimiize gelen ve bugiin ana kurucusu T.C.
Basbakanlik Vakiflar Genel Miidiirliigli tarafindan yasatilan “Vakif Kiiltiirii niin

onemli bir kurumu olarak faaliyetlerini siirdirmektedir (www.vakifkatilim.com.tr).

1.3.8.5. Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi olarak, Tiirkiye' de faizsiz bankaciliga onciiliik
ederek 1984' te kurulmus ve 1985' te aktif olarak hizmet vermeye baglamistir.
Ortadogu'nun gili¢lii sermaye gruplarindan olan Albaraka Bankacilik Grubu (ABG),
Islam Kalkinma Bankas1 (IDB) ile Tiirk ekonomisine yarim yiizyildan fazla hizmet
veren yerli bir sanayi grubunun onciiliigiinde kurulan bir katilim bankas1 olarak,
Tiirkiye'deki faaliyetlerine 5411 sayili Bankacilik Kanunu'na uygun olarak devam

etmektedir.

31.12.2017 tarihi itibariyle ortaklik yapisinda; yabanci ortaklarin pay1 %65,87,

yerli ortaklarin pay1 %9, halka agik olan pay ise %25,13'tiir (www.albaraka.com.tr).
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2. ENTELEKTUEL SERMAYE
2.1. Entelektiiel Sermaye Kavrami

Entelektiiel sermaye kavramini daha iyi anlayabilmek igin entelektiiel ve
sermaye kavramlarini ayri ayri incelemek gerekmektedir. ‘Entelektiiel’bat1 dillerine
dayanan kiiltiir, sanat ve sanatg1 egitiminde yiliksek egitim almis, aydin kisiler,
diisiintirler kesimini ifade etmekte kullanilan bir ifadedir. ‘Sermaye’ kelimesi ise
muhasebe agisindan bakildiginda isletmenin sahip oldugu her tiirlii iktisadi kaynagi
ifade ederken. Isletme bilimi tarafindan bakildiginda maddi ve maddi olmayan her

tirlii sahip olunan varliklarin timiinii ifade etmektedir (Hazbbari, 2014).

Maddi olan varliklar1 makine techizat, arag, gereg, bilgisayar, tasitlar gibi
Olgiilebilen ve muhasebe kayitlarinda gosterilebilen varliklar meydana getirirken,
maddi olmayan varliklar1 muhasebede gosterilemeyen veya gosterilmesi ¢ok zor olan

yatirimlar ve degerler olarak ifade edilebilir (Okay, 2015).

Insan kaynaklari tarafindan bakildiginda entelektiiel sermaye calisanlarin
yetenekleri, tecriibeleri, bilgi ve davranislari, kurum kiiltiiriine ve 6rgiit yapisina uyum
stireglerine kadar bir ¢ok goriinmeyen degeri ifade ederken, pazarlama tarafindan
bakildiginda entelektiiel sermayenin miisteri memnuniyeti, marka degeri, bilinirlik,
misteri portfoyli ve potansiyeli gibi gorlinmeyen ve muhasebelestirilmesi
yapilamayan varliklart géstermektedir. Entelektiiel sermayenin tam ve yeterli bir
tanimi1 bulunmamakla beraber bakilan perspektife gore degisiklik gostermektedir

(Kutlu, 2009).

2.1.1. Entelektiiel Sermaye Tanimi

Entelektiiel Sermaye tanimimi kelime anlamlari bakimindan ifade etmek
gerekirse Latince iligkiler anlamina gelen ‘inter’ ve okuma ile bilgi birikimi saglama
anlamima gelen ‘lectio’ kelimelerinin olusturdugu ‘Entelektiiel” ve toplam birikim,
deger anlamina gelen ‘capital’ kelimesinin birlikte ifade edilmesi ile olusan bir kavram
biitiintidiir. Kisaca iligkiler 6rgiisii ile bilgi, deger ve kiiltiir varliklarinin olusturdugu

sermaye birikimi, toplam1 oldugunu sdyleyebiliriz (Kerimow, 2011).

Entelektiiel sermaye kavramini 1969 yilinda ilk defa J.K. Galbraith
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kullanmistir. Giinlimiizdeki gelismis anlamiyla T.Stewart 1991 yilinda ilk defa
kullanmis olup ‘‘isletmeye piyasada rekabet avantaji saglayan, isgdrenlerin bildigi her
seyin toplami’’olarak tanimlamustir. Stewart 1997 yilinda yayimladigi kitabinda
Entelektiiel sermayeyi deger ve zenginlik yaratma siirecinde isletmede kullanilan
entelektiicl malzeme ve degerler olarak belirtmis ve bu varlik degerlerin iligki, bilgi,
enformasyon, entelektiiel miilkiyet, entelektiiel varlik olarak sahip olunan bir biitiin

olarak degerlendirildigini ifade etmistir (Sanal, 2007).

Ik profesyonel Entelektiiel Sermaye Y oneticisi olan Leif Edwinsson (1997) ve
Skaikh (2004) entelektiicl sermayeyi degere donistiriilebilen bilgi olarak
gormektedirler. Geleneksel muhasebe anlayisina gore serefiye bedeline karsilik gelen
entelektiiel sermaye kavrami isletmenin piyasadaki taninmishg ve bilinirligi ile
Olciilen degeri temsil eden ve defter degeri ile piyasa degeri arasindaki fark olarak

tanimlanmaktadir (Giray, 2013).

Entelektiiel sermaye Latince kdkenli bir kelimedir. Okuma ve bilgi edinmek
anlamina gelen “lectio”, toplam ve birikim anlamina gelen “capital” ile iliskileri ifade
etmekte olan “inter” kelimelerinin toplamindan olusmaktadir. Yani entelektiiel
sermaye tiim iliski aglarinin yonetilmesi sonucunda ortaya ¢ikan bilgi ya da bilgilerin
toplami anlamina gelmektedir (Argiiden, 2005: 9). Bir diger acidan degere
dontstiiriilebilen bilgi ya da bilgiler entelektiiel sermaye olarak tanimlanabilir.
Entelektiiel sermaye yaraticilik, deneyim, enformasyon, hayal, zeka, bilgi, etkilesim
ve iletisim noktasinda katma deger yaratan yani zenginlik {lireten bir mekanizmadir.
Isletme yonetimi agisindan entelektiiel sermaye isletmelerin faaliyetlerini devam
ettirebilmeleri ve rekabet iistiinliigli elde edebilmelerini saglayan haklar, imtiyazlar,
patentler gibi maddi olan varliklar disinda kalan yani maddi olmayan varliklarin tiimii

olarak da tanimlanabilmektedir (Ertas ve Coskun, 2005).

Isletmelerin siirdiiriilebilir rekabet avantaji elde etmesinde ve iistiin bir finansal
performans ortaya ¢ikarmasinda etkili rolii olan entelektiiel sermaye biitiin ¢cevrelerce
kabul gormiis olmasina ve ¢esitli arastirmalarla kanitlanmis olmasina ragmen tanimi
noktasinda heniiz fikir birligi yoktur. ilk olarak John Kenneth Galbraith tarafindan
1969 yilinda kullanilan entelektiiel sermaye kavramini, organizasyonel anlamiyla ilk

defa Thomas Stewart 1991 yilinda kullanmis ve tanimlamistir (Olger ve Sanal, 2007).
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T. Stewart (1997) entelektiiel sermayeyi su sekilde tanimlamistir; “Entelektiiel
sermaye, zenginlik yaratmak iizere kullanima sokulabilen entelektiiel malzemedir;
yani bilgi, enformasyon, entelektiiel miilkiyet ve deneyimdir. Bu bir kolektif beyin
giictidiir. Entelektiiel sermaye bir sirketteki insanlar tarafindan bilinen ve ona rekabet
iistlinliigli kazandiran biitiin seylerin toplamidir.” (Bayer, 2005). A. Brooking (1996)
entelektiie]l sermayeyi, isletmelerin faaliyetlerini devam ettirebilmelerini saglayan
maddi olmayan yani goriinmeyen varliklarin tiimii seklinde tanimlamaktadir.
L.Edvinsson (1997) ise; degere dontistiiriilen bilgi ya da bilgileri entelektiiel sermaye

olarak tanimlamaktadir (Samiloglu, 2006).

Geleneksel muhasebe anlayisinda ise; entelektiiel sermaye serefiye adiyla
degerlendirilmektedir. Fakat isletmelerin defter degeri ile piyasa degeri arasindaki fark
olarak bilinen serefiye kavrami entelektiiel sermayenin 6nemini ve agirligini tam
olarak yansitamamaktadir. Clinkii geleneksel muhasebede serefiye ve maddi olmayan
varliklar amortismana tabidir ve belli bir zaman doldugunda degerini de
kaybetmektedir. Fakat gilinlimiizde geleneksel anlayis degismistir ve entelektiiel
varliklar (ticari unvanlar, makamlar vb.) deger kazanmistir. Yani entelektiiel sermayesi
yogun olan isletmelerin muhasebe kayitlarindaki deger ile piyasa degeri arasindaki

fark giderek artmaktadir (Samiloglu, 2002, 65).

Uluslararas1 Muhasebe Standartlart Komitesi tarafindan maddi olmayan
varliklar olarak ele alinan entelektiiel sermaye lisanslar, patentler, ticari marka, telif
haklari, bilgisayar yazilimlari, imtiyaz anlagmalari, hizmet ve iiretim haklar1 ile

formiillerden olusan bir biitiin olarak tanimlanmistir (Aslanoglu ve Zor, 2006).

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Organizasyonu tarafindan yapilan tanimda
ise; entelektiiel sermaye, bir isletmenin goriinmeyen yani maddi olmayan varliklarinin
insan sermayesi ile yapisal sermaye gibi iki ayr1 unsurunun ekonomik degeri olarak

ifade edilmektedir (Samiloglu, 2002).

Yapilan tanimlamalardan ve yapilan calismalardan yola cikarak entelektiiel

sermayenin Ozellikleri asagidaki gibi 6zetlenebilir (Demirkol, 2007).

Isletmelerin rekabet iistiinliiklerinin devam etmesinin ve kaliciiginin
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saglanmasinin temel kaynagi olarak goriilmektedir.

Isletmelerin bilancolarinda net bir sekilde tespit edilemeyen gériinmeyen

varliklarin toplamindan meydana gelmektedir.

Entelektiicl sermayedeki artis ya da azalislar entelektiicl performans olarak
ifade edilebilir, goriiniir hale getirilebilir ve olgiilebilirler. Entelektiiel sermayeyi
Olcmek ve goriinlir duruma getirebilmek adina sistematik bir yaklagim, isletmelerin
tiirline, yapisina, biiyiikliigline, sahiplerine ve bulunduklar1 cografyaya bagli olmadan
artarak degerli hale gelmektedir. Entelektiiel sermayenin yonetimi 6nemli ve etkili bir

sorumluluk gerektirir.

Literatiirde entelektiicl sermaye yerine “entelektiiel varliklar, maddi olmayan
varliklar, bilgi, bilgi yonetimi, beseri sermaye” gibi kavramlar kullanildig:
goriilmektedir. Fakat bu kavramlar entelektiiel sermayenin unsurlar1 arasinda
gosterilmekte ve entelektiiel sermayenin tamamini kapsayan bir kavram oldugu ifade
edilmektedir. Genel olarak isletmelerin rekabet avantaji elde etmelerinde ve
faaliyetlerini devam ettirebilmelerinde entelektiiel sermaye cok Onemli bir yere
sahiptir. Isletme kendi icindeki ve disindaki tiim faktorleri, calisanlarini ve
miisterilerini dikkate alarak katma deger yaratacak tiim bilgiye doniistiiriilebilen
unsurlar1 entelektiiel sermaye haline getirebilir. Entelektiiel sermaye duragan bir varlik
olmaktan ¢ok, isletmelere katma deger saglayan aslinda siirekli gelisim ve biiylime

surecinde olan bir varliktir.

2.1.2. Entelektiiel Sermayenin Ortaya Cikisi ve Gelisimi

Entelektiie]l sermaye kavramimi ilk defa 1960 I yillarin sonunda {inlii
ekonomist J.K. Galbraith yakin dostu ekonomist M. Kalecki’ye yazdigi mektubunda
kullanmistir. Bu mektupta sahip olduklari ¢cogu seyi entelektiiel sermayeye borglu
olduklarini1 vurgulayarak bu sermayenin ne kadar 6nemli oldugunu belirtmistir. Bilgi
ekonomisinde yasanan gelismelere paralel olarak organizasyonel anlamda ilk defa
Thomas Stewart 1991 yilinda Fortune dergisinde yayinlanan “Brain Power-Beyin
Giicli” adli makalesinde bahsetmistir. Kendisi yeni diinya diizeninin entelektiiel

sermayedarlarin kontrolleri altinda olacagini iddia etmistir (Samiloglu, 2002: 68).
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Entelektiiel sermaye kavraminin ortaya ¢ikist 1960’11 yillara dayanmasina
ragmen uygulama alanindaki ilk ¢caligmalarin ortaya ¢ikmasi 199011 yillarda olmustur.
Ciinkii o zamanin i¢inde bulunulan sartlarin, yani miisteri-¢alisan-isyeri iligkilerinin
daha kat1 kurallara bagli olmas1 ve bu durumun yeni goriis ya da buluslara tam olarak
imkan tanimamasi, yeni faaliyet alanlarinin gelismesini sinirlamasi gibi durumlardan
dolayr entelektiiel sermaye kavraminin uygulamaya gecisi gecikmigtir (Dastan ve

Cikrike, 2002: 19).

Entelektiiel sermaye kavraminin ozellikle 1980°li yillardan itibaren bilgi
ekonomisinin giderek yayginlagmasi, isletmelerin defter degerleri ile piyasa degerleri
arasindaki farkin giderek artmaya baslamasi ve daha c¢ok bilgiye dayali orgiit ya da
organizasyonlarin sahip olduklar1 toplam varliklarinin igerisinde maddi olmayan
varliklarin ortaya ¢ikmas ile giindeme geldigi goriilmektedir. Ozellikle son yillarda

bilgi yonetimi ve isletme alanina girdigi goriilmektedir (Yiicel, 2013: 66).

Goriinmeyen ya da duyumsanmayan varliklar olarak da tanimlanan entelektiiel
sermaye kavraminin 6zellikle 1990’1 yillardan itibaren daha ¢ok konusulmaya ve
arastirilmaya baslandig1 goriilmektedir. Teorik ve endiistriden uygulamali yayinlar ile
birlikte halen “Journal of Intellectual Capital” dergisinin yaymlanmasi ve bir boliimii
bu konuya odaklanan “World Congress on Intellectual Capital and innovation” adli
kongrenin devamli olarak diizenlenmesi ile entelektiiel sermaye kavrami popiilerlik ve

yayginlik kazanmstir (Biiyiikozkan, 2010: 71).
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Isletmelere rekabet avantaji saglayan ve siirekli katma deger yaratan

entelektiiel sermayenin gelisim siireci Tablo 1°de ayrintili olarak yer almaktadir.

Tablo 1: Entelektiiel Sermaye Hareketinin Gelisiminin Kilometre Taslar1

DONEM GELISMELER

1970°lerin
Sonu

Maddi olmayan degerlerin 6neminin anlasilmaya baslanmasi ve konuya
iligkin ilk fikirlerin ortaya atilmaya baslamasi.

1980’lerin
Ortalarinda

Bilgi Cagi’na gecis siireci belirginlesmeye baslamistir ve baz
isletmelerde defter degeri ile piyasa degeri arasindaki farkin dikkate deger
bir bicimde artmaya baslamasi

1980°lerin
sonunda

Konunun uzmanlarinca entelektiiel sermayeyi 6l¢mek amaciyla yapilan
caligmalarin ilk denemeleri

1990’larin
basinda

Entelektiiel sermaye varliklarinin sirketler tarafindan Slgiilmesine ve
rapor edilmesine yonelik yapilan ilk girisimler(Celemi, Skandia, The
Swedish CoSl).

Skandia AFS sirketinin L.Edvinsson’u entelektiiel sermaye yonetici
olarak atamasi ile entelektiiel sermaye yonetiminin ilk defa yasal bir statii
kazanmig olmasi.

Kaplan ve Norton’un “Balanced Scorecard”
tanitmalart.

isimli galigmalarini

1990’1arin
Ortalarinda

Celemi Sirketi tarafindan Tango isimli simiilasyon aracinin piyasa
sunulmasi. Bu ara¢ yoneticileri maddi olmayan varliklarin 6nemi
hakkinda egitmeye olanak taniyan piyasadaki ilk kapsamli iiriin olmustur.
Nonaka ve Takeuchi’nin oldukc¢a ses getiren “The Knowledge Creating
Company” isimli caligmalarim1  yayimlamalari. Bilgi {izerinde
yogunlagmis olmasina ragmen, bu ¢aligmada entelektiiel sermaye ve bilgi
arasindaki iligki gayet agik bir sekilde ele alinmisti.

Skandia sirketinin y1illik raporunda, sirketin entelektiiel sermaye stogunun
da degerlendirilmesine yonelik bir ek yayimlamasi.Bu c¢alisma
entelektiiel sermayelerini raporlamak isteyen diger birgok sirket i¢in de
gayet ilgi ¢ekici oldu.

Celemi  sirketinin  entelektiiel  sermayesinin  kapsamli  bir
degerlendirmesinin sunuldugu “bilgi hesap cetveli”’ni agiklamasi.
Entelektiiel sermaye hareketinin dnciilerinin konuyla ilgili en ¢ok satan
listesine giren ¢alismalarinin yaymlanmasi(Kaplan ve Norton, Edvinsson
ve Malone,Sveiby gibi).

1990’1arin
Sonunda

Gittikge artan sayida biiyiik olgekli projelerin(MERITUM projesi
gibi)baz1 akademik c¢evrelerin dikkatini daha da ciddi bir sekilde bir
sekilde entelektiiel sermaye hakkindaki arastirmalara yoneltilmesine
neden olmasi.

1999°da  OECD’nin entelektiiel sermaye hakkinda Amsterdam’da
uluslararasi bir sempozyumun diizenlenmesi.

2000’1
Yillarda

Entelektiiel sermayenin genis bir izleyici kitlesi tarafindan takip edilen
arastirmacilarin ve akademisyenlerin katildigi konferanslarin, yazili ve
gorsel yayinlarin en popiiler konularindan biri haline gelmesi, bu konuda
yapilan ¢aligmalarin artarak devam etmesi.
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Kaynak: Akyiiz, 2011: 42

Tiirkiye de entelektiiel sermayenin Oonemi Ozellikle biiylik capli isletmeler
tarafindan anlasilmistir ve hedef noktas1 halini almistir. Bilgi ¢caginin yogun olarak
yasandig1 gliniimiiz de isletmeler tiretimden farkli olarak iiretim teknolojilerine daha
cok yogunlagsmislar ve bu sekilde kiiresel bir igletmeye doniisebileceklerini bunun da
sadece bilgi yogun iiretimle saglanabilecegini farketmislerdir. Bu durumda bilgi

teknolojisi ve bilgi varliklarinin 6nemini ve degerini arttirmistir (Bayraktar, 2007: 74).

Tiirkiye’ de yeni ekonomiyle ve bilgi toplumu olma siireci ile birlikte ortaya
cikan yeni is imkanlarini degerlendirebilmek amaciyla gelismis ekonomilerde Ki
isletmelerin yaklasik on yil dncesinde olusturmaya basladiklart “Yeni Is Gelistirme
Bolimii” Sabanci Holding, Ko¢ Holding ve Boyner Holding tarafindan olusturulmaya
basland1 ve genellikle gen¢ ve vizyon sahibi yoneticilerin basinda oldugu gruplar
olusturuldu. Tiirkiye’ nin 6nde gelen bilgi teknolojisi sektoriindeki Kog Sistem igletme
bilgisi ve isletme calisanlarindan olusan entelektiiel sermayelerini en {ist seviyeye
cikartabilmek amaciyla Ko¢ Sistemi miisteri, sektor ve hizmet odakli olacak sekilde

yeniden diizenlemisler ve birg¢ok alt birim olusturmuslardir (Ertugrul, 2000: 54).

Tiirkiye’ de bir ilk olan ve 2012 yilinda Ilham Siiheyl Aygiil tarafindan kurulan
“Entelektiiel Sermaye Gelisim Dernegi (ESER)”; “Tirkiye’ nin 2023 vizyonu
cergevesinde Oncii sektdrlerin entelektiiel sermaye modellerini tasarlamak, gelistirmek
ve toplumu bu konuda bilgilendirmek adina her tiirlii olusuma onciilikk etmek vizyonu”
ile kurulmustur. Bu dernek Tiirkiye’ de entelektiiel sermayenin korunup gelistirilmesi
noktasinda ilk olma ozelligine sahiptir. Yine entelektiiel sermayenin korunup
gelistirilmesi igin 6nerisi olan “Insan Kaynaklar1 Bakanligi Kurulmas1” fikri de [lham

Siiheyl Aygiil’ e aittir (www.gezici.com; wikipedia, 2017).

2.2. Entelektiiel Sermayenin Unsurlari

Entelektiiel sermaye ile ilgili literatiire bakildig1 zaman birbirinden farkli olsa
da aslinda ortak noktalarda bulusulan fazla sayida tanim yapildig1 goriilmektedir.
Fakat entelektiiel sermayenin taniminin net olarak anlasilabilmesi i¢in entelektiiel
sermayenin unsurlarini yani bilesenlerini agiklamakta fayda vardir. Literatiirde

yapilmis olunan siiflamalar dikkate alindiginda entelektiicl sermaye unsurlarmin


http://www.gezici.com/
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temelde {i¢ bashk altinda incelendigi goriilmektedir. Bu unsurlar; Insan sermayesi,
miisteri sermayesi ve yapisal sermayedir. Tablo 2’de entelektiiel sermaye unsurlariin

bilesenleri yer almaktadir.

Tablo 2: Entelektiiel Sermaye Unsurlarinin Bilesenleri

Insan Sermayesi Miisteri Sermayesi
o Miisteriler
Egitim
Miisteri sadakati
Know-how
. Markalar
Isle iligkili bilgi .
, ‘ ‘ Isletme adlar
Ise yonelik ozellikler

_ \ ‘ Dagitim kanallari
Is degerlendirmesi
) Birikmis siparisler
Isle iligkili rekabet .
. w Isbirlikleri
Girisimcilik giicti, yenilikgilik,
Lisans anlagmalar1
Siirec Oncesi ve sonrasi kavrama
‘ y 4 Faydali s6zlesmeler
yetenegi, degisebilirlilik. o
Franchising anlasmalar1

Yapisal Sermaye

Entelektiiel miilkiyet Alt yap1 unsurlari
Patentler Yonetim felsefesi
Telif haklar Isletme kiiltiirii
Dizayn haklari Y 6netim siireci
Ticari sirlar Bilgi sistemleri
Ticari markalar Ag bilgi sistemleri
Hizmet markalar1 Finansal iliskiler

Kaynak: Yalama, 2005: 13

2.2.1. insan Sermayesi

Entelektiie]l sermayenin temel unsuru olarak degerlendirilmekte olan insan
sermayesi, her hangi bir isletmede ¢alisan bireylerin sahip olduklar1 ya da gelistirmis
olduklar1 yetenekleri, deneyimleri, davraniglari, bilgi birikimleri kisacasi biitiin beseri

bilesenlerin toplamindan olusmaktadir (Kanibir, 2004: 81).
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Bu sermayenin ortaya c¢ikmasi ve kullanilabilmesi icin isletmelerin
calisanlarinin bilgilerinden daha fazla faydalanmasi ve ayni sekilde ¢alisanlarin da
isletmeleri adina deger yaratacak bilgilere erismesi daha fazla sey 6greniyor olmasi

gerekmektedir (Ayzit, 2006: 8).

Bunun yaninda insanlarin ya da isletme a¢isindan bakildiginda g¢alisanlarin
zamanlarini, becerilerini ve bilgi birikimlerini inovasyon yaratacak etkinlik ya da
faaliyetlere yoneltmesi ile de insan sermayesi ortaya ¢ikmis ve kullanilmis olacaktir

(Ertas ve Coskun, 2005: 124).

2.2.2. Miisteri Sermayesi

Miisteri sermayesi; miisteri sahibi olan yani miisterisi bulunan biitlin
kuruluglarin mevcutta sahip olduklari bir sermayedir. Aslinda diger unsurlar
arasindaki en belirgin olanidir. Ciinkii miisterilerle siirekli aligveris ortami ya da
paylasim s6z konusudur. Bu noktada finansal raporlarda diger entelektiiel sermaye
unsurlarina gore ¢ok daha rahat ve belirgin sekilde goriilebilmektedir. Bu sermayeyi
yansitan Ornegin; miisteri basina karlilik oranlar1 miisteri ka¢irma ve miisteri tutma
oranlari, piyasa pay1 gibi goriilebilir gdstergeleri finansal raporlarda izlemek ¢ok daha

kolay olmaktadir (Yalama, 2005: 15).

2.2.3. Yapisal Sermayesi

Yapisal Sermaye ise; insan sermayesi olarak degerlendirilen bilgilerin ya da
yeteneklerin uygun bir sekilde kurumsallastirilmasi ve isletmeye ait ortak bir hafizanin
yaratilmast ile birlikte isletme performans ve karliliginin artirilmasina yonelik yapilan
faaliyet ve ¢aligmalarla insan ve miisteri sermayesinin sistematik bir sekilde belirlenen
yontem ve politikalara uygun yonetilmesini saglamaktadir (Cikrik¢1 ve Dastan, 2002:
22).

Bir isletmedeki ¢alisanlarin yiiksek bir potansiyele sahip olmasi yalniz basina
yeterli degildir. Bu potansiyellerini ortaya ¢ikarabilmelerini saglayan giiclii bir yapiya
ihtiyac vardir ve bu yap1 tarafindan da desteklenmeleri gerekmektedir. Bu baglamda
degerlendirildiginde yapisal sermayenin insan sermayesinden daha onemli oldugu

vurgulanabilir. Bu sermaye isletmeye ait olan, paylasilabilen ve yeniden {iiretilebilen
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sermayedir. Yapisal sermaye ayni zamanda calisan kisibagina diismekte olan

maliyetleri de diistiriir ve karliligr artirir (Karacan, 2004: 188).

Yukarida kisaca deginmis oldugumuz entelektiiel sermaye unsurlarinin
bilesenlerine detayli olarak tablo 1°de yer verilmistir. Tablodaki bilesenleri
inceledigimizde isletme yoOnetiminin yontem ve politikalarini olusturan yapisal
sermayenin insan sermayesi ve miisteri sermayesini gelistirmeye, artirmaya ve
korumaya yonelik bilesenlere sahip oldugu goriilmektedir. Diger unsurlara gore
yapisal sermayenin daha kalici oldugu belirtilebilir. Insan ve miisteri sermayesi
dinamik bir 6zellige sahiptir yani ¢alisanlar ya da miisteriler kendilerine uygun ya da
daha fazla fayda saglayan baska isletmelere yonelebilmektedirler. Iste tam da bu
noktada entelektiiel sermayenin yonetiminde karsilasilan zorluk diger unsurlarin kalict

ve etkili bir yapisal sermayeye nasil doniistiiriilebilecegidir (Demirkol, 2007: 71).

Ciinkii isletmeler en degerli varliklar1 olan entelektiiel sermayelerini kayit
altinda tutarak bu sermayelerini gelistirme, artirma ve koruma noktasinda nasil bir yol
izleyeceklerini daha rahat gorebilirler. Tiirkiye’ de entelektiiel sermayenin
raporlanmasi ile ilgili olarak {i¢ yaklasimdan s6z edilebilir. Bilangolarda entelektiiel
sermaye unsurlarinin bir varlik olarak gdsterilmesi birinci yaklasimdir. Fakat bu
yaklagimin eksiklikleri mevcuttur. Ozellikle bu unsurlarm net olarak degerlerinin
tespit edilemeyisi, ileride isletmeye saglayacag: getirilerin bilinmiyor olmasi ve bu
goriinmeyen varliklarin kontrolii noktasinda yasanan sorunlar muhasebe sisteminde
entelektiiel sermaye unsurlarinin bilancolarda gosterilmesine engel olmaktadir. Ayni
zamanda bu varliklara yapilacak olan yatirimlarin gider mi yoksa varlik olarak m1 kayit

edilecegi de hala tartigmalidir.

Ikinci yaklasimda ise finansal tablolara ek olacak sekilde bir raporlama yoluna
bagvurulmaktadir. Bu yaklasimda entelektiiel sermaye unsurlarina ait bilgiler ve
Olclitlerin bagimsiz raporlama sermaye unsurlarinin 6l¢iilerek rapor edilmesi de biiyiik

Onem arz etmektedir.

Diger yaklagim ise; her iki yontemle beraber kullanilmaktadir ve bazi
entelektiiel sermaye wunsurlar1 gider ya da aktiflestirilmekte bazilar1 da

raporlanmaktadir. Yine bunlarin yaninda bilango dipnotlarinda da entelektiiel
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sermayeye yer verilebilmektedir (Yildiz, 2010: 36).

3. ENTELEKTUEL SERMAYENIN OLCULMESI
3.1. Entelektiiel Sermayenin Ol¢iilmesinin Nedenleri

Gliniimiiz ekonomisinde isletmelerin gerek duyduklari bilgi ve kaynaklara en
hizl1 ve en kisa yoldan ulasmalar1 gerekmektedir. Varliklarini siirdiirebilmeleri temel
amaclaridir. Bu nedenle yapilari, 6zellikleri, sermayeleri ve dlgekleri ne kadar farkl
olsada entelektiiel sermayenin etkisi isletmelerin piyasa degerlerini 6nemli Glgiide
etkilemektedir. Artan oOneme Kkarsilik isletmelerin entelektiiel unsurlarmi ve
varliklarin1 6lgmek, diizenli kontrol ederek siirdiirebilirligini saglamak ve belirli

zaman araliklarinda raporlama ihtiyaci dogurmustur (Esenkal, 2006).
Andriesen entelektiiel sermayenin 6l¢gme nedenlerini;

- ¢ yonetimi gelistirmek

- Dis raporrlamayi gelistirmek

- Yasal veya ticari islemsel zorunluluklar
Olarak 3 baslik altinda siralamistir (Esenkal: 2006).

3.1.1. i¢ Yénetimi Gelistirmek

Yapisal sermaye bilesenlerinin kontrolu ve ydnetimi , insan sermayesinin
olusumu ve devamliligi, maddi olmayan varliklarin yonetimi, entelektiiel sermaye
unsurlarinin uygulamaya gegirilmesini saglamak, isletme i¢inde bu uygulamalar
arasinda oOncelikleri belirlemek ve stratejiler olusturmak, yoOnetimin ve insan
sermayesinin entelektiiel varliklar ile entegrasyonunu saglamak, sonuglarin

raporlanmasi ve kontroliinii saglikli bicimde ortaya koyulmasi amaglanmaktadir.
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3.1.2. Dis Raporlamayi Gelistirmek

Entelektiiel sermayenin Olgiilmesi ve raporlanmasi isletmelerin piyasa
degerlerinin artmasi, hissedarlarina ve miisterilerine isletmenin gelecekteki
performansiyla ilgili bilgi vermek, marka ve piyasa bilinirligini arttirmak, sermaye ve

kaynak saglamada kolaylik elde etmesi amaglamaktadir.

3.1.3. Yasal veya Ticari islemsel Zorunluluklar

Mevcut ve ek kanun hiikiimleri veya ticari islemler nedeniyle entelektiiel
sermaye Ol¢iimii zorunlu tutulabilmektedir. Bazen 6zel durumlarda da istege bagh
olarak yapilmaktadir. Sirket birlesmelerinde, devirlerinde, satin almalarinda
entelektiiel sermaye Ol¢iimii yapilmasi ve raporlanma yapilmasi talep edilmektedir

(Ug, 2005).

Ozellikle hizmet sektorii, finans sektdrii ve bilgiye dayali sektorlerde
isletmelerin piyasa degerleri ve defter degerleri arasindaki fark oldukga fazladir.
Varliga dayali sanayi sektorlerinde yapilan degerlendirmelerde defter degerlerinin
piyasa degerlerinin ¢ok altinda kaldig1 gortinmektedir. Bu iki deger arasindaki farkin
kapanmas1 i¢in entelektiiel sermayenin Olclilmesine ihtiya¢ vardir (Alagdéz ve

Ozpeynirci, 2007)

3.2. Entelektiiel Sermayenin Olgiilmesinin Yararlar

Maddi olayan varliklarin olciilerek isletmelerin varliklarinda goriiniir hale
getirmek isletmelere onemli Olgiide katki saglayacaktir. Bilangcoda goriinmeyen ve
gosterilemeyen maddi olmayan varliklar entelektiiel sermaye 6l¢timii ile deger bulacak

ve avantaja donistiiriilecektir (Yereli ve Gersil, 2005: 21)

- Isletmeler vizyon ve misyonlarinda, mevcut ve gelecekteki performanslarinda

entelektiiel sermaye 6l¢limii ile bir baglanti kurabilecekler

- Entelektiiel sermeyenin Olgiilmesiyle deger kazanan goriinmeyen varliklar

finans g¢evrelerince bir kaynak yaratma etkisi gosterecektir.

- Halka acik olan yada agilmayi diisiinen sirketlerde entelektiiel sermayenin

varlig1 hisse senetleri tizerinde olumlu deger artis1 saglayacaktir.
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- Sirketlerin rekabet giiclinli arttirarak baska sirketleri satin alma, devir alma,
birlesme, ortaklik kurma gibi yapisal degisikliklerini yiiksek degerlere

doniistiirebilecektir.

- Entelektiicl sermayenin olgiilmesi temel unsurlar1 olan yapisal, iliskisel ve
insan sermayesi ile ilgili ileride ¢ikabilecek problemleri ve sorunlari ¢c6zmede

yol gosterici klavuz olacaktir (Ertugrul, 2002).

Entelektiiel sermayenin 6lglimiinde bazi1 sikintilar ve sonucu olumsuz etkileyen
unsurlarda bulunmaktadir. Sahip olunan i¢sel mahrem bilginin disariyla paylagilmasi

yapisal diizenin ve marka degerinin olumsuz etkilenmesine neden olabilmektedir.

Geleneksel muhasebe yontemi kullanan isletmelerde hizmet, bilgi, teknoloji,
finans, yazilim ve alt yapi gibi sektorlerde ileri teknoloji kullanan isletmelerde maddi

olmayan degerlerin dl¢iilmesi sikint1 yaratmaktadir (Cikrik¢1 ve Dastan, 2002).

4. ENTELEKTUEL SERMAYE OLCME YONTEMLERI

Entelektiie] sermayenin oOlg¢iilmesi, raporlanmasi ve yonetilmesi maddi
olmayan degerlerin isletme degerine eklenmesine ve sirketin gergek degerine
ulagsmasina katki saglayacaktir. Bu sayede kaynak saglama kabiliyetleri, rekabet

giicleri ve marka degerleri artacaktir.

Gergege en yakin sonuca ulasabilmek ise entelektiiel sermayenin 6lgiilmesini,
yonetilmesini ve raporlamasini énemli kilmaktadir. isletmeler igin en uygun modelin

belirlenerek gercege uygun sonuca varabilmek hedeflenmektedir.

4.1. Entelektiiel Sermayenin Ol¢iilmesinde Kullanilan Yontemler

Literatiirde entelektiiel sermayenin Ol¢iilmesi iki asamada yapilmaktadir.
Isletme diizeyinde entelektiiel sermaye 6lciimii ve unsur bazinda entelektiiel sermaye
dl¢iimii seklindedir. Isletme diizeyinde entelektiiel sermaye dlciimii genellikle finansal
temel verilere dayanarak bir biitiin olarak 6l¢iilmektedir. Unsur bazinda entelektiiel
sermaye Ol¢limii ise daha ¢ok finansal olmayan yOnlerin insan sermayesi, miisteri
sermayesi ve yapisal sermaye kriterlerinin incelenerek Olciilmesi ve raporlanmasi

yontemidir.
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4.1.1. Piyasa Degeri ile Defter Degeri Farki Ve Orani

Entelektiiel sermaye Olgiimiinde en basit ve en yaygin olarak kullanilan
yontemde piyasa degerinden defter degerinin ¢ikarilmasiyla hesaplanan degeri ifade

etmektedir (Karacan, 2007).
Entelektiiel Sermaye = Piyasa degeri — Defter Degeri

Yontem  hisse senetleri borsada islem goren isletmeler igin
uygulanabilmektedir. Tasviye, birlesme ile toplu satim haricinde isletmelerin borsada

islem gérmeyen hisse senetleri fiyatini belirlemek kolay degildir.

Piyasa degeri degeri ile defter degeri arasindaki farkin alinmasiyla tutar olarak

entelektiiel sermaye degerini gostermektedir (Cikrik¢i, 2002).

Piyasa degerinin defter degerine bdliinmesi ile entelektiiel sermayenin oransal

olarak dl¢iilmesi yapilabilmektedir.

Entelektiiel Sermaye = Piyasa Degeri / Defter Degeri olarak ifade
edilmektedir.

Piyasa degeri belirli bir tarihte isletmelerin halka acik filli dolasimdaki hisse
senetlerinin bir lotluk birim fiyatidir. Defter degeri ise ayni tarihteki hisse senedi

basina diisen 6zsermaye pay1 oranidir.

Piyasa degeri / Defter degeri yontemini kolay kilan hesaplamanin basitligidir.

Degerler kolay bulundugundan karsilagtirmalar ve analizler hizli yapilabilmektedir.

Piyasa degeri olusumunda bazi sakincalarda s6z konusudur. Spekiilatif
dalgalanmalar ve dis etkenler piyasa degerini agrasif degistirmektedir. Bununla
beraber kullanilan muhasebe yonteminin geregi defter degeride degiskenlik

gosterebilmektedir (Uzay ve Savas, 2003).

4.1.2 Tobin Q Orani

James Tobin tarafindan 1950’ 1i yillarda yatirim kararlarinin alinabilmesi igin
gelistirilmis olan yontem gilinlimiizde entelektiiel sermayenin Ol¢limii amactyla

kullanilmaktadir. Piyasa degeri / Defter degeri yontemiyle benzerlik gdsteren bu
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yontemle yerine koyma maliyeti defter degerinin yerine ge¢mektedir. Isletmenin
faizden bagimsiz olarak varliklarin yeniden yerine koyma maliyetinin piyasa degerine

oranlanmasiyla sonuca ulasmasidir (Once, 1999).
Q=Piyasa Degeri / Isletmenin Varliklarmni Yerine Koyma Maliyeti

Q degerinin 1’ den biiyiik oldugu durumlarda isletmenin entelektiiel sermayeye
sahip oldugu piyasa degerinin varliklarin1 yerine koyma maliyetlerini karsilayip
yiiksek getiriler sagladig1 soylenebilir. Q degernin 1’den kii¢iik olmasi1 durumunda ise
isletmenin piyasa degerinin yerine koyma maliyetini karsilayamadigi , beklenen
diizeyde kar elde edemedigi ve entelektiiel sermayeye sahip olamadigi durumunu ifade
etmektedir. Q degerinin 1 olmasi durumunda ise isletmenin biiyiime hedefi olmadig;,
yeni yatirimlara girmek istemedigi, mevcut durumunu korumaya calistigi yorumu

yapilabilir (Ercan, Oztiirk ve Demirgiines: 2003).

Q oranimin yiiksek oldugu isletmelerde entelektiiel sermayenin ne kadar etkin
kullanildigi, teknoloji ve insan sermayesine yapilan yatirnmlarin degerini
gostermetedir. Q oraninin diisiik oldugu isletmelerde sermaye yogun sektorlerde
faaliyet gosteren igletmeler olarak siniflandirilmigtir. Piyada degeri / Defter degeri
yontemiyle benzerlik gosteren bu yontemde piyasa degerini etkileyen digsal faktorlerin

g0z ardi1 edilmesi bu yontemin elestiri konusu olmustur (Celik ve Pergin: 2000).

4.1.3. Hesaplanmis Maddi Olmayan Varliklar Yéntemi (Calculated Intangible
Volue)

“ NCI Research ” kurulusu isletmenin sahip olduklari maddi olmayan
varliklarinm gergege uygun olarak degerlerinin bulunmasini amaglamustir. Ozellikle
teknolojinin ve bilimin yogun kullanildigi, maddi varliklar1 fazla olmayan hizmet
sektorli isletmelerin sabit yatirimlarinin fazla olmamasi nedeniyle maddi olmayan
varlikalrinin faaliyetlerinin gerceklestirirken daha fazla kullanmasi bankalardan ve
diger finans kuruluslarindan kaynak temin etmekte ve sikinti yasamalarina neden
olmaktadir. Bu olumsuz sonucun giderilmesi i¢in gelistirilmis bir 6l¢iim ve raporlama

yontemidir (Stewart, 1997).

Yontemde entelektiiel sermayenin ortaya c¢ikist nedeninde oldugu gibi
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isletmelerin maddi varliklarinin haricinde maddi olmayan varliklariinda piyasa

degerine etki ettigi ve bu degerin tespit edilmesi amaglanmistir.

Isletmelerin ayn1 sektdrde faaliyet gosteren diger isletmelerden ¢ok daha iyi bir

performans koyabilmeleri i¢in maddi olmayan varliklarini etkin kullanarak bu

varliklardan faydalanma giiclinii tespit edilmesi amaglanmaktadir. Yontemde maddi

varliklarinin getirisinden maddi varliklara diisen getiri paymnin diisiilmesiyle kalan

kisim maddi olmayan varlik getirisinin payini géstermektedir. Yontemde 7 asamali bir

yol izlenmektedir. Asamalarin sonunda elde edilen sonu¢ maddi olmayan varliklarin

performasiyla elde edilen entelektiiel sermaye degeri olmaktadir. Yontemin saglikli

sonu¢ vermesi i¢in 3 yillik verilerin alinarak uygulanmasi gerekmektedir (Stewart,

1997).

1-

2-

6-

Son 3 yil igersinde gerceklesen vergi 6ncesi karin ortalamasi hesaplanir.

Son 3 wyillik yilsonu bilangolarinda maddi varlilarin degeri bulunarak

ortalamalar1 hesaplanir.

Birinci asamadiki vergi Oncesi kar ortalamasi, ikinci asamadaki ortalama
maddi varliga boliinerek maddi varliklarin getiri oran1 hesaplanir (1.asama

sonucu / 2.asama sonucu).

Isletmenin faaliyet gostedigi sektdriin son 3 yillik maddi varliklarinin ortalama
getiri oran1 hesaplanir. Eger isletmenin getiri oran1 sekterdn getiri oraninin

altinda ise hesaplamaya devam edilmez.

Isletmenin sektdr ile karsilastirilmasi yapilarak ek gelir veya getiri fazlasi
hesaplanmaktadir. 4. asamadaki sektoriin ortalama maddi varlik getiri orani 2.
asamadaki isletmenin ortalama maddi duran varliklar ile ¢arpimi ayn1 anda
maddi varliga sahip isletmenin saglayacagi ortalama getiriyi gostermektedir.
Daha sonra 1. asamadaki vergi oncesi kardan bu tutar ¢ikartilir ve isletmenin
sektordeki bir isletmeden ortalama ne kadar fazla veya ek getiri sagladig

hesaplanir (1. Asama sonucu — (4. Asama sonucu x 2. Asama sonucu) ).

Elde edilen ek getiri degeri ile son 3 yillik vergi oran1 hesaplanarak ¢arpilir.
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Vergi sonrasi elde edilen degere ulagsmak igin bu tutar ek getiriden diisiiriiliir.

Bu deger maddi olmayan degere ait primi ifade eder.

7- Bu asamada maddi olmayan varlik priminin net bugiinkii degeri hesaplanir.
Bunun i¢inde isletmenin sermaye maliyeti esas alinir. Primin sermaye
maliyetine boliinmesi ile bilangoya esas teskil edecek “ Hesaplanmis Maddi

Olmayan Varlik Degeri” elde edilecektir.

Yontem piyasa degeri defter degeri ve Tobin Q yontemleri ile benzerlikler
gosterilmektedir. Piyasa degeri / defter degerinin diisiik oldugu durumlarda isletmenin
piyasaya kendini tanitamadigi gizli bir degeri ifade ederken piyada degeri / defter
degerinin yiiksek oldugu isletmelerin spekiilatif bir deger yaratma gibi disa bagh
etkenlerden kaynakli gercek¢i olmayan degerinin hesaplanmis maddi olmayan varlik

yontemiyle bulmaya ¢alismaktadir (Celik ve Pergin, 2000).

Hesaplamada kullanilan veriler tablolar ve raporlar bagimsiz denetimden
gecmis ve kolay ulasilabilir oldugundan diger yontemlere gore avantajli yontem olarak
sOylenebilir. Sektor ve diger isletmeler ile ayr1 ayr1 kiyaslama yapildigindan daha

gercekei olabilmektedir.

Yontemin elestirilen bazi dezavantajlarida bulunmaktadir. Maddi duran
varliklarin getiri oranm1 ek getirinin 6lclilmesinde dogru sonucu vermeyebilir. Sektor
performans ortalamasi alindiginda ug¢ firmalar ile olusan deger araligina bagli olarak
gercegi yansitmayan yiiksek ya da diisiik degerlerin elde edilmesine neden olmaktadir

(Once, 1999).

Hesaplanmis maddi olmayan duran varlik yontemi kolay ve hizh
hesaplanabilmektedir. Entelektiiel sermaye degerinin bulunmasini saglamakta ancak
entelektiie]l varliklarin yonetilmesi ile ilgili bir goriis ortaya koyamamaktadir.
Hesaplanmig maddi olmayan varlik yonteminin dayanagi geg¢mis veriler ve
ortalamalar1 oldugundan geg¢mise yonelik bir analiz ve ol¢iim sergilemektedir.
Gelecege yonelik performans ve entelektiiel varlik yonetimi ile ilgili bilgi

saglayamamaktadir (Rodov ve Laliaert, 2002: 328).

4.1.4. Ekonomik Katma Deger (Economic Value Added)
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Artan kiiresel rekabet kosullar1 beraberinde maliyet ve performasn anlayisinin
gelistigi bir yonetim modelini ortaya ¢ikarmistir. Isletmelerin faaliyet karlar1 ve satis
karlilig1 gibi geleneksel temel 6lgme yontemlerinin yaninda sermaye maliyetinin de
dikkate alinmasi ile ger¢ek ekonomik degerinin performas ol¢limiiniin yapilmasi
amaglanmistir. Deger tabanli 6l¢lim yOntemleri arasinda staratejik bir yol izleme ve
kolay kullanim acisindan en yaygin model olarak “Ekonomik Katma Deger (Economic

Value Added-EVA)” yontemi kullanilmaktadir (Gokgen: 2004).

EVA isletme degerini etkileyebilecek tiim i¢ ve dis etkenleri dogru bir sekilde
aciklayabilmek ig¢in sermaye biitgeleme, finans planlamasi ve dengelemesi,
performans 6lgme ve raporlama, igsel ve dissal iligkiler gibi kapsamli bir yontem
seklinde ilk kez Sterm Stewart @co damigsmaklik sirketi tarafindan kullanilmistir
(Bonti, 2001).

EVA nin hesaplamasinda kullanilan ana denklem asagidaki gibidir;

EVA= Vergi Sonras1 Faaliyet Kari-[Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti X
(Toplam Kaynaklar — Faizli Olmayan Borglar)]

Diger temel EVA yontemlerinden biride asagidaki gibidir;

EVA= [ Yatirllan Sermaye Getirisi- Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti] X

Yatirilan Sermaye

EVA yontemi kullanilan sermayenin net kara karsilik gelecek sekilde
indirgenerek ekonomik karin 6l¢iimiiniin yapilmasidir. Yani isletmenin getirileri
sermaye ve borglarmin iizerindeyse firma deger yaratmustir. isletme sermayesinin
maliyeti kadar sagladigindan ekonomik kar elde etmis sayilmaktadir. EVA gesitli
formiillerlede gosterilmistir (Parlakkaya, 2003).

EVA = Net Satislar — (Faaliyet Giderleri-Vergiler-Sermaye Maliyeti)
EVA = (Net Faaliyet Kar1 — Diizeltismis Vergi)-(Yaratilan Sermaye X K)

EVA = ( Yaratilan Sermaye Getirisi — K) X Yaratilan Sermaye
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EVA = Vergi Sonrasi Net Faaliyet Kar1 — [K X (Toplam Kaynaklar — Faizsiz
Borglar)]

(K = Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti)

Ulkemizde ilk olarak 1995 yilinda Kordsa A.S. sirketi ekonomik performans
yonteminde EVA yontemini kullanmistir. Daha sonralari Oyak-Renault A.S. , Tofas-
Fiat A.S. sirketleride EVA yontemini kullanmistir.

4.1.5. Dengeli Skor Karti ( Balanced Score Card)

Dengeli skor karti yonteminde isletmenin vizyon ve stratejilerini
gerceklestirmesi i¢in uygulanan misyonun fiziksel ve rakamsal olarak ortaya
konulmasin ifade etmektedir. Isletme ici faaliyet yontemleri, miisteri davranislari ve
iligkileri, inovasyon ve yenilik siiregleri, finansal sonuglar gibi tiim uzun dénemli ve
stirekli amaglarin gerceklestirilmesi icin organizasyondaki tiim insanlarin bigi, beceri
ve yeteneklerini bir araya getirilerek olusturuldugu biitiinsel yonetim sistemidir

(Kaplan ve Norton, 1999).
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Sekil-1: Dengeli Skor Kart1 Vizyon Ve Strateji Bilesenleri

FINANSAL
Karlilik nakit akisi
Satis destegi, vb

MUSTERI _
Baglilik FINANSAL
Tatmin Vizyon ve S Karlilik Ilakit. akisi
Piyasa pay1 5 Strateji Satis destegi, vb

Miskiler, vb

YENILIK
Yeni Uriin Yiizdesi
Yenilik Gelistirme

Orani
Beceri Seviyesi
AR-GE degisimi vb.

Kaynak: Skyrm, Davir, Debra M.Amidon, (1998) ‘new measures of success’, Ocak-Subat,
s.21’den aktaran Arikboga, 2003:124.

- Organizasyondaki her boliimiin miisterileri icin yarattigi degerin Ol¢iimi

yapilabilir.
- Finansal boyutta kisa vadeli deger 6l¢limii performansi bilgileri ¢ikartilabilir.
- Vizyon ve strateji i¢in gerekli misyonlar belirlenir.

- Yenilik boyutunda miisteriler ve hissedarlara saglanacak fayda olciimleri

yapilabilir.
- Hedefler ve hedefe ulasmada atilacak adim ve kriterler belirlenir.

- Calisanlarin bilgi, donanim, yetenek ve tecriibelerini gelistirmelerine olanak

saglayabilir.

Bu model isletmelerin performasini bir biitiin olarak degerlendirme imkani
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sunmaktadir. Stratajik kararlarin verilmesinde onemli bir yol gdsterici metodtur.
Maddi ve maddi olmayan unsurlarin birlikte 6l¢iilmesi modele énemli bir avantaj

saglamaktadir (Celikkol, 2008).
Tablo 3 : Dengeli Skor Kart1 boyutlar ve 6l¢iitler

BOYUTLAR OLCUTLER
Finansal Karlilik
Nakit Akis1
Satiglar
Gelir Artis1
Miisteri Pazar Pay1
Tatmin Diizeyi
Miisteri Iliskileri
Miisteri Kazanma ve Devamlilig
Miisteri Karlilig
Icsel is Siirecleri Kalite Diizeyi
Verimlilik
Uretim Dongiilerinin Siirekliligi
Ogrenme ve Gelisme AR-GE Faaliyetleri
Uriin Gelistirme
Calisanlarin Siirekliligi ve Devamliligi
Calisanlarin Uretkenligi

Kaynak: Kaplan ve Norton, 1999: 11; Arikboga, 2003: 124; Ercan, Oztiirk,
Demirgiines, 2003: 136’dan uyarlanmistir.

4.1.6. Entelektiiel Sermaye Endeksi

Johan Roos tarafindan gelistirilen entelektiiel sermaye endeksi yontemi,
isletmelerin deger yaratma performanslarinin genel yapilarini anlasilmasina olanak
saglayan bir modeldir. Bu yontemde entelektiiel sermaye Ol¢iimii 4 ana baslikta

siralanmaktadir (Van den Berg, 2002).

- Insan Sermayesi Endeksi: Orgiit igindeki her bir calisanin sahip oldugu
degerin, egitiminin ve gelistirmesinin kalitesini, adaptasyon, aidiyet ve
motivasyonun, calisanlarin kurumsal yapi ile entegrasyon derecesinin

Ol¢iilmesini ifade etmektedir.

- Misteri Sermayesi Endeksi: Misterilerle saglanan iliskisel diizeyin

belirlenmesi ve korunmasi, portfoy kalitesi ve miisteri saysinin arttirilmasi
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misterilerin isletmeye olan baglilik ve terk etme egilimlerinin saptanmasi,
giiven ve hizmet kalitesinin seviyesinin belirlenmesi, miisteriye ulasincaya

kadar gecen siiregteki tiim kanallarin kalitesinin 6lgiilmesini igermektedir.

Yenilik Sermayesi Endeksi: Isletmelerin iiriin ve hizmetlerindeki performasini
arttirmaya yonelik inovasyon siireci, yeni bilgi, fikir ve teknolojik degisimlerle
yenilik¢i bir yapinin olusturulmasi gibi giincel degisim modelinin gelistirilmesi

yetenegini 6l¢gme modelidir.

Altyapt Sermayesi: isletmelerin yukarida belirtilen 3 ana basliktaki endeks
modellerinin ger¢eklesmesi ve faaliyetlerini gergeklestirmesi igin gerekli olan
maddi ve maddi olmayan tiim varliklarin degerlerinin dl¢lilmesini saglayan

endeks modelidir.

Edwinson, Dragonetti, Roos ve Ross’a gore entelektiiel sermaye endeksinin

bir¢ok ayirtedici 6zelligi bulunmaktadir.

Entelektiiel sermayenin temel unsurlarinin izlenmesini saglar.
Kisisel ve spesifik bir dl¢limdiir.

Kendi kendini diizeltme 6zelligi vardir.

Onceki dénemleri dikkate alarak gelecege iliskin yol gosterir.

Icsel ve dissal etkenlerin incelenmesiyle isletmeye gelecekle ilgili goriis saglar.
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Sekil 2: Entelektiiel Sermaye Endeksi Unsurlari

Entelektiiel Sermaye

Insan
Sermayesi

Orgiitsel Sermaye

Miisteri ve
Iliski Sermayesi

Yenileme ve
Gelistirme
Sermayesi

Is Siirecleri

Kaynak: Van den Berg, 2002: 20.

Sermayesi

Yoneticiler bu tablodaki entelektiiel sermaye Ol¢iim stratejilerinin etkilerini

analiz ederek hangi stratejileri gelistirmeleri ve hangileri arasinda tercih yapmalari

konusunda fikir saglamaktadir (Rodov ve Laliaert, 2002).

Tablo 4: Entelektiiel Sermaye Endeksi 6l¢iim stratejileri

Iliski Sermayesi Endeksi
Iliski Sayisindaki Biiyiime
Giivendeki Biiyiime
Miisterilerin Tutulmasi

Dagitim Kanallarinin Uretkenligi ve Kalitesi

insan Sermayesi Endeksi

Anahtar Basar1 Faktorlerinin Saglanmast
Calisan Bagina Deger Yaratimi

Hizmet ici egitim etkinligi ve etkililigi

Altyap: Sermayesi Endeksi

Etkinlik
Etkililik
Anahtar Basar1 Faktorlerinden Faydanilmasi

Dagitim Etkinligi

Yenilik Sermayesi Endeksi

Yeni is kolu olusturma yetenegi
Iyi iiriinler olusturma yetenegi
Biiylime

Uretkenligi gelistirme yetenegi

Kaynak: Van den Berg 2002: 21.
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4.1.7. Teknoloji Brokeri Yontemi

Bu yontem Annie Brooking tarafindan 1996 yilinda gelistirilmistir. Entelektiiel
sermayenin parasal degerini bulabilmek amaglanmistir. Brooking bu yontemi
entelektiiel sermaye unsurlarmi siniflandirarak iligkilendirdigi 4 temel iizerine

olusturmustur. Bu 4 temel asagidaki gibidir; (Brooking, 1997)

[EEN
[

Piyasa varliklari
2- Entelektiiel miilkiyet
3- Insan odakli varliklar

4

Altyap1 varliklari

Sekil. 3 Annie Brooking Teknoloji Brokeri Entelektiiel Sermaye Unsurlari

PiYASA
VARLIKLARI

ENTELEKTUEL TEKNOLOJI ALTYAPI
MULKIYET BROKERI VARLIKLARI

|

INSAN ODAKLI
VARLIKLAR

Kaynak: Brooking: 1997

Teknoloji brokeri yontemi yukaridaki 4 unsur ile ilgili birgok soru igeren anket
caligmasinin yapilmasi ve sonuglarina gore entelektiiel sermayenin parasal degerine
ulasmay1 amaclamistir. Yoéntem 3 asamali olarak yiiriitilmektedir. Isletmenin
entelektiiel sermaye varligini 6lgmek igin isletmeyle ilgili 20 adet anket sorusunun

cevaplanmasini istemektedir. Sorulardan bazilar1 sdyledir:
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Inovasyon siireci nasil igliyor?

Personelin moral motivasyonu ve yenilikg¢i siirece katilma asamalar1 nasildir?
Isletmenin marka degeri, patent ve 6zel haklar1 nelerdir?

Misyonun vizyona katkisi ne diizeydedir?

Ar-ge ve yenilik¢i degisimin igletmeye maliyeti nedir?

Isletmeler ilk asamadaki 20 temel soruya beklenen diizeyde cevap verememesi

durumunda entellektelil sermaye acisindan etkin kullanimi olmadigi sounucu

cikarilmaktadir.

Ikinci asamadaysa 4 temel varhik grubunda farkli sayilarda anket sorulari

sorulmaktadir.

Piyasa varliklari: 47 soru

Entelektiiel miilkiyet varliklari: 22 soru
Insan merkezli varliklar: 51 soru
Altyapi varliklari: 58 soru

Ikinci asamadaki entelektiiel sermaye denetim sorulari ile ilgili baz1 6rnekler

asagidaki gibidir.

Isletmenin gelecegine yonelik inovasyon siireci nedir?
Insan kaynalar1 béliimiiniin gorevleri ve ise alim kriterleri nelerdir?

Egitim ve organizasyon boliimiiniin personel egitimi i¢in aldig1 aksiyonlar

nelerdir?
Altyap1 ve teknolojik yatirim planlar1 nelerdir?

Marka degerinin yillik korunma maliyeti ne kadardir?
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- Sahip olunan patent, miilkiye haklar, miilki teklif hakki degerlerinden
faydalanma derecesi nedir?

- Kurum kiiltiirii ile vizyonunun uyumu nasildir?

- Kurum i¢i internet kullanim orani, bilgisayar sayisi yayginmidir?
- Varliga m1? yiikiimliiliige mi? dayali yonetim felsefesi vardir.

- Isletmenin bekleyen toplam siparis miktar1 nedir?

- Isletmenin &rgiit icinde kendine 6zgii bilgi yontemi varmidir?

3. asamada ise entelektiiel serayeye ait 4 temel varlik grubuna verilen denetim
sorularindan yola ¢ikilarak entelektiiel varliklarin entelektiiel sermayeye olan katkilar

hesaplanmaktadir. 3 farkli yaklagim ile yorumlanmaktadir.
- Maliyet yaklagimi1
- Piyasa yaklagimi
- Gelir yaklagimi

Bu 3 asamamin sonunda entelektiiel sermayenin parasal degerine
ulasilmaktadir. Isletmelerin entelektiiel sermaye degerleri piyasanin durumuna ve
isletmenin amaglarina bagli oldugundan her isletme i¢in kendi ozgii oOlgiitler
kullanilmali ve degerlendirilmelidir. Piyasa siirekli degiskenlik gosterdiginden bu
yontemle belli bir donem i¢in heaplama yapilmaktadir. Gelecege yonelik bilgi
vermemesi modelin eksik yonlerinden birisidir. Sorulara verilen cevaplar nitel
oldugundan entelektiiel varliklara ait entelektiiel sermayenin parasal degeri finansal

yonden yonetimin zayif oldugunu gostermektedir (Bontis, 2001).

4.1.8. Entelektiiel Katma Deder Katsayisi Yontemi( Value Added Intellectual
Capital- VAIC)
Entelektiiel katma deger katsayis1 yontemi isletmenin yoneticileri, ¢alisanlari,
miisterileri, ortaklari, yatirnmcilari, hissedarlari, ¢ikar gruplari ve toplam kaynaklari ile

bunlarin her birinin entelektiiel sermaye yaratma degerinin katma deger etkinliginin



43

analitik olarak Ol¢iilmesidir. Yontem 3 temel gostergenin toplamini ifade etmektedir
(Yoriik ve Erdem, 2008).

VAIC=CEE+HCE+SCE

VAIC= Entelektiiel Katma Deger Katsayisi
CEE= Kullanilan Sermaye Etkinligi Katsayisi
HCE-= Insan Sermayesi Etkinligi Katsay1s1
SCE= Yapisal Sermaye Etkinligi Katsayis1

VAIC degeri ne kadar yiiksek olursa toplam kaynakllarin entelektiiel sermaye yaratma

degeride o kadar biiyiik olmaktadir.

CEE, HCE ve SCE nin degerlerinin hesaplanabilmesi i¢in Oncelikle isletmenin

yarattig1 toplam katma deger hesaplanmalduir.
VA= Gelirler — Giderler

Isletmenin sattig1 tiim {iriin ve hizmetlerden saglanan gelirlerden yapilan tiim

giderler diisiildiikten sonra ortaya ¢ikan degeri ifade etmektedir.

Williams katma degerin asagidaki isletme bilesenlerinin toplamina esit

oldugunu belirtmistir (Firer ve Williams:2003).
VA=1+DP+D+T+M +R +WS

VA= Toplam Katma Deger

| = Faiz Giderleri

DP= Motivasyon Giderleri

D: Temettiiler

T = Kurumlar Vergisi
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M: istirak Kazanglar1
R: Dagitilmayan Karlar
WS: Toplam Maas Ve Ucret Giderleri

Pulic yaratilan katma degerin insan sermayesi ve yapisal sermayeden
olustugunu varsaymaktadir. Entelektiiel sermayeyi olusturan katma deger etkinlik

katsayilar1 asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Pulic, 2004).
VAIC= CEE+ HCE+ SCE

CEE =VA/CE

HCE =VA/HC

SCE =SC/VA (SC=VA-HC)

VA= [sletmenin Yarattig1 Toplam Katma Deger

CE = Varliklarin Defter Degeri

HC = Isletmenin Insan Sermayesi

SC= Isletmenin Yapilsal Sermayesi

VAIC yonteminde isletmelerin fiziksel ve goriinmeyen degerlerinin kaynak
yaratma etkinligi incelenmektedir. Degerler sabit ve tutarli oldugundan diger
isletmelerlede karsilastirma imkani saglamaktadir. Hizli ve kolay uygulanabilmesinin
yaninda matematiksel verilerin kullanilmas1 yontemin objektifligini saglamaktadir

(Ercan, Oztiirk, Demirgiines: 2003).

4.1.9. Piyasa Katma Degeri Yontemi ( Market Value Added — MVA)

Piyasa katma degeri yontemi Stern Steward@co danigmanlik sirketi tarafindan
gelistiristirmistir.  Isletmenin ileriye yonelik performans &lgiimii saglamasi

amagclanmistir (Onal, Kandir, Karadeniz, 2006).

MVA yéntemi sadece halka acik sirketlerde uygulanabilmektedir. Isletmenin
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toplam bor¢ ve 6zsermayesinden disaridan saglanan yatirimci fonlarin g¢ikarilmasi
ile hesaplanan tutar1 ifade etmektedir. Degerin pozitif ¢ikmasi elde edilen kaynaklarin
isletmeye ek deger yarattigini gostermektedir. Negatif ¢ikmasi saglanan yatirim
kaynagmin ek deger iiretmede kullanilamadigim gostermektedir (Onal, Kandur,

Karadeniz: 2006).
MVA = Bor¢ Ve Oz Sermaye Toplami — Toplam Yaratilan Sermaye

MVA piyasa degeri belirli olan igletmelerde kullanilan bir yontemdir. Saglanan
kaynaginin nasil ve ne sekilde kullanilacagi uzun dénemde etkilerinin nasil olacag:
gibi ileriye dontik fikirler vermektedir. Saglanacak kaynagin mevcut ve sonraki
donemlerde katkasinin ne olacagini ve ne dl¢iide kazang saglayacagi hakkinda bilgi

vermektedir (Aslanoglu ve Zor: 2006).

4.1.10. Maddi Olmayan Varliklar Cetveli ( Intangible Assets Monitor)

Maddi olmayan varliklarin 6l¢iilmesinde karsilasilan zorluklarin giderilmesi
icin gelistirilen bir yontemdir. ilk olarak 1995 yilinda Karl Eric Sveiby tarafindan
gelistirilmistir. Gegmise doniik 6l¢limiin aksine bilgi temelli yeni gdstergelerin yer
aldig1 6lgme ve raporlama yontemidir. Her isletme kendi yapisina gore yontem

bilesenlerini se¢imini yapmaktadir (Sweiby: 1997).

Sveiby‘e gore isletmelerin piyasa degeri:

PD = Ozsermaye + Maddi Olmayan Varliklar Olarak Baz Alinmustir.
Ozsermaye = Maddi Varliklar — Gériiniir Borglar Ile Ifade Edilmistir.

Maddi olmayan varliklar = digsal yap1 + bilgi sermayesi olarak ele alinmustir.

Diger yontemlerden farkli olarak incelenen Bilgi Sermayesi = Igsel Yapr +

Bireysel Yeterlilik degerlerinin toplamini olusturmaktadir (Van der Berg: 2002).
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Tablo 5: Maddi olmayan varliklar cetveli piyasa degerini olusturan etkenler

PiYASA DEGERI

Goriiniir Borglar

Dissal Yapi

OZSERMAYE MADDi OLMAYAN VARLIKLAR
(Defter Degeri)
Bilgi Sermayesi
Maddi Varliklar-

I¢csel Yap

Bireysel Yeterlilik

Kaynak: Bontis, 2001: 52; VVan den Berg, 2002: 24; Sveiby, 1997; Sveiby, 2001.

Maddi olmayan degerler iizerinden yapilan yontemin unsurlar1 ve etkenleri su

sekilde ele alinmustir:

Tablo 6 : Maddi olmayan varliklar cetveli piyasa degerini olusturan etkenler

Biiyiime ve

Yenileme

Verimlilik

Siireklilik

DISSAL YAPI
-Organik biiyiime
-Pazar pay1 artis1
-Imaj arttiran
miisteriler

-Kalite endeksi

-Miisteri bagina karlilik
-Kayip/kazang endeksi
-Miisteri tatmin endeksi
-Biiyiik miisterilerin
orant

-Yas yapisi

-Sadik miisterilerin
orant

-Tekrarlanan siparisler

Kaynak: Bontis, 2001: 53; Sveiby, 2001.

ICSEL YAPI
-Bilgi teknolojilerine
yatirim
-Yap1 giiglendirici
miisteriler
-Ar-Ge’ye harcanan
zaman
-Destek personel
orant
-Deger/tutum endeksi
-Isletmenin yas1
-Destek personel
devir hiz1
-Tecriibesiz personel
orant

-Kidemlilik

BIREYSEL
-Egitim diizeyi ve
maliyetleri
-Yeterlik endeksi ve
devir hiz1
-Deneyim siiresi
-Ogreten miisteriler
-Uzmanlarin orani
-Kaldirag etkisi
-Katma deger artis1
-Uzmanlarin devir
hiz1
-Diger isletmelere
gore ticret diizeyi

-Kidemlilik
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- Dasgsal yapi: Miisteriler, tedarik¢iler, markalar, kaynak saglayanlar

- lgsel yapr: Orgiit yapisi, ar-ge calismalari, yonetim bicimi, hukuki yapi, is

stirecleri, gorev ve yetki tanimlamalari
- Bireysel yeterlilik: Calisanlarin egitim diizeyleri, ¢alisma stireleri, tecriibeleri

Sveiby bu yontemde maddi olmayan varliklarin dlgiilmesinde geleneksel muhasebe
yonteminden farkli olarak bilgi yeterliligi boyutunu eklemistir. Boylece maddi
olmayan varliklarin 6l¢iimiinde finansal olmayan oOlgiitler ile sermaye O6lglimiinde
finansal oOl¢iileri bir arada kullanmistir. Yontemin amaci yonetimin kontroliinii

saglamak olarak hedeflenmistir (Bontis: 2001).

Bu yontem baz1 yonleriyle dengeli puan kart1 ve Skandia klavuzu ile benzerlik
gostermektedir. Maddi olmayan varliklarin 3 boyutta incelenmesi isletmenin igsel ve
dissal yonlerinin dlgiilmesi benzer yonleri arasinda gosterilebilir. Olgiimiin detay bilgi
gerektirmesi sebebiyle diger isletmelerle karsilastirma yapilmasi giiclesmektedir

(Ercan, Oztiirk, Demirgiines: 2003).
4.1.11. Skandia Kilavuzu ( Skandia Navigator)
“Skandia AFS” Sirketi tarafindan gelistirilen ve entelektiiel sermaye

6l¢mesinde ve raporlanmasinda en ¢ok kullanilan yontemlerden biridir.

Grafiksel ve rakamsal olarak isletmelerin entelektiiel sermaye yaratma ve
yonetme siirecindeki bilgilerin isletme i¢indeki ve disindaki kullanicilarla paylagilmasi

bir ilktir (Bontis, 2001).



Sekil 4 : Skandia Kilavuzu Entelektiiel Sermaye Bilesenleri

Kaynak: Edvinsson, 1997: 369.

Pi}{ASA
DEGERI
FINANSAL ENTELEKTUEL
SERMAYE SERMAYE
YAPISAL INSAN
SERMAYE SERMAYESI
ket Vo
SERMAYESI
SERMAYESI SERMAYESI
ENTELEKTUEL DIGER MADDI
MULKIYET OLMAYAN VARLIK
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Semada isletmenin piyasa degeri finansal sermaye ve finansal olmayan

sermaye olarak ayrilmistir. Finansal tablolarda gosterilemeyen varliklar finansal

olmayan varliklar unsurunda entelektiiel sermaye olarak gosterilmistir. Entelektiiel

sermaye ise yapisal sermaye ve insan sermayesi olarak boliimlendirilmistir. Skandia

deger semasi isletmenin piyasa degerinin finansal varliklarla arasindaki farki

entelektiiel sermaye degeri olarak tanimlamaktadir.
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Tablo:7 Skandia Yénteminin Olgiitleri

BOYUTLAR OLCUTLER

Finansal -Miisterilerden elde edilen gelirler / Toplam Gelir
-Toplam Gelir / Calisan Sayisi
-Kar / Calisan Sayisi
-Yeni faaliyetlerden elde edilen karlar
Miisteri -Miisteriler i¢in harcanan zaman
-Yapilan anlagma sayisi
-Satig noktalarinin sayisi
-Satig anlagmalari / Tamamlanmis satislar
-Kazanilan miisteri sayisi / Kaybedilen miisteri sayisi
Siirec -Bilgisayar sayisi / Caligsan sayisi
-Bilgi teknolojisi kapasitesi
-Siirecin uygulanma siiresi
-Yonetim giderleri / Calisan sayisi
Yenileme ve -Personel tatmin endeksi
Gelistirme -Egitim giderleri / Yonetim giderleri
-Patentlerin ortalama émrii
-Net primlerdeki artislar
Insan -Calisan personel sayisi
-Personel devir hizi
-Egitim giderleri / Calisan sayist
-Liderlik endeksi

-Yoneticilerin sayisi (kadin-erkek)

Kaynak: Bontis, 2001: 46. ve Mouritsen, Larsen, Bukh, 2001:407-408.

Tabloda Skandia Olgiitlerinden bazilar1 gosterilmistir. Toplam 164 adet
degerleme Olgiitii bulunmaktadir. Edvinsson ve Melone bu kadar fazla olgiitiin

gereksiz oldugunu belirtmislerdir.

Skandia klavuzu dengeli skor karti ile benzerlikler gdstermektedir. Ancak
Skandia kalvuzu isletmenin entelektiiel sermaye deger yaratma siirecinde miisteriler
ve tedarikgilerle derinlemesine incelemeler yaptiginda dengeli skor kartina gore daha

saglikhdir.
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Skandia klavuzunda kullanilan Olgiitler genel kabul gormiis oOlgiitler
olmadigidan igletmeler arasi kiyaslama imkani bulunmamaktadir. Veriler siirekli
degistiginden anlik 6lgme degerlerini vermektedir. Her isletme kendi Ol¢e§ine gore
yapisina uygun olarak modeli kullanabilmektedir. Model c¢esitlilik ve biliytiklik

bakimindan degisik isletmelere uygulanabilme 6zelligini gostermektedir.

4.2. Entelektiiel Sermaye Konusunda Tiirkiye’de Yapilmis Calismalarin
Literatiir Taramasi

Entelektiiel sermayenin Oneminin giderek artmasi akademisyenler,
arastirmacilar ve igletmeler acisindan yeni bir aragtirma alani olusturmustur. Tiirkiye’
de entelektiiel sermayenin 6zellikle 1990’11 yillarin sonuna dogru arastirmaya konu
oldugu goriilmektedir. Calisma kapsaminda ulasilabildigi 6lglide entelektiiel sermaye
hakkinda tez, makale ve kitap tablolar halinde tarih sirasina gore siralanmistir.

Asagidaki Tablo 6’ da yillara gore tez, makale ve kitap sayilar1 yer almaktadir.

Tablo 8: Literatiirde Yer Alan Entelektiiel Sermaye Konusundaki Calismalarin

Yillara Goére Dagilimlari

YILLAR TEZ SAYISI MAKALE SAYISI KIiTAP TOPLAM
SAYISI CALISMA
SAYISI
1997 5 1 1 2
1998 - 2 - 2
1999 1 2 1 4
2000 1 5 - 6
2001 - - - -
2002 - 5 1 6
2003 1 8 2 11
2004 1 13 1 15
2005 5 10 1 16
2006 7 8 1 16
2007 5 9 2 16
2008 5 5 1 11
2009 8 4 - 12
2010 6 8 1 15
2011 6 9 1 16
2012 11 7 1 19
2013 9 6 s 15
2014 2 11 1 14
2015 2 8 - 10
2016 2 7 - 9
GENEL TOPLAM 72 128 15 215
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Tiirkiye’ de yapilan aragtirma ve ¢aligmalarin toplamda en fazla 2012 yilinda
yapildig1 goriilmektedir. Makale ¢alismalarinin en fazla 2004 ve 2014 yilinda oldugu;
tez caligmasit kapsaminda ise en fazla 2012 yilinda tez ¢alismasi yapildigi
gorilmektedir. Entelektiiel sermaye konusunda yazilan kitap sayisinda yillara gore
herhangi bir artis yasanmadig1 goriilmektedir. Tabloda yer alan ¢aligmalarin 72 adeti
tez, 128 adeti makale, 15 adeti kitap olmak iizere genel toplamda 215 adet ¢alisma
listelenmistir. Agirlikli olarak isletmeler agisindan entelektiiel sermayenin konu
edinildigi bu calismalar, ulasilabildigi 6l¢iide ele alindigindan dolayr ulagilamayan

calismalarin eksikligi toplam ¢alisma sayisini etkileyebilir.

Entelektiiel sermaye kavraminin 6zellikle 1990’11 yillarin baslarindan itibaren
popiilaritesi artmis ve bu konu hakkinda yapilan ¢alismalarin sayis1 giderek artmaya
baslamigtir. Entelektiiel sermaye hakkinda yapilan ilk arastirma ve c¢alismalarin
temeldeki amaci bu sermayenin tanimlanmasi, siniflandirilmast ve Ol¢iilmesine
yonelik iken daha sonraki calismalarda entelektiiel varliklar, entelektiiel sermaye
unsurlari ve bunlarin isletmelerin performanslarina olan etkilerini arastiran ¢alismalara

yonelik olmustur (Ercan vd. 2003, 101).

Birbirinden farkli disiplinlerin dikkatini ¢eken entelektiiel sermaye kavrami
blyiik Olgiide isletme literatiirii temelinde gelisme gostermistir. Gliniimiizde
entelektiie]l sermayenin yasadigr evrim yine isletmeler tarafindan yapilan yogun
uygulamalar ve arastirmalarla desteklenmistir. Her disiplin farkli bir bakis acisiyla
entelektiiel sermaye hakkinda ¢aligmalar yapmaktadir. Muhasebeciler bu sermayenin
Olclimiine ve finansal tablolara yansitilmasina odaklanirken; bilgi teknolojisi sektorii
onun nasil kodlanmasi gerektigine; iktisatcilar ise beseri sermayenin biiyiime
modelleri ile nasil iligkilendirilecegine odaklanmistir. Ayrica; egitimciler entelektiiel
sermayeyi nasil inga edecekleri konusuna; psikologlar onunla gelistirilecek zihinsel
yapiya, sosyologlar ise bu sermayenin giigle iliskisine odaklanmiglardir (Kandemir,
2008: 31).

Tiirkiye’de entelektiiel sermaye hakkinda yapilan ilk c¢aligma Tamer
Cavusgil’in 1997 yilinda yaymlanan “Entelektiiel Sermaye ve Entelektiiel Orgiit”
isimli makalesidir. Anadolu Universitesi Acik dgretim Dergisi’nin 2. sayisinda yer

alan ¢alismada Cavusgil (1997); gilinlimiizdeki isletmelerin bilangolarinda yer alan
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goriinlir degerler gibi, bilgilerinde oOlgiiliip yonetilmesi gerektigini belirtmektedir.
Ayrica bilgi ve entelektiiel sermayenin bir viicudun sinir sistemine ya da bir agacin yer
altindaki koklerine benzetilebildigini gozle goriilmeyen ama islevleri hayati 6nem
tastyan kiymetler oldugunu vurgulamaktadir (Cavusgil, 1997: 226). 1997 yilinda
Thomas A. Stewart tarafindan yazilan “Entelektiiel Sermaye Kuruluslarin Yeni
Zenginligi” isimli kitap Ekim 1997 de Nurettin Elhiiseyni tarafindan Tiirk¢eye cevirisi
yapilarak literatlire kazandirilmis ve Tiirkiye’ de ¢ok fazla atif alan bir eser haline

gelmistir.

Akdemir (1998)’in; “Entelektiiel Sermaye Konseptinin Isletmecilik
Anlayisindaki Doniistimleri” baslikli ¢alismasi isletme yonetimi alaninda entelektiiel
sermaye konusunda yapilan ilk bilimsel arastirmalardan biridir. Bu calismada
entelektiiel sermaye kavrami, unsurlari, kapsami, isletmecilik anlayisindaki
dontigiimleri tartisma konusu edilmistir ve entelektiiel sermaye yOnetimine
deginilmistir. Kocaeli’nde faaliyette bulunan sanayi isletmelerinin yoneticilerinin
entelektiiel sermaye kanaatlerini anket yontemi ile saptayarak degerlemeye tabi
tutmustur (Akdemir, 1998: 63). Entelektiiel sermaye konusunda anket yontemi ile

yapilan ilk bilimsel aragtirmadir.

R. Asikoglu ve M. Asikoglu (1998) “Bilgi Toplumuna Gegis Siirecinde
Entelektiiel Sermayenin Isletmenin Piyasa Degerine Etkisi” konulu ¢alismalarinda
isletmelerin piyasa degeri ile maddi varliklarin yenileme degerleri arasindaki olumlu
fark olarak degerlendirilen entelektiiel sermaye kavramimi tartigmiglardir. Bu
caligmada finansal agidan entelektiiel sermaye kavramini derinlemesine analiz
yapmislardir (Asikoglu ve M. Asikoglu, 1998). Entelektiiel sermayenin isletmenin

piyasa degerine etkisi konusunda Tiirkiye’ de yapilan ilk bilimsel ¢aligsmadir.

1999 yillarina gelindiginde de daha c¢ok entelektiiel sermayenin kavrami,
unsurlari ve 6zelliklerine yer verilen ¢alismalarin devam ettigi goriilmektedir. Ozdemir
(1999)’ in “Entelektiiel Sermaye” baslikli makalesi ve Papatya (1999)’ nin “Rekabete
Doniik Avantaj: Entelektiiel Sermaye” baslikli makalesi literatiirdeki ilk ¢alismalardan

bazilaridir.

Papatya (1999), “Entelektiiel Sermaye Gergegi” isimli Kalite Show dergisinde
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yer alan soOyleside entelektiiel sermayenin isletmelerin maddi varliklarindan ziyade
maddi olmayan varliklartyla daha fazla katma deger yaratabilecegini vurgulayanlarin

giindeme getirdigi bir kavram oldugunu ifade etmistir (Papatya, 1999: 58).

Caliskan (1999), “Bilgiye Dayali Organizasyonlarda Ilke Merkezli
Déniisiimiiniin Entelektiiel Sermayeyi Gelistirme Yonelimi ve Argelik A.S. ne Iliskin
Stratejik Uygulama Yonergesi” isimli yiiksek lisans tezi ¢alismasinda liderlerin,
organizasyonlarin énemli varlig1 olan entelektiiel sermayeyi yaratma, gelistirme ve
etkinlestirme yaklasimlarini inceleyip analiz etmis, teorik ve uygulamali sonuglar elde
etmeye ¢alismistir. Bu arastirma, entelektiiel sermayeyi konu alan, Tiirkiye’deki ilk

tez olma 6zelligine sahiptir.

Akpinar (2000), Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisinin 1.
sayisinda yer alan “Entelektiiel Sermaye Kavrami” isimli ¢aligmasinda, yeni bin yilda
daha ¢ok insanin beyin isi yapacagini, daha az sayida insanin beden isi yapacagini ve
bu durumun entelektiiel sermaye kavraminin sonucu oldugunu vurgulamistir. Ayrica
entelektiiel sermayenin isletme bilangolarinda gériinmese de fiziksel varliklardan daha
degerli oldugunu, ekonomik zenginligin, iiretim silirecinden ziyade bilgi ve

enformasyon ile daha ¢ok saglandigini ifade etmistir (Akpinar, 2000: 51).

Yildiz (2010), Tiirkiye de entelektiiel sermayenin raporlamasini gerceklestiren
bir sirket olmamasindan dolay1 “Entelektiiel Sermaye Faaliyet Raporu Onerisi: Ozel
Sermayeli Mevduat Bankalarinda Bir Arastirma” konulu ¢aligmasinda 6zel sermayeli
mevduat banklarina 0zgli bir entelektiiel sermaye faaliyet raporu Onerisinde
bulunmustur. Bu rapor Tiirkiye de bu konuda yapilan ilk ¢alisma olmasi agisindan ¢ok

onemlidir.

Ayrica Tiirkiye de TURMOB tarafindan 2010 yilinda yapilmis olan Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik, Finansal Muhasebe sinav kagidinda yer alan
“entelektiiel sermaye” , bilanco drneginin pasif kisminda “Oz kaynaklar” igerisinde
yer alan “6denmis sermaye” iginde gosterilmistir. Heniiz Tek Diizen Hesap Plani
icerisinde yer almiyor olmasina ragmen bu sinavda bilangco 6rneginde entelektiiel
sermayenin pasif kalem olarak gosterilmis olmasi artik bu sermayenin bilangolarda

gosterilmesi gerektigi ile ilgili gok dnemli bir adimdir (Yildiz, 2010: 34-35).
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Biiyiikdzkan (2010), bilgi ve entelektiiel sermaye yonetimi ile ilgili 2000
yilindan bu yana gerceklestirmis olduklari ilgili projelerden sirket yetkililerinin izniyle
yayinlarint yapmis olduklar1 ¢ok oOnemli iki projeye “Entelektiiel Sermaye ve
Yonetimi” baglikli ¢calismasinda yer vermektedir. Bu projelerden biri 2001 yilinda o
donem icin, Tiirkiye’de entelektiiel sermaye yonetimi alaninda yapilan ilk ¢aligma olan
“THY AO Yer lsletme Unitesi Entelektiiel Sermaye Performans Ol¢iimii” projesi
olmustur. ikincisi 2007 yilinda yapilan “AKSA Bilgi Yonetimi” projesi ile entelektiiel

sermaye yonetimi ¢aligmast olmustur (Biiyiikdzkan, 2010: 85).

Meydan ve Yildiz (2014), Tirkiye’ deki sirketlerin entelektiiel sermayelerinin
yiiksek olmasinin ilgili kredi kuruluslarindan kredi derecelendirme notu ile yiliksek
kredi notu almalarin1 saglayip saglamayacagi konusunda arastirma yapmislardir. Ve
bu calisma entelektiiel sermayenin kredi derecelendirme notu ile iligkisinin

incelenmesi bakimimdan Tiirkiye’ de alaninda ki ilk ¢alisma olmustur.

4.3. Entelektiiel Sermaye Konusunda Yapilmis Yabanci Kaynakh
Calismalarin Literatiir Taramasi

Williams ve Firrer, 2003 yilinda yaptiklar1 calismalarinda, Giiney Afrika
borsasinda islem gormekte olan 75 adet firmaya ait 2001 yilindaki mali verileri
kullanarak, isletmelerin piyasa degerleri, verimlilikleri ve karliliklar1 iizerindeki
etkisini 0lgmislerdir. Calisma sonucunda iliskinin sinirh diizeyde ve karisik oldugu

tespit edilmistir.

Chen ve arkadaglari, 2005 yilinda yaptiklar1 ¢alismalarinda Tayvan borsasinda
islem gormekte olan 4254 firmaya ait verileri kullanmiglardir. Calismada entelektiiel
sermayenin Piyasa Degeri / Defter Degeri tistiindeki etkileri 6l¢iilmeye ¢alisiimis ve

olumlu bir etkinin varlig1 tespit edilmistir.

Clarke ve arkadaglari, 2011 yilinda yaptiklar1 ¢calismalarinda VAIC yontemini
kullanarak 2161 firmaya ait 2003-2008 yillar1 arast mali verileri analiz etmislerdir.
Calisma neticesinde VAIC, CEE ve HCE performans 6lciitlerinin tamamu ile pozitif

ve anlaml bir iligki gosterirken, SCE negative ve gii¢lii bir iligski gdstermistir.

Maditinos ve arkadaglarinin 2011 yilinda Atina Borsasinda yaptiklar
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calismada finansal performans ve VAIC arasinda anlaml1 bir iliskinin olmadigin1 fakat
finansal performans ile insan sermayesi arasinda anlamli bir iligkinin oldugunu

sOylemislerdir.

Stahl ve arkadaslarinin 2011 yilinda yaptiklar1 arastirma sonucuna gore,
VAIC’in firmalarin sermaye ve emek yatirnmlarinin verimliliklerini gosterdigi,

entelektiiel sermayeleri ile ise anlamli bir iliskisinin olmadigini s6ylemislerdir.

Pilkova ve arkadaslarmin Slovakya’da faaliyet gosteren KOBI’ler iizerinde
2013 yilinda yaptiklar1 ¢aligmalarinda VAIC katsayisinin, incelemeye alinmig 15
sektorden 14’tinde aktif karliligi iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu

gozlemlenmistir.

Nadeem ve arkadaslari, 2016 yilinda Ingiltere’de faaliyet gdsteren firmalar
tizerinde yaptiklar1 ¢aligmalarinda, VAIC ile PD/DD ve aktif devir hizlar1 arasinda
anlamli bir iligki olmadigimi fakat aktif karliligr ile 6zsermaye karliligi arasinda

anlaml bir iliskinin bulundugunu ortaya koymuslardir.

Singh ve Narwal tarafindan 2016 yilinda yapilan c¢alismada, Hindistan’da
elektronik sektoriinde faaliyet gdsteren isletmelere ait 2004-2014 yillar1 aras1 veriler
kullanilmistir.  Yapilan ¢alismada, entelektiiel sermaye ile finansal performans
arasindaki iliski incelenmis ve finansal performans lizerinde, insan sermayesinin
onemli bir katkisinin oldugu fakat yapisal sermayenin finansal performans iizerinde

belirgin bir etkisi olmadigi tespit edilmistir.

Kaupelyte ve Kairyte tarafindan 2016 yilinda yapilan bir ¢aligmada, Avrupa’da
faaliyet gosteren kiiciik ve biiyiik 6lgekli bankalar incelenmistir. Calisma sonucunda
kriz sonrasi biiyiik bankalarin finansal performanslarinin entelektiiel sermayelerinden
olumsuz etkilendigi, kriz 6ncesinde ise kii¢lik bankalarin finansal performanslarinin

entelektiiel sermayelerinden olumsuz etkilendikleri tespit edilmistir.

Purohit ve Tandon tarafindan 2017 yilinda yapilan bir ¢alismada, Hindistan’da
bulunan halka agik sirketlere ait 20047-2014 yillar1 arasi veriler kullanilmistir.
Calisma sonucunda entelektiiel sermaye ve finansal performans arasinda giiglii bir

iliskinin oldugu tespit edilmistir.
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Chun-Yao Tseng ve Yeong-Jia James Goo ¢alismalarinda Piyasa
Degeri/Defter Degeri Oran1 yontemini, Tobin’s Q yontemi ile kiyaslamiglardir. Elde
edilen sonuglar, PD/DD yonteminin matematiksel olarak daha anlamli sonuglar

verdigini géstermistir.

4. YONTEM

Entelektiiel sermayeyi isletmenin tamaminda Olgen yontemler uygulamada
daha sik kullanilmaktadir. Ancak bu yontemlerden matematiksel sonucu olanlarinin
uygulanabilirlik dereceleri birbirinden farkli olmaktadir. S6z konusu yontemlere 6rnek
olarak, Piyasa Degeri/Defter Degeri, Tobin Q Orani, Ekonomik Katma Deger,
Entelektiiel Katma Deger Katsayisi, Hesaplanmis Maddi Olmayan Varlik yontemleri
sayilabilir. Uygulama Orneginde, uygulanabilirligin yiiksek oldugu diisliniilen ve
entelektiiel sermayeyi dis etkenlerden daha ¢ok arindirarak hesapladigi diisiiniilen

“Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger” yontemi kullanilmustir.

Isletmelerin piyasa degerlerine bagvurmadan sadece mali tablo bilgilerinden
yararlanarak entelektiiel sermaye degerine wulasan s6z konusu yOntemin

uygulanabilmesi i¢in, isletmelerin mali tablolarina ihtiya¢ duyulmustur.

Uygulama 06rnegi kapsaminda, incelenen isletmelerin BIST’e kayith
olmasindan dolayi, BIST’in resmi internet sitesinden ve isletmelerin resmi internet
sitelerinden elde edilen 2009-2018 yillarina iligskin mali tablolardan elde edilen veriler
kullanilmistir.  Isletmelerin  2009-2018 yillarina ait verilerinin  kullanilmasi

uygulamanin giincelligini saglayacag diisiiniilmektedir.

2008 krizinin yasandigt yilda mali tablolarda goriilebilecek olan
dengesizliklerin, ¢calismanin sonucunu etkilememesi agisindan, veriler 2009 yilindan
itibaren derlenmistir. Calismanin analizleri yapilirken 2019 yilina ait tiim mali tablolar
heniliz yayinlanmadigindan dolayi, 2019 yilina ait mali veriler ¢alisma kapsamina

alinmamustir.

Entelektiie]l sermayenin isletme biitiinlinde Olc¢lilmesinde, mali tablolarda
bulunan denetlenmis verilerin kullanilmas1 “Hesaplanmis Maddi Olmayan Varliklar”

yonteminin diger entelektiiel sermaye 6l¢lim yontemlerine gore {istlin olan tarafidir.
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Ayrica isletmelerin mali tablo bilgileri, standart ve karsilastirilabilir oldugundan bu
yontemin sonunda ulasilacak entelektiiel sermaye degerlerinin de isletmelerin

birbirleri ile kiyaslanmasina imkan tantyacak nitelikte olacag: diisiiniilmektedir.
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5. BULGULAR

Isletmelerin entelektiiel sermaye degeri, “isletmenin performansindan benzer
varliklara sahip rakip isletmelerin gosterdigi ortalama performansin ¢ikartilmasi”
yoluyla hesaplanmaktadir. Bu sekilde bir sonuca ulasmak zor gibi gdriinse de,
hesaplamanin belirli asamalar c¢ergevesinde yapilmasi, isletmelerin entelektiiel

sermaye degerlerinin hesaplanabilmesine imkan saglamaktadir.

Entelektiiel sermaye degerine ulasmak ic¢in, Hesaplanmis Maddi Olmayan
Varlik Yontemi’nde 7 asama bulunmaktadir. Uygulama kapsamindaki igletmeler igin

s0z konusu agamalar tablolar halinde agiklanmistir:

1.Asama: Bankalarin c¢alisma donemindeki yillara ait vergi Oncesi karlar

bulunur ve ¢alisma dénemi icin ortalama vergi 6ncesi karlar1 hesaplanir.

Isletmenin tiim olagan ve olagandis1 faaliyetlerinden elde ettigi performansin
sayisal degerinin vergiden Onceki kar ile ifade edilecegi goriisiine uygun olarak bu

asamada vergiden Onceki kar dikkate alinmaktadir.

Tablo 9: Bankalarin Vergiden Onceki Kar Tutarlar

Bankalar Ortalama VOK

Akbank T.A.S. 4.659.746,87
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. 257.596,77
Alternatifbank A.S. 83.171,18
Anadolubank A.S. 189.250
Burgan Bank A.S. 40.888,22
Denizbank A.S. 1.263.586,55
HSBC Bank A.S. 86.023,33
ICBC Turkey Bank A.S. 29.956,33
ING Bank A.S. 387.868,11
QNB Finansbank A.S. 1.248.392
Sekerbank T.A.S. 205.303,87
Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. 719.160,11
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. 5.857.642
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. 5.062.916,44
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 3.133.430,22
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 4.856.242,23
Tiirkiye Vakiflar Bankas: T.A.O. 2.424.666,55
Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. 2.980.411,11



2.Asama: Bankalarin ¢calisma donemindeki maddi varlik tutarlar1 baz

alinarak, bu donem igin ortalama deger hesaplanir.

Tablo 10: Bankalarin Ortalama Maddi Varliklar

Bankalar Ortalama Maddi Varhk

Akbank T.A.S. 1.123.927
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. 370.395,3
Alternatifbank A.S. 27.800,78
Anadolubank A.S. 79.056,89
Burgan Bank A.S. 45.778,78
Denizbank A.S. 455.566,9
HSBC Bank A.S. 127.316,3
ICBC Turkey Bank A.S. 51.014,22
ING Bank A.S. 337.449

QNB Finansbank A.S. 996.801

Sekerbank T.A.S. 569.551,6
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. 251.839

Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. 2.989.655
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. 2.191.770
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 2.057.593
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 3.402.078
Tiirkiye Vakiflar Bankas: T.A.O. 1.358.189

Yapi1 ve Kredi Bankas1 A.S. 1.626.846
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3.Asama: 1. asamada hesaplanan ortalama vergi onceki karlar, bir 6nceki
asamada hesaplanan maddi varliklarin ortalama degerine boliinerek maddi varliklarin

getirisi bulunur.

Tablo 11: Uygulama Kapsamindaki Isletmelerin Ort. Maddi Varliklarin Getirisi

Bankalar Ort. Maddi Varlik Getirisi
Akbank T.A.S. 4,14
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. 0,69
Alternatifbank A.S. 2,99
Anadolubank A.S. 2,39
Burgan Bank A.S. 0,89
Denizbank A.S. 2,77
HSBC Bank A.S. 0,67
ICBC Turkey Bank A.S. 0,58
ING Bank A.S. 1,14
QNB Finansbank A.S. 1,25
Sekerbank T.A.S. 0,36
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. 2,85
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. 1,95
Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. 2,30
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 1,52
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 1,42
Tiirkiye Vakiflar Bankas: T.A.O. 1,78

Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. 1,83
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4.Asama: Calisma doneminde bankalar i¢in maddi varliklarin getirisi
hesaplanir. Daha sonra bankacilik sektoriindeki ortalama maddi varlik getirisi
hesaplanir. Sektor i¢in hesaplanan ortalama deger bu model de referans olarak

kullanilmaktadir.

Tablo 12: Uygulama Kapsamindaki Bankalar ile Sektoriin Maddi Varlik Karlilik

Oranlari
Bankalar Maddi Varhk Sektor
Getirisi Getirisi
Akbank T.A.S. 4,14 0,63
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. 0,69 0,63
Alternatifbank A.S. 2,99 0,63
Anadolubank A.S. 2,39 0,63
Burgan Bank A.S. 0,89 0,63
Denizbank A.S. 2,77 0,63
HSBC Bank A.S. 0,67 0,63
ICBC Turkey Bank A.S. 0,58 0,63
ING Bank A.S. 1,14 0,63
QNB Finansbank A.S. 1,25 0,63
Sekerbank T.A.S. 0,36 0,63
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. 2,85 0,63
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. 1,95 0,63
Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. 2,30 0,63
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 1,52 0,63
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 1,42 0,63
Tiirkiye Vakiflar Bankas: T.A.O. 1,78 0,63
Yapi1 ve Kredi Bankas1 A.S. 1,83 0,63

Yontemde maddi varliklarin getirisinin hesaplanabilmesi amaciyla sektoriin
getiri ortalamalar1 kullanilmaktadir. Entelektiiel sermayenin hesaplanmasina yonelik
agsamalarin devam edebilmesi i¢in, isletmelerin maddi varlik karlilik oranlarinin sektor
ortalamasimin iizerinde gerceklesmesi gerekmektedir. Maddi varlik karlilik oran,
sektorlin getiri oranlarinin altinda gerceklesen bankalar i¢in entelektiiel sermaye
hesaplanamamaktadir ve c¢alisma s6z konusu bankalar i¢in bu asamada
birakilmaktadir. Bu bilgiler 1s18inda, ICBC ve Sekerbank i¢in bu hesaplamanin devam

ettirilemeyecegi goriilmektedir.
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5.Asama: Her bir banka icin getiri fazlasi hesaplanir. Bunun igin, sektoriin
ortalama maddi varlik karlik orani, her bir bankanin ortalama maddi varlik degerleriyle
carpilir. Cikan sonug, sektordeki ortalama bir isletmenin, maddi varliklardan

kazanabilecegi tutar1 (normal kazanci) gosterir.

Bir sonraki adimda, elde edilen deger, bankalarin birinci asamada bulunan
vergi Oncesi kazanglarindan ¢ikartilir ve sektdrdeki ortalama bir bankadan ne kadar
fazla kar ettigi hesaplanir. Bu deger, briit ek kazang ya da getiri fazlas1 olarak

tanimlanmaktadir.

Tablo 13: Uygulama Kapsamindaki Bankalarin Normal Kazanglari ve Briit Ek

Kazanglar1
Bankalar Normal Kazan¢ Briit Ek
Kazang¢
Akbank T.A.S. 708.073,90 3.951.672,93
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. 233.349,10 24.247,71
Alternatifbank A.S. 17.514,49 65.656,69
Anadolubank A.S. 49.805,84 139.444,16
Burgan Bank A.S. 28.840,63 12.047,59
Denizbank A.S. 287.007,10 976.579,41
HSBC Bank A.S. 80.209,29 5.814,04
ING Bank A.S. 212.592,90 175.275,24
QNB Finansbank A.S. 627.984,60 620.407,37
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. 158.658,60 560.501,54
Tirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. 1.883.483 3.974.159,21
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. 1.380.815 3.682.101,55
Tirkiye Halk Bankasi A.S. 1.296.284 1.837.146,63
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 2.143.309 2.712.933,23
Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O. 855.658,90 1.569.007,69
Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. 1.024.913 1.955.497,92

6.Asama: Bir 6nceki agsamada hesaplanan ek getiri tutar1 briit durumda oldugu
icin, bu asamada ek getiri, vergi oranlari ile ¢arpilir. Vergi sonrasi getiriyi elde etmek
i¢cin, ¢arpim sonucu elde edilen deger, briit ek getiriden ¢ikartilir. Bu tutar, maddi

olmayan varliklara atfedilecek primdir.

Uygulama kapsamindaki isletmelerin hepsi, tlizel kisilikleri nedeniyle
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kurumlar vergisine tabiidir. Calismanin bu asamasinda, hesaplamanin yapilmasi igin
kullanilacak vergi orani; her isletmenin kurumlar ve gelir vergisi mevzuatinda yer alan
istisna ve muafiyetler kapsaminda vergi yiikiimliiliigliniin farkli olacaginin bilgisinin
yaninda, tiim isletmeler i¢in, 2006 yilindan beri degismeyen oran, %20 olarak dikkate

alimustir.

Tablo 14: Uygulama Kapsamindaki Isletmelerin Net Ek Kazanglar:

Bankalar Net Ek Kazang
Akbank T.A.S. 3.161.338,34
Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S. 19.398,17
Alternatifbank A.S. 52.525,35
Anadolubank A.S. 111.555,32
Burgan Bank A.S. 9.638,07
Denizbank A.S. 781.263,53
HSBC Bank A.S. 4.651,23
ING Bank A.S. 140.220,19
QNB Finansbank A.S. 496.325,89
Tirk Ekonomi Bankas1 A.S. 448.401,23
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. 3.179.327,36
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. 2.945.681,24
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 1.469.717,30
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 2.170.346,58
Tiirkiye Vakiflar Bankas: T.A.O. 1.255.206,15
Yapi1 ve Kredi Bankas1 A.S. 1.564.398,33

7.Asama: 6. asamada hesaplanan primin bugiinkii degeri hesaplanir. Net
bugiinkii degeri bulmak i¢in prim isletmelerin sermaye maliyetine bdliinebilir. Elde

edilen sonug, igletmelerin “Hesaplanmis Maddi Olmayan Degeri”dir.

Entelektiiel sermaye degeri, agirhikli ortalama sermaye maliyeti ile
belirlenmektedir. Sermaye maliyeti, isletmelerin sermaye yapisi, kar dagitim
politikasi, faiz oranlar1 gibi kosullardan etkilenmekte ve isletmeye 6zgl bir deger

olarak olusmaktadir.

Calismanin bu asamasinda, uygulama kapsamindaki her bir bankaya 6zgii
sermaye maliyetinin hesaplanmasi, gerek zaman gerekse tezin kapsami bakimindan

kisitlilik olusturmakta; u¢ degerlerin ortalama degeri etkileyebilecek olmasina ragmen,
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agirhikli ortalama sermaye maliyetinin tim bankalar i¢in Merkez Bankasi’nin

bankalara uyguladigi avans oranlarinin ortalamasi olan 0,155 kullanilmistir.

Tablo 15: Uygulama Kapsamindaki Isletmelerin Hesaplanan Entelektiiel Sermaye

Tutarlar
Bankalar Net Ek Kazan¢ AOSM  Entelektiiel
Sermaye
Akbank T.A.S. 3.161.338,34 0,155  490.007,40
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S. 19.398,17 0,155 3.006,71
Alternatifbank A.S. 52.525,35 0,155 8.141,43
Anadolubank A.S. 111.555,32 0,155 17.291,08
Burgan Bank A.S. 9.638,07 0,155 1.493,90
Denizbank A.S. 781.263,53 0,155 = 121.095,80
HSBC Bank A.S. 4.651,23 0,155 720,94
ING Bank A.S. 140.220,19 0,155 = 21.734,13
QNB Finansbank A.S. 496.325,89 0,155  76.930,51
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. 448.401,23 0,155 69.502,19
Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. 3.179.327,36 0,155 | 492.795,70
Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. 2.945.681,24 0,155 @ 456.580,60
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 1.469.717,30 0,155  227.806,20
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 2.170.346,58 0,155 = 336.403,70
Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 1.255.206,15 0,155 194.557
Yapi1 ve Kredi Bankas1 A.S. 1.564.398,33 0,155 | 242.481,70

En diisiik entelektiiel sermaye degeri 1493 ile Burgan Banka aittir. Burgan
Banki takiben 3006 ile Albaraka Turk Katilim Bankasi ve 8141 ile Alternatifbank

gelmektedir.

Devlet bankalar1 ile 0zel bankalarin entelektiiel sermaye degerlerine
bakildiginda, devlet bankalarinin veya 6zel bankalarin daha yiiksek veya daha diisiik
degere sahip oldugu gibi bir yorum yapilabilecek belirgin bir siralama

goriilmemektedir.

Ayrica incelenen bankalar arasinda bulunan tek katilim bankasi olan Albaraka
Tiirk Katilim Bankasinin’da konvansiyonel bankalara kiyasla entelektiiel sermaye
degerinin biiyiik miktarda distiklik gosterdigi goriilmektedir. Agirlikli Ortalama
Sermaye Maliyetleri tiim bankalar i¢in ayn1 ve sabit Kabul edildiginden, hesaplanmis

olan Net Ek Kazan¢ miktarlari, entelektiiel sermaye tutarlarinin yiliksekligini dogrudan
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belirleyen bir etken olmustur.

Hesaplanan entelektiiel sermaye sonuglarina bakildiginda, en yiiksek
entelektiiel sermaye degeri 492.795 ile Ziraat Bankasina ait oldugu goriilmektedir.
Ziraat bankasini takiben, 490.007 ile Akbank ve 456.580 ile Garanti Bankasi
gelmektedir.

Tablo 16: Bankalarin Entelektiiel Sermayeleri ile MDV ve VOK Verilerinin

Oranlanmasi
Entelektiiel Entelektiiel
Akbank T.A.S. 0,435 0,105
Alternatitbank A.S. 0,292 0,097
Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. 0,275 0,096
Denizbank A.S. 0,265 0,095
Anadolubank A.S. 0,218 0,091
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. 0,208 0,090
Tiirkiye Cumbhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S. 0,164 0,084
Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. 0,149 0,081
Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 0,143 0,080
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. 0,110 0,072
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. 0,098 0,069
QNB Finansbank A.S. 0,077 0,061
ING Bank A.S. 0,064 0,056
Burgan Bank A.S. 0,032 0,036
Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S. 0,011 0,017
HSBC Bank A.S. 0,005 0,008

Bankalarin Maddi Duran Varliklari, entelektiiel sermaye tutarlarina
oranlandiginda en yiiksek oranin (0,435) Akbank’a ait oldugu tespit edilmistir. En
diisiik oranin ise (0,005) HSBC Bank’a ait oldugu goriilmektedir. Yani Akbank’in
maddi duran varliklarinin %43’ kadar, HSBC Bank’1n ise %0,05°1 kadar entelektiiel
sermaye varligina sahip oldugu sdylenebilir. Dolayisi ile Entelektiie]l Sermaye/MDV
oranlamasina gore bankalar arasindaki siralama, bankalarin entelektiiel sermaye

miktarlarina gore siralamasindan farklilik gostermektedir.

Bankalarin Vergi Oncesi Kar tutarlar1 ile entelektiiel sermayelerinin

oranlanmasina bakildiginda ise yine en yiiksek oranin (0,105) Akbank, en diisiik oran
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ise (0,008) HSBC Bank’a ait oldugu goriilmektedir. Yani Akbank’in vergi Oncesi
karlarmin %10,3’1 kadar, HSBC Bank’in ise %0,08’1 kadar entelektiiel sermaye
varligina sahip oldugu sOylenebilir. Bununla birlikte maddi duran varliklara gore
yapilan oranlama ile vergi Oncesi kar tutarlarima gore yapilan oranlamadaki

siralamanin ayn1 oldugu da tespit edilmistir.
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6. SONUC

Kiiresellesme, teknolojik gelismeler ve artan rekabet ortami isletmeleri kar
odakl iiretim ve yonetim anlayisindan ziyade daha katma degerli {iriin, yontem ve
stire¢ anlayisina dogru itmistir. Katma degere dayali siiregler ise isletmeleri maddi
varlik yatirimlari yerine maddi olmayan varliklara yonelmesine neden olmustur. Bu
maddi olmayan varliklar, isletmenin piyasa degerini olusturan en bilyiik etmenlerden

olup, genel manada isletmelerin entelektiiel sermayeleri olarak adlandirilmaktadir.

Bankacilik sektorii, maddi yatirimlar1 agisindan agir iiretim sektorlerine
nazaran daha diisiik maddi varlik yatirimlarina gereksinim duymaktadir. Bu bakis
acistyla da incelendiginde, bankacilik sektoriiniin piyasa degerleri ve defter degerleri
arasindaki fatklili, dolayisi ile entelektiiel sermaye tutarlari, yiiksek oranlarda olugmasi
beklenmektedir. Bununla beraber, bankacilik sektoriintin kullandigi enstriimanlarin
siirliligl ve faiz oranlarin ¢ok farklilik géstermemesi agisindan disiiniildiigiinde,
entelektiiel sermayenin de alt unsurlari olan insan sermayesi, yapisal sermaye ve
iligkisel sermaye gibi maddi olmayan kiymetlerin, miisteri kazanimi ve tutundurulmasi

acisindan da sektorde biiylik 6nem arz ettigi sdylenebilir.

Entelektiiel sermayeyi hesaplamada bugiine kadar bir ¢ok yontem gelistirilmis
olup, bu yontemlerin hepsi de cesitli deger ve oranlar araciligi ile bu ol¢iimi
yapmaktadir. Bu yontemlerden biri olan ve Tirkiye bankacilik sektoriinde bu
calismadan 6nce uygulanmamis olan “Hesaplanmis Maddi Olmayan Varlik Yontemi”,
firmalarim  vergi o©ncesi karliliklar1 ve maddi duran varlik yatirimlarn ile

hesaplanmaktadir.

Bu ¢alismada yapilan hesaplamalar ile sektor ortalama karliligi %63 olarak
tespit edilmis ve firmalarin entelektiiel sermayeleri, 7 basamakli Hesaplanmis Maddi
Olmayan Varlik Yontemi ile tespit edilmistir. Elde edilen bulgular géstermektedir ki,
Akbank, Ziraat Bankasi, Garanti Bankas1 ve Is Bankasi entelektiiel sermaye varligi
acisindan en yiiksek degerlere sahiptirler. En diisiik entelektiiel sermaye varligi ise
HSBC, Burgan Bank, Alternatif Bank ve Albaraka bankalarinda goriilmektedir. En
yiikksek ve en diisiik entelektiiel varliga sahip bankalarin yapilar1 incelendiginde,

bankanin devlet bankasi1 veya 6zel banka olmasi arasinda entelektiiel varlik miktarini
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etkileyen belirgin bir etken goriilmemektedir. Her iki banka grubu i¢inde de kamu ve
0zel sektor bankalart en yliksek entelektliel varlik sahibi bankalar arasinda yer
almiglardir. Aym sekilde katilim bankas1 veya mevduat bankasi olmasi arasinda da

belirgin bir farklilik bulunmamaktadir.

Yontemin de dogasi tizere, yiiksek entelektiiel varliga sahip bankalarin, sektor
ortalama getirisi de dikkate alindiginda, entelektiiel varliga ulasmalariin, maddi duran
varliklarinin karliliklari tizerindeki pay1 ile olustugu, dolayisiyla maddi varlik karlilik
oranlarinin yiiksek oldugu bankalarin, entelektiiel varlik miktari olarak da daha yiiksek

olduklar1 sonucuna ulasilmistir.

Analizler neticesinde elde edilen entelektiiel sermaye varliklar1 yalnizca tutar
olarak yorumlandiginda Ziraat Bankasinin en yiiksek entelektiiel sermaye varligina
sahip olmasinin yani sira, bankalarin sahip olduklar1 maddi olmayan varliklarinin ve
vergi Oncesi karlarinin, entelektiiel sermaye varliklarina oranlanmasinda ise 7.

basamakta olusan siralama degismektedir.

Buna gore, maddi olmayan varliklar1 ve vergi oncesi karlar1 basina en yiiksek
entelektiiel sermaye oran1 Akbank’a aittir. En diisiik oran ise HSBC Bank’a aittir.
Dolayist ile, her bir birim maddi varlig1 ve vergi dncesi kar1 bagina entelektiiel sermaye

tiretebilme kapasitesi olarak en bagarili bankanin Akbank oldugu sdylenebilir.

Ayni1 zamanda, maddi varliklara ve vergi Oncesi karlara gore entelektiiel
sermayenin oranlanmast ile elde edilen siralamalarin ayni olmasi da, bankalarin maddi
varliklar1 basina kar tiretme kapasiteleri ile maddi varliklar1 basina entelektiiel sermaye

tiretme kapasitelerinin kiyaslamasinin ayn1 oldugunu gdstermektedir.

Yani, sahip oldugu maddi varlik basina sahip oldugu entelektiiel sermaye
varlig1 yiiksek olan bankalar, maddi varliklar1 basina daha yiliksek kazang da elde
etmektedirler. Dolayist ile bu sonug, entelektiiel sermayenin, rekabet avantaji

saglamada ne derece etkin oldugu ile ilgili bilgi vermektedir.

Daha derinlemesine arastirmalar yapmak isteyen arastirmacilar, diger
entelektiiel sermaye hesaplama yontemlerini de bankacilik sektorii iizerinde

uygulayarak, kiyaslanabilir sonuglar elde edebilirler.
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