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ENTELEKTUEL SERMAYE VE BANKACILIK SEKTORU UZERINE BiR
UYGULAMA

Bu calismada, son yillarin giincel konularindan entelektiiel sermaye ele
alinmustir. Entelektiiel sermayeden once son yillardaki gelismelerin kaynak noktasi
olan “bilgi” konusuna deginilmistir. Bilgi, bilginin ekonomik degeri ve bilgi
yonetimi konularindan sonra entelektiiel sermaye konusuna gecilmistir.
Entelektiiel sermayenin tammmindan sonra entelektiiel sermayeyi meydana getiren
unsurlar, entelektiiel sermaye yonetimi, entelektiiel sermaye raporu, entelektiiel
sermayenin olciimii ve 6lciim yontemleri detayh olarak incelenmistir. Calismanin
uygulama boéliimiinde entelektiiel sermaye oOlciim yontemlerinden ‘‘Hesaplanmis
Maddi Olmayan Deger” yontemi ile Tiirkiye bankacilik sektoriiniin entelektiiel
sermaye degerleri ve ozellikleri ortaya cikarilmaya cahsilmistir. Uygulamada
ozellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizin, bankalarin entelektiiel
sermayelerini nasil etkiledigi iizerinde durulmustur. Yapilan calisma sonucunda
kriz oncesi ve sonrasi yillardaki entelektiiel sermaye degerlerine bakilarak
Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin genelinde kriz yillarinda ve krizin hemen
sonrasinda onemli derecede entelektiiel sermaye kayb1 yasandig goriilmiistiir.
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In this study, intellectual capital, one of the current topics is examined.
Before intellectual capital, knowledge, the key point of the current developments is
taken. Intellectual capital topic is after knowledge, economic value of knowledge
and knowledge management topics. After the definition of intellectual capital, the
elements that make up the intellectual capital, intellectual capital management,
intellectual capital reports, intellectual capital measurement and measurement
methods are presented in details. In the practice section of the paper, value and
special features of Turkey banking sector’s intellectual capital are put forward by
the help of “Calculated Intangible Value”, one of the intellectual capital
measurement methods. In the practice section especially the effects of the economic
crisis in the year 2001 on the intellectual capital of the banks is presented. As a
result, by the means of the intellectual capital values of the years before and after
the crisis, generally the banks of the Turkey banking sector is effected badly and
they had important intellectual capital loss.
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ONSOZ

Uzun ve yorucu bir calisma doneminin ardindan ortaya c¢ikan bu ¢alisma ile
2001 kriz y1l1 6ncesi ve sonrasindaki Tiirk bankalarinin entelektiiel sermaye degerleri ve
ozellikleri incelenmistir. Daha Once yapilan ¢alismalardan farkli olarak bu ¢alismada o
calismalarda kullanilan entelektiiel sermaye Olciim yontemlerden ayrn bir yontem
kullanilmistir. Calisma sonucunda ortaya c¢ikan sonuglara bakilarak gelismekte olan bir
piyasaya sahip bir iilke olarak yasanmasi muhtemel kriz donemlerinde ve diger baska
nedenlerle entelektiiel sermaye kaybi yaganmamasi i¢in Onlem alinmasi gerektiginin
Onemi vurgulamaya calisttm. Bu ¢aligmanin literatiire kiiciik dahi olsa bir katkisinin
olmasi en bilyiik arzumdur.

Calismanin basindan sonuna kadar bana her konuda destek olan, yardim eden,
her asamada yaptiklarimi en ince detayina kadar degerlendiren, elestirileri ile oniimii
acan ve en 6nemlisi bana giivenen danismamim Sayin Prof. Dr. Lale KARABIYIK’a
sonsuz tesekkiir ediyorum. Ayrica, tiim lisansiistii e§itimim sirasinda anlattiklariyla

bana aydinlik bir yol acan tiim hocalarima da tesekkiir ederim.

Denizli, 2007 Giilden AKBAY
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GIRIS

Diinya, 20. ytizyilin 6zellikle ikinci yarisindan bu yana etkisi artarak devam
eden hizli bir degisim siireci yasamaktadir. Bu donemde bilginin énemi artmis ve buna
bagh olarak yeni egilimler ortaya ¢ikmistir. Kisilerin bilginin onemini kavramasiyla
birlikte toplumda genel kabul goren yasayis ve yonetim bi¢imleri degismistir.

Her alanda oldugu gibi isletmelerin de bilginin dnemini kavramasiyla, bilgi
edinimleri ve kullanimlar1 giderek artmistir. Bunun sonucunda isletmelerin en 6nemli
girdi ve gii¢c kaynagi, bilgi, bilginin maddi getirisi ve girisimcilik olmustur.

Bilgi isletmelerin 6nemli varliklarindan biridir. Isletmelerin sahip oldugu bu
Oonemli varligi tanimalar1 ve Olgmeleri gerekir. Calismada bilgi toplumuna geciste
isletmelerde etkin bir rekabet ve rekabet tistiinliigiiniin korunmasi i¢in bilginin 6nemli
bir varlik oldugu vurgulanarak, isletmeler iizerindeki etkileriyle, ortaya cikan bilgiye
dayali yeni yonelimlere yer verilmistir.

Yasanan degisiklikler sonucunda, piyasalarda bilgi ekonomisi, enformasyon
cagl, yeni ekonomi, next ekonomi, entelektiiel ekonomi gibi farkli terimler hayatimizda
yer almaya baslamistir. Mevcut piyasada var olabilme oyununun kurallar1 da
degismistir. Maliyetlerdeki diisiikliik artik 6nceki donemlerin aksine isletmelere rekabet
avantaji saglamamaktadir; bunun yaninda yenilik, esneklik, etkilere hizli cevap verme
ve pazarlar ile firsatlarin yeniden tanimlanmasi da artik olduk¢a 6nem kazanmistir.
Rekabet ortaminda ayakta kalmak isteyen isletmeler, yasanan dis kaynakli degismelere
karst uyum saglamayi1 kabul etmeli ve orgiitsel 6grenmeyi kolaylastirmada oncii rol

oynamalidir.

Diinyada ve ekonomide yasanan hizli degisim siireci, isletmelerle birlikte
iggorenlerin de mevcut ¢alisma ortamlarinda degisikliklere neden olmustur. Bu degisim
stirecinde teknolojik yeniliklerin is siireclerini degistirmesi, bilgi ve becerilerin de aym
hizla degismesi geregini ortaya koymustur.

Bu degisim sirasinda yepyeni kavramlar hayatimizda yer etmeye baslamistir.

Her alanda kabul goren bu yenilikler, ozellikle de is hayatinda ©nemli farklar

yaratabilmektedir. Bunlarin en 6nemlilerinden biri de entelektiiel sermayedir.



Son yillarda yasanan degisiklikler sonucunda diisiince sekillerindeki ve
piyasalardaki koklii uygulama farkliliklart nedeniyle gelistirilmesi gereken yeni konular
ve calisma alanlar1 ortaya ¢ikmistir. S6z konusu yeni konularin en énemlilerinden biri
olan entelektiiel sermaye, calismanin temel konusunu olusturmaktadir. Calisma ile
diinyada ve paralel olarak {iilkemizde, ekonomik alanda yasanan gelismeler
incelenmistir. Bu inceleme ile de 6zellikle entelektiiel sermaye degerinin hesaplanmasi

ile ilgili anlamli sonuglara ulagilmaya calisiimistir.

Calismanin birinci boliimiinde, ekonomi diinyasinin terimler sozliigiine yeni
katilan yeni ekonomi, bilgi yonetimi, bilgi toplumu, bilgi is¢isi gibi kavramlar
aciklanmaya calisarak giiniimiizde is diinyasinda olusan son gelismeler yorumlanmaya

calisilmistir.

Ikinci boliimde son dénemde diinyanin tartisilan ve gelistirilmeye calisilan
gozde konularindan olan entelektiiel sermaye kavrami ele alimmistir. Kavramsal olarak
entelektiie]l sermaye anlatildiktan sonra entelektiiel sermayenin unsurlar ve yOnetimi

aciklanmaya calisilmistir.

Uciincii boliimde entelektiiel sermayenin teorik kisminin anlatimimin ardindan
entelektiiel sermaye Olctimiinde kullanilan yontemlerin aciklamalari ile modellerine yer
verilmistir. Bu boliimde entelektiiel sermayeyi biitiin olarak ele alan yontemlerle
entelektiie]l sermaye unsurlarimi tek tek degerleyen yontemler iki farkli grup olarak
degerlendirilmistir. Boliimde ayrica entelektiiel sermaye raporunun hazirlanmasi

konusuna da deginilmistir.

Son boliimde ise; entelektiiel sermaye Ol¢iimiinde kullanilan yontemlerin
anlatildig1 bir onceki boliimde teorisi verilen ve arastirmacilarca entelektiiel sermaye
Olciimiinde en ¢ok kabul géren yontemlerden biri olan “Hesaplanmis Maddi Olmayan
Deger Yontemi” ile bankacilik sektoriinde yapilmis bir uygulama yer almaktadir.
Uygulamaya bankacilik sektorii oyuncularindan kamusal sermayeli mevduat bankalari,
0zel sermayeli mevduat bankalari, yurt icinde kurulmus yabanci bankalar ve biraz farkl
bir yapiya sahip katilim bankalar1 dahil edilmistir. Bolimde oncelikle uygulamada
kullanilan modelin detayli agiklamasi yapilmistir. Daha sonra veri kaynaklarindan elde

edilen verilerin yer aldi1 veri tablolarinin yardimi ile segilen model kullanilmistir.



Uygulamanin sonucunda, uygulama kapsamindaki bankalarin entelektiiel sermaye
degerleri hesaplanmistir. Calismada entelektiiel sermaye degerleri ile birlikte bankalarin
defter degerleri, entelektiiel sermaye degeri / defter degeri oranlart ve entelektiiel
sermaye degeri / net aktif tutar1 oranlar1 da hesaplanmistir. Bulunan tiim bu degerlerin
ardindan Oncelikle 2001 yilinda {iilkemizde yasanan ekonomik krizin entelektiiel
sermaye iizerindeki etkisinin goriilebilmesi i¢in yillar bazinda ve ayrica bankalarin
ortaklik yapilart bazinda yorumlar yapilmistir. Calisma, uygulama sonucu varilan dl¢ciim
sonug¢larinin yorumlanmasi ve calismanin literatiire yaptigi katkilarin aciklanmasi ile

tamamlanmistir.



1. BOLUM
BiLGi, EKONOMIK DEGERI VE iSLETMELER UZERINDEKIi ETKiSi

Maddi olmayan varliklarin1 daha hizli ve daha iyi kullanabilen isletmelerin
basarili oldugu ve iiriinlerle isletmelerin bilgiyle yasayip, bilgiyle oldiigii bilgi ¢agini
yasamaktayiz. Giiniimiizde isletmeyi ilerleten faktorler toprak, sermaye ve emek yerine
bilgi ve enformasyondur.1

Bilginin paylasilmas1 ve gelistirilmesinde yeni c¢agla birlikte ortaya cikan
olaganiistii gelismeler pek cok geleneksel doktrinin gbzden gecirilmesini zorunlu
kilmaktadir. Isletmecilik, yeni ¢agin etkilerini belki de en ¢ok hisseden alanlardan
birisidir. Bilgi, giiniimiiz isletmelerinin en onemli degeri haline gelmis durumdadir.
Isletmeler, sahip olduklari bilgi unsurlarini verimli kullandiklar1 6lciide yeni cagin
rekabet ortaminda ayakta kalabilecekler; bu gerekliligi rakiplerinden once fark edip
gerekli diizenlemeleri yaptiklar1 Olgiide de rakipleri karsisinda rekabet avantaji
saglayabileceklerdir. Bilgi varliklar1 yogun olan isletmeler, piyasada daha Once

olmadig1 6lciide degerlenmektedir.”

Bilgi ve teknoloji, yeni yiizyilin anahtar kelimeleri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Yeni modelin en az sermaye kadar onemli olan yeni iiretim faktorii bilgidir. Teknoloji
ise bilginin vazgecilmez bir pargasidir. Yasadigimiz c¢ag bu nedenlerle bilgi cagi,
toplumumuz bilgi toplumu, insanlar ise bilgi is¢isi olarak nitelendirilmektedir. Boyle bir

donemde ise neredeyse isletme yonetimi esittir bilgi yonetimi olmaktadir.”

! Bontis, Nick - Dragonetti, Nicola C. - Jacobsen, Kristine - Roos, Goran; “The Knowledge Toolbox: A
Review of the Tools Available to Measure and Manage Intangible Resources”; European Management
Journal; Elsevier Science Ltd.; August 1999; Vol:17 No:4; pp.391-402; 5.392

2 Ertugrul, Murat; Entellektiie]l Sermayenin Firma Piyasa Degeri Uzerine Etkisi; 1. Ulusal Bilgi, Ekonomi
ve Yonetim Kongresi 10-11 Mayis 2002; Kongre Kitabi; Kocaeli; 10/05/2002;
http://www.bilgiyonetimi.org/cm/pages/mkl_gos.php?nt=182; pp.707-718; s.707

3 Ertugrul, Murat; “Bilgi Caginda Isletmelerin Yeni Kaynagi: Entellektiiel Sermaye”; Active Bankacilik ve
Finans Dergisi Ekim-Kasim 2000; 2000; say1:15;

http://www.makalem.com/Search/ArticleDetails.asp?’nARTICLE id=401; s.2




1.1. BILGi

Cagimizin altin anahtar1 olan bilgiye ulagincaya kadar, 6nce veriler karsimiza
cikar, daha sonra enformasyon ve en sonunda da bilgiyi elde edebiliriz. Veri ve bilgi bir
siire¢ icinde degisik asamalarda olusurlar; veri ile baslayan siirecteki degisiklikler
sonucu veri 6nce enformasyona sonra da bilgiye doniismektedir. Bu kavramalarin
kullanilabilirlik ve anlam ifade etme siralamasi veri, enformasyon ve bilgidir. Bu
kavramlar hem birbirlerine ¢ok yakin olduklarindan hem de bilginin cok yo&nli
olmasindan dolay1 birbirleriyle karistirilabilmektedir.

Verinin dzelliklerini ag¢iklayan degisik veri tanimlarina bakacak olursak;

- Veri; siirecin hammaddesidir. Tanimlanamayan her tiir sembol, rakam, harf, resim,
gtizlemdir.4

- Veri, canli bir organizma olarak bize ulasan her seydir. Veri, bir olay veya gercegin
kaydldlr.5

- Veri, gerceklesen olaylara iliskin temel gézlemler; enformasyon, bir amag ve ilgiye ait
verilerin bu amag¢ dogrultusunda diizenlenmesidir.°

Enformasyon, daha ¢ok insanlarin bir anlam ¢ikardigy, ilgili kisi i¢in bir anlam
tastyan diizenlenmis bilgi tiiridiir.” Tammlayici iletisime dayalidir; iletisim ise
gonderici ve alic1 olmak iizere en az iki ucu bulunan bir siirectir ve amaci, bilgi akisinin
saglanmasidir.®

Enformasyon, belge biciminde veya gorsel ve isitsel bir mesajdir; fark yaratan
veridir. Enformasyonun veriden farki; iligkilere ve amaca yonelik olarak organize

edilmis olmasi, bir anlaminin olmasidur.’

4 Akyliiz, Yilmaz - Gormiis, A.Sahin - Bektas, Cetin; “Bilgi Toplumuna Gegis Siirecinde Bilginin Artan
Ekonomik Degeri ve Isletmeler Uzerindeki Etkileri”;
http://www.geocities.com/ceteris_paribus_tr/akyuz2.doc

3 fsevi, A. Semih - Celme, Burgin; “Bilgi Caginda Yeni Hazine: Entelektiiel Sermayeyle Rekabeti
Yakalamak™; Bilgi Diinyast; 2005; cilt:6 say1:2; p.251-267; 5.263

6 Samiloglu, Famil; Entelektiiel Sermaye; Gazi Kitabevi; Ankara; 2002; s.11-12

7 Carliner, Saul; “Knowledge Management, Intellectual Capital, and Technical Communication;
Communication Jazz: Improvising the New International Communication Culture”; IEEE; 1999;
pp-85-91; 5.86

8 Isevi, Celme; a.g.k.; s.263

? Sanal, Musa; Entelektiiel Sermaye Yonetimi Ve Tiirkiye’deki Sanayi Isletmelerinde Uygulanmast
Uzerine Bir Aragtirma; Mustafa Kemal Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali
Yiiksek Lisans Tezi; Hatay; Temmuz 2006; kutuphane.mku.edu.tr/tez/T348.pdf ; 5.5




Bilgi icin yapilan degisik tanimlar ise soyle siralanabilir;
- Bilgi, herhangi bir konu hakkinda insan davranislarim belirleyen ve elde bulunan
verilerin ve konu ile ilgili enformasyonun dikkate alinarak, bir deger iiretecek sekilde
ifade edilmesidir. Buradaki deger ise; kuruma fayda saglayacak kararlarin verilmesine
katki olarak degerlendirilmektedir.10
- Bilgi, insamin fikirlerini, sentezlerini, kavramlar1 iceren ve diisiincesinden
kaynaklanan, bir amag¢ dogrultusunda islenmis enformasyondulr.11
- Bilgi, lizerinde kesin bir yargt olan, anlam kazanmis her tiirlii sembol, rakam, harf,
resim, gozlemdir. Veriler bilginin kaynagini olustururlar.'?
- Bilgi, gézlemde bulunan bir kisinin daha 6nceki bir deneyimi araciligiyla uyumlu ve
kendi i¢inde tutarli, koordine edilmis eylemlerle nesneleri ayirt etmesi ve kavramasidir.
Bilgi, dogrulugu kanitlanmis gercek inang, belirli bir baglam icindeki enformasyon,
iligkilendirilebilir veya paylasilabilir enformasyon veya deneyimdir.13
- Bilgi, diisiinme, yargilama, akil yiirlitme, okuma, arastirma, goézlem ve deney
sonucunda elde edilen diisiinsel iiriin yada 6grenilen seydir.'*
- Bilgi ise insanlarin kendi hayatlarina uygulayabilecekleri bilgi tiirii veya anlasilmis ve
6grenilmis enformasyondur."
- Bilgi, bireyin zihninde tutulan ve yalniz bireyin sahip oldugu ve/veya bilgi kayit
ortamlar1 araciligiyla toplumun tiim bireylerince elde edilebilen organize edilmis
anlaml ve iliskili veriler biitiiniidiir.'®

Tim bu yapilan tamimlara bakildiginda bilginin iki Onemli o6zelligi goze
carpmaktadir. iIki, bilginin hammaddesi olan verinin tek basina anlam tasimadig1, ancak
islendikten sonra anlam kazanabilecegi; ikincisi ise verinin islenmis hali olan bilginin

yonetsel kararlara iliskin belirsizligi azalttlgldur.17

10 Oztemel, Ercan - Arslankaya, Seher; Etkin Bilgi Yonetimi Kriterleri; YA/EM2004-Y 6neylem
Aragtirmasi/Endiistri Mithendisligi-XXIV Ulusal Kongresi 15-18 Haziran 2004; Gaziantep-Adana; 2004;
yaem2004.cukurova.edu.tr/bildiriler/139%20-%20TamMetin.pdf; s.1

i Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.11-12

12 Akyiiz, Gormius, Bektas; a.g.k.; s.1

13 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.11

14 Sanal; a.g.k.; 5.5

15 Carliner; a.g.k.; .86

16 Isevi, Celme; a.g.k.; s.263

17 Akyiiz, Gormius, Bektas; a.g.k.; s.1




Enformasyonun bilgiye doniismesi icin islenmesi, yorumlanmasi, hatta bireysel
diizeyde icsellesmesi ve oOziimsenmesi gerekmektedir. Hayata katilmayan, katkida
bulunmayan, iizerinde diisiiniilmeyen ve tartistlmayan enformasyon, bilgi sayilmaz.'®

Bilgi ve enformasyon diisiiniilenin tersine kullanldikca diger geleneksel
kaynaklar gibi azalan getiriler degil artan getiriler saglar. Boyle oldugundan bilgi ve
enformasyon isletmeler i¢in daha dnce oldugundan daha gekici bir hale gelmistir."

Yapilan arastirmalarda iilkelerin kalkinmasinda sermaye birikiminin roliiniin
%30, sermayenin etkinligini artiran egitim, bilgi ve teknolojinin roliiniin %70 civarinda
oldugunun hesaplanmasi bilginin dnemini gostermektedir. 20

Bilginin giderek 6nem kazanmasinin temel nedenleri arasinda;
* Pazarlarda rekabetin ve yenilik¢ilik oraninin yiikselmesi,
* Giiniimiizde refah yaratan endiistrilerin biiyiik bir kisminin bilgi yogun olmasi,
* Rekabet baskisiyla maliyetlerini diisiirmek isteyen isletmelerin Oncelikle personel
indirimine gitmesiyle informel bilgi ile bicimsel yontemlerin ikame gereksiniminin
ortaya ¢ikmasi,
* Erken isten ayrilmalar ve artan isgiicii hareketliliginin neden oldugu bilgi kaybi,
» KOBI’lerin yurtdisi kaynak bulma imkanlarina kavusmasiyla artan karmasikligin
yonetilmesine gereksinim duyulmasi,
* Stratejik yonlendirme degisimlerinin, belirli bir alanda bilgi kaybina neden olmasi,
e Bilgi varliklar ticaretinin yapildigi pazarlarda yeni gelismelerin yasanmasi ve
internetin ortaya ¢ikisiyla elektronik ticaretin gelismesi ve ¢esitlenmesi,
» Isletmelerin bilgi ekseninde rekabet etmesi ve isin yaklasik % 70 gibi biilyiik bir
kisminin bilgiye dayali olmasi,
* Omiir boyu 6grenme gereksiniminin kagimilmaz olmasi sayllabilir.21

Sanayide bilimsel bilginin ve teknolojinin, iretilen iriinlerin kalite ve

giivenilirliklerinin yiikseltilmesi, iirlin ¢esidinin artirilmasi, misteri ihtiyag ve

18 Isevi, Celme; a.g.k.; s.263

9 Bontis, Dragonetti, Jacobsen, Roos; a.g.k.; 5.392

20 Bayrak, Sabahat - Halis, Muhsin; “Ogretim Elemanlar1 ve Sanayi Acisindan Universite-Sanayi
Isbirliginin Degerlendirilmesi”; Sosyal Bilimler Dergisi; www.manas.kg/pdf/sbd-5-06.pdf; pp.64-85; s.65
2! yelkikalan, Nazan - Aydin, Erdal; “Aile Sirketlerinde Profesyonellesmeyi Yo6nlendiren Bir Dinamik:
Entelektiiel Sermaye Birikimi”; Biga Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi;

biibf.comu.edu.tr/nyelkikalaneaydin.pdf; s.3




isteklerinin hizla kargilanmasi ve hatta yonlendirilmesi konusunda 6nemli bir iiretim
girdisi oldugu goriilmektedir. Baska bir deyisle rekabette ayakta kalmak ve rekabet
distiinliigiinii siirdiirmek, isletmelerin {iriinlerini, siireclerini, yapilarini ve yonetim

anlayislarim siirekli gelistirmelerine baghidir. *

1.1.1. Bilgi Tiirleri

Bilgi cok cesitli kriterlere gore siniflandirilabilir. Bunlar arasinda kaynagina
bilgi tiirleri, elde edilis alanlarma gore bilgi tiirleri, niteligine gore bilgi tiirleri

diizenlenme ve kullanma sekline gore bilgi tiirleri sayilabilir.

1.1.1.1. Kaynagina Gore Bilgi Tiirleri:

Acik Bilgi: Objektiftir; anlasilabilirdir; standart bir bicimde ifade edilebilirdir.
Ortiilii Bilgi: Siibjektiftir; anlasilmas1 daha zordur; standart bir sekli yoktur.

Bu ayrim, kinetik enerjinin durum ve hareket enerjisine benzetilebilir. Acik ve
ortiilii bilgiler birbirleri arasinda ve kendi iclerinde doniisiim islemlerinin yogunlugunu

ve etkinligini artirmaya caba gosterir.>

1.1.1.2. Elde Edilis Alanlarma Gore Bilgi Tiirleri:

Yonetsel Bilgi: Belirlenmis amaglara ulasmak icin verilerin islenerek yoneticiler igin
anlamli hale getirilmis halidir. Ust yonetim uzun dénemde ve planlanmamus bilgiye

ihtiya¢ duyarken alt yonetim Ongoriilebilir ve ayrintili bilgiye ihtiyac duyar.24

2 Bayrak, Halis; a.g.k.; 5.83
» Barutcugil, ismet S.; “Bilgi Yonetimi”; Active Bankacilik ve Finans Dergisi Nisan-Mayts 2000

http://www.makalem.com/Search/ArticleDetails.asp?nARTICLE id=367; 2000 say1:12; s.3
x Akyiiz, Gormis, Bektas; a.g.k.; s.1-2



Bilisimsel Bilgi: Bilgiye dayali olarak son gelistirilen bilimsel yontemler kullanilarak

elde edilen objektif bilgi tiiriidiir. Burada iki 6nemli kavram bulunmaktadir: bilgi
teknolojileri ve bilgi sistemleri. Bilgi teknolojileri, verilerin kaydedilmesi, saklanmasi
belirli bir iglem siirecinden gecirilmesi ile bilgilerin iiretilmesi iretilen bilgilere
erisilmesi, saklanmasi, aktarilmasi1 gibi islemlerin en iyi sekilde yapilmasina olanak
saglayan teknolojileri tanimlamada kullamlan bir kavramdir® Bilgi sistemleri ise bir
sonug elde etmeye yarayan yontemler diizeni veya belirli bir amac i¢in sekillenen 6zel
bilgi gerektiren kurumsallagsmis faaliyetler biitiiniidiir. Herhangi bir konuya iliskin
aciklamalar getiren verilerin belirli bir amag¢ dogrultusunda toplanmasi, depolanmasi ve
islenmesini saglayan sistemler de bilgi sistemlerini olusturmaktadir. Bilgi sistemlerinde

insan ve teknoloji birlikte (;ahsmaktadurlar.26

Dissal Bilgi: C)rgiitiin disinda olusan sosyal, ekonomik, hukuki, kiiltiirel, teknolojik ve
uluslar aras1 kosullar ve gelismeler dogrultusunda orgiitii etkilemesi muhtemel olan

tehdit ve firsatlara iliskin bilgidir.?’

1.1.1.3. Niteligine Gore Bilgi Tiirleri:

Kisisel Bilgi: Kisa ve ozettir. Kisisel olarak olusturulmus, daginik, diisiik maliyetli ve

gecici bir bilgidir. Daha ¢ok insan sermayesi ve miisteri sermayesinde bulunmaktadir.”®

Sirket Enformasyonu: Formal bilgi igerir ve bir kismi rutin is enformasyonlaridir. Sirket

tarafindan olusturulmus, dagitilabilir, edinim maliyeti yiiksek ve siirekli bir bilgidir.”

* Yilmaz, Hiiseyin; “Isletmelerde Bilgi Teknolojisi -Yonetici Iliskisi Ve 21. Yiizyilda isletme
Yoéneticilerinin Ozellikleri”; www.geocities.com/ceteris paribus tr2/h yilmaz4.DOC; s.3

26 Akyiiz, Gormis, Bektas; a.g.k.; 5.2

2 Akyiiz, Gormis, Bektas; a.g.k.; s.3.

B Arikboga, F. Sebnem; Entellektiiel Sermaye; Derin Yayinlari; Istanbul; 2003; s.47

» Arikboga,; a.g.k.; s.48



1.1.1.4. Diizenlenme Ve Kullanma Sekline Gore Bilgi Tiirleri:

Idealist Bilgi: Okunanlar, yapilanlar ve tartisilanlardan olusur. Vizyon olusturulmasini,

hedef saptanmasini, deger ve inang¢larin yonlendirilmesini ve karar almay1 saglar.3 0

Sistematik Bilgi: Bilin¢li 6grenme vardir, alt sistemlerden olusur, kaynagini formal

egitim ve gozlemlerden alir.”'

Pragmatik Bilgi: Egitimle, verilen talimatlarla ve kendiliginden olusan bilgidir. Is

yaparken veya karar alirken bilingli olarak kullamilan kurallar, gercekler ve

2
kavramlardan olusur.

Otomatik Bilgi: Icsellestirilmis bilgidir. Diisinmeden gerceklestirilen eylemlerdir.33

1.1.2. Bilgi Toplumu

Peter Drucker’1n ifade ettigi gibi, temel ekonomik kaynagin bilgi oldugu bir
bilgi toplumuna girilmistir. Artik bilgi ve bilgili insan kaynaklar1 ekonominin en énemli
deger yaratici unsurlari haline gelmistir.?’4

Bilgi cag1 organizasyonlarinda, egitilmis insanin éneminin ortaya cikmasi ve
bu giiciin isletmenin varliklar1 arasinda yer almaya baglamasiyla, bilgi toplumunda
merkezi unsur, toprak ve sermaye gibi maddi varliklar yerine bilgili, nitelikli ve
egitimli insanlar olmustur. Iste toprak ve sermaye yerine, bilginin egemen oldugu bu
yeni toplum diizeni, bilgi toplumudur.

Bilgi ¢agi, isletmeleri fiziksel varliklardan ziyade bilgi iiriinii maddi olmayan
varliklara sahip olmaya yoneltmektedir.”® Bilgi caginda bilgi ve birey 6n plana

cikmakta, c¢alisma iliskilerinde de, isletme diizeyinde is¢i-isveren iliskileri

30 Arikboga,; a.g.k.; s.49

3 Arikboga,; a.g.k.; 5.49

32 Arikboga,; a.g.k.; 5.49

33 Arikboga,; a.g.k.; 5.49

34 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.IX

35 Duran, Erol; Kuruluslarin Sakli Hazinesi: Entellektiiel Sermaye; http://www.melihaydin.8m.com/;
2004; s.1




yayginlagsmaktadir. Bilgi ¢aginda, temel tiretim faktoriinii bilgi olustururken, imalat
sektoriinden hizmetler sektoriine dogru bir kayis yasanmaktadlr.3 6

Bilgi toplumu; bireysel, orgiitsel ve toplumsal diizeyde Ogrenmenin yasam
bicimi olarak algilandigi, bilginin stratejik kaynak olarak degerlendirildigi, teknoloji
kaynakli degisim ve gelisimin hiz kazandigi, kiiresel rekabetin yogunlastigi bir
dénemdir. Bilgi toplumunu olusturan dinamiklerin ortaya ¢ikmasiyla birlikte ekonomide
hizli bir degisim siireci baglamis ve bu degisim siireci isletmelerin iiretim faktorlerinin
siralamasinda degisikliklere neden olmustur. Bilgi temelli iiriin ve hizmetlere olan
talepteki artis yeni kurum ve kurallar ortaya ¢ikarmis ve isletmelerin faaliyette bulunma
sekillerini 6nemli derecede degistirmistir. Isletmeler etkin bir sekilde rekabet etmek ve
rekabet {stiinliiklerinin korunmasmi saglamak icin bilgiyi yaratan, elde edilmesini

saglayan, ileten, uygulayan ve faydali hale getiren siirecleri izlemelidirler.”’

1.1.3. Bilgi Iscisi

1959 yilinda F. Peter Drucker’in ilk defa ‘Bilgi Iscisi’ kavramini kullandig
goriilmektedir. Drucker’a gore bilgi, cografik sinirn olmayan anahtar kaynaklarin
merkezinde yer almaktadir. F. Peter Drucker’a gore, yeni ekonomide bilgi, bireyler ve
toplum agisindan birincil kaynaktlr.38

Bilgi iscisi, toplumdaki degisikliklere hemen adapte olabilen, hatta daha
degisiklik meydana gelmeden bunu tahmin edebilen, iistiin nitelikli yeni kisi tipidir. Bu
isciler, diinya gerceklerine doniik, yeni fikirlere, modalara, miisteri tercihlerine,
ekonomik ve siyasal degisikliklere acik, rekabet baskilarinin, kiiltiirel degisikliklerin
farkinda olan kjsilerdir.3 K

Bilgi is¢ileri, bir isletmedeki bilgi olusturucu ve deger yaraticilardir. Kurumsal
bilgi konusunda yardimi olan caliganlart desteklemek, motive etmek ve odiillendirmek

onemlidir. Bu kiiltiirel sonu¢ veren hareketler diger isletmelere gore rekabet avantaji

36 Colak, Aytiil - Gengler, Ayhan; Bilgi Caginda Calisma Iiskileri; Kocaeli Universitesi I. Ulusal Bilgi,
Yonetim ve Ekonomi Kongresi; [zmit; 2002; http://www.ceterisparibus.net/calisma/makaleler.htm; s.7
37 Akyiiz, Gormiig, Bektas; a.g.k.; s.8

38 yelkikalan, Aydmn; a.g.k.; 8.3

¥ Akdemir, Ali; “Entellektiiel Liderlik”;

http://www.makalem.com/Search/ArticleDetails.asp?nARTICLE id=1963; 2002; s.4



saglamaktadir.”® Bilgi iscileri, yaptiklar1 isin bir¢ok yoniinii tek baslarina veya ekip
halinde planlamakta, 6rgiitlemekte ve yiiriitmektedir.41

Bilgi toplumunun yeni is¢i tipi bilgi iscilerinin, geleneksel isciden farkli olarak
ikame edilmeleri olduk¢a giictiir ve yine onlardan ¢ok daha iyi egitim gormiislerdir.
Yeni bir giicii temsil etmektedirler. Yine bilgi toplumunda, verimliligin artis1 icin biiyiik

olciide siirekli egitim gerekmektedir.**

Isletmelerin, bilgi iscilerine ihtiyaclarimin yogun olmasindan dolayi, bilgi
iscilerinin pazarlik giicleri son derece yiiksektir. Bir¢ok alternatife sahip olmalarindan
dolay1 da istedikleri isletmeye gecebilmektedirler. Bu, isletmeler icin son derece
tehlikeli ve maliyetlidir, ciinkii bilgi iscisi baska bir isletmeye gecerken, biitiin bilgi ve
potansiyellerini de isletmede birakmayarak yaninda gotiirmektedir. Bunun yaninda yeni
isci alimi ve yetistirilmesi i¢in harcanan zaman ve para da isletme i¢in biiyiik bir
dezavantajdir. Bu nedenle isverenler bilgi is¢ilerinin motivasyonunu artirmak i¢in hisse
sahipligini artirmak, kar ve zarardan pay vermek, kararlarin alinmasina katilma vb.
yollart sec;mektedirler.43

Bilgi iscilerinin bagka bir ozelligi ise, isletmelerden cok mesleklerine veya
islerine daha cok bagli olmalaridir. Bu durumu Stewart, “Entelektiiel Sermaye” isimli
kitabinda su sekilde ifade etmektedir. “Bilgi iscileri, bir yanda meslekleri ve akranlari,
bir yanda da calistiklar1 kurulus olmak {iizere baghiliklarini ikiye ayirmaya yatkindir.
llging projeler iizerinde galigmalari icin gerekli kaynaklari sagladiklar siirece, belirli
firmalara bagh kalirlar. Ufukta bdyle bir durum goriinmiiyorsa, hizla daha biiyiik bir
vagona atlarlar. Verimli olmalan i¢in, bilgi is¢ilerinin kendilerine is veren firmalarla

sikica baglanmalar gerekir.*!

40 7hou, Albert Z. - Fink, Dieter; “The Intellectual Capital Web - A Systematic Linking of Intellectual
Capital and Knowledge Management”; Journal of Intellectual Capital; MCB UP Limited; 2003; Vol:4
No:1; http://www.emeraldinsight.com/1469-1930.htm; pp.34-48; s.44

*!' Akdemir; Entellektiiel Liderlik; s.4

42 Yilmaz, Hiiseyin; “Bilgi Cagr Sonrasi Liderlik Modeli Olarak Entellektiiel Liderlik™;
http://www.geocities.com/ceteris_paribus tr2/h yilmaz3.htm; s.4

43 Akdemir; Entellektiiel Liderlik; s.4

44 Cirpan, Hiiseyin; “Bilgi Iscilerini Sirkette Tutmanin Bir Yolu: Ogrenme Ortam1”; Active Bankacilik ve
Finans Dergisi Ocak-Subat 2001; 2001; say1: 16;

http://www.makalem.com/Search/ArticleDetails.asp?nARTICLE id=414; s.3




1.1.4. Yeni Ekonomi

Yeni ekonomi kavrami biiyiikk Olciide insanlarin, isletmelerin, kurumlarin ve
devletlerin bilgiye bakisi, bilgiyi kullanis1 ve bilgiye yaklasimi ile ilgilidir. Yeni
ekonomi geleneksel ekonominin aksine fiziksel alanda degil de milyonlarca bilgisayarin
birbiriyle baglanmasi sonucu olusan aglarin iizerine kurulmustur. Yeni ekonominin
temel kavramlar1 dijitallesme, AR-GE, kiiresellesme ve kokli degismedir. Bu

dinamiklerin esas kaynagi bilimsel arastirmalarla beslenen teknolojideki gelismelelrdir.45

Eski Ekonomi Yeni Ekonomi
Beceri Yasam boyu 6grenme
Endiistriyel miicadele Takimlar

Sabit getiriler Artan getiriler
Deger kattir Deger boldur
Fiyatlar yiikselmekte Fiyatlar diismekte
Tekeller Rekabet
Fabrika-atolyeler Zeka
Standardizasyon Miisteri tercihi
Para etme Yatirim

Yenilik cogalmasi Yikici yenilik
Giivenilirlik Tolerans
Hiyerarsi Dagitma

Ucretler Hisse secenekleri

Sekil 1 : Eski ve Yeni Ekonomi Gelenekleri*®

Yeni ekonomide bilgi ¢ok fazla, fakat bilgiyi yonetecek insan azdir. Bilgi,

birikim ve bunlarin baglantilar1 soyut sermayeler olup, kazananlar1i kaybedenlerden

4 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.2-3
46 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.3



ayiracaktir.”’” Yeni ekonomik yapi ve bilisim teknolojilerinin kullanimi, firmalarin
yapilarim ve organizasyon semalarini, istihdam profillerini, miisteri iliskilerini,
pazarlama stratejilerini biiyiik Olciide degistirmektedir. Yeni bilginin elde edilmesi,
kullanilmasi1 ve yayilmasinin kolaylastirilmasi, isletmelerin ¢alisma yontemlerinde
onemli degisikliklere yol acmistir. Yeni ekonomide sabit maliyetler yiiksektir, fakat
marjinal maliyetler genellikle ¢ok diisiiktiir. Yeni ekonominin bir diger yoni
kullanildigr zaman yok olmayan bilgi iiretimidir.*®
Yeni ekonomi bir yandan, 90’11 yillardaki ABD deneyimini ve bu deneyimin
enformasyon ve iletisim teknolojileriyle baglantisin1 vurgularken, diger yandan kiiresel
rekabet ve hizli teknolojik gelismelerle birlikte artik ekonominin kurallar, ilkeleri ve
kurumlanyla bir degisim ve doOniisiim siirecine girdigini ima etmektedir. Yeni
ekonomide bir isletmenin degeri, gelirleri, P/D oranlar1 veya piyasa pay1 gibi olciitlerle
degil entelektiiel sermaye, Orgiit kiiltiirli, miisteri sadakati ve marka gibi unsurlarla
anlagilmaktadir. Bu konuda son yirmi yilda, ABD sirketlerinin piyasa degerleri ile
defter degerleri arasindaki farklilik benzeri goriilmemis bicimde piyasa degeri lehine
artmistir. 2000 yilmin ikinci ¢eyreginde Microsoft’'un piyasa degeri 600 milyar
USD’nin iizerindeydi, fakat defter kayitlarina gore varliklar toplami 45 milyar USD,
doner varliklar ise 22 milyar USD civarinda idi. Bu nedenle Microsoft yeni ekonominin
giizel bir (Srnegidir.49
Ozel sektor de yeni ekonominin kurallarin1 kavramakta ve orgiitlerinde yeniden
yapilanma calismalar1 yapmaktadir. Yeni ekonomide ortaya ¢ikan yeni is olanaklarim
degerlendirmek icin gelismis ekonomilerdeki isletmelerin yaklasik on yil Once
olusturmaya basladigi “Yeni Is Gelistirme Boliimii”, Ko¢ Holding, Sabanci Holding,
Boyner Holding gibi Tiirkiye’nin en biiyilk holdingleri tarafindan olusturulmaya
baslanmistir. Genellikle gen¢ ve vizyon sahibi yoneticilerin basinda bulundugu gruplar,

holdinglerin yeni ekonomideki gelecegine yon vermektedir.”

7 Tagtan, Segil; “Globallesen Diinyada Insan Kaynaklari One Cikan Yaklagimlar, Gelecekteki Zorluklar
ve Sahip Olunmast Gereken Yetkinlikler”; 2002; http://www.insankaynaklari.gokceada.com/iky(02.html;
s.1

4 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.3-6

49 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.3-5 )

50 Ertugrul; Entellektiie] Sermayenin Firma Piyasa Degeri Uzerine Etkisi; s.712



1.1.5. Bilgi Yonetimi

Bilgi yonetimi kavramu ilk olarak, Karl Wiig tarafindan 1986 yilinda isletme
literatiiriine kazandirilmistir. Bilgi yonetimi, orgiitsel performansi arttirmak i¢in bilgiyi
eyleme doniistiirmeye yonelik bilingli bir stratejidir.”'

Bilgi yonetimi, firmanin bilgilerini bulma ve orgiitsel 6grenme dongiisii i¢inde
yenilik yapmak icin kullanma siirecidir. Bilgi yonetiminin iic asamas1 vardir. Ik asama
1985 yili 6ncesindeki donemdir. Bu donemde arastirmacilar filozoflardan esinlenmisler
ve insanlarin yetenek ve becerilerinin artiritlmasi ile olusturulan degeri kesfetmislerdir.
Ikinci agsama 1985-1998 yillar1 arasidir. Bilisim teknolojilerindeki gelisme ve internet
orgiitlerdeki degisimi baslatmistir. Bu, tamamen bilgiyi yeniden kullanabilmek ve
tekerlegi yeniden kesfetmekten uzak durabilmektir. Bu donemde bilgi yonetimi ve
entelektiiel sermaye terimleri Avrupa ve Amerika’daki konferans ve toplantilarin en
onemli konulan haline gelmistir. Bu terimler en basit anlamiyla orgiitsel verimliligi
artirmak anlamina gelmektedir. 1998’den bu yana ise iiciincii asama yasanmaktadir. En
yeni konular ise kurumsal bilgi olusturulmasi ve yenilik bilgisi yonetimidir.
Calisanlarn isbirligi yapmasi, bir seyler yaratmasi, birbirleriyle kaynasip bilgilerini
paylasabilmesi i¢in kendilerini rahat hissedebilecekleri ortamlar olusturmanin énemini
her gecen giin daha fazla fark etmektedir. >

Bazi bilgi yonetimi tanimlar1 sdyledir:

- Kisilerin is yapma ve yoOnetim siire¢clerinde ve modern ekonominin gittikce
karmagiklasan dis cevresinde otantik bir rehber olarak bilginin 6neminin
anlasllmas1d1r.53

- Rekabetciligi artirmak icin bilgiyi yaratma, bulma, elde etme ve harekete
gecirmeye yonelik stratejiler ve siirecler biitiinii olarak tammlanabilir.*

- Isletmenin bilgi ekonomisinin gozlenmesi, dl¢iimii ve optimizasyonudur. Tiim

bilgi yonetimi programlari, gelir olgusu iizerine odaklanmalidir.”

St Sanal; a.g.k.; 5.58

52 De Pablos, Patricia Ordonez; “Intellectual Capital Reporting in Spain: A Comparative View Intellectual
Capital Reporting”; Journal of Intellectual Capital; Vol:4 No:1, 2003;
http://www.emeraldinsight.com/1469-1930.htm; pp.61-81; 5.62

3 Arikboga; a.g.k.; 5.50

3 Oztemel, Arslankaya; a.g.k.; s.1



- Bir orgiitin kendi performansimi desteklemek ve gelistirmek icin bilgiyi
yarattig1, hakim oldugu, edindigi ve onu kullandig: siirectir. Bilgi yonetimi, bir
orgiitiin kendi entelektiiel sermayesini arttirabilecegi aktif veya proaktif bir
siirectir.”®

- Organizasyonel bilgi sermayesini her yoniiyle kavramayi, kullanmay1 ve ondan
faydalanmay1 saglayan faaliyetlerdir. Organizasyonel bir vizyon olayidir.
Insanla ilgilidir ve yapilan bir faaliyettir.57

- Orgiitsel hedefleri basarmak icin bilginin nasil yaratilabilecegi, elde
edilebilecegi, kullanilabilecegi ve yoOnetilebilecegine iliskin sistematik bir
stirectir. Bilgi yonetimi, i¢sel ve digsal olarak, bilginin kimlerle ne sekilde ve
nasil paylasilacagini ve daha sonra nasil kullanilacagini i(;ermelidir.58

- Verinin bilgiye bilginin de kullanilabilir bilgiye donlismesidir. %

Bilgi, iiretilen, yapilan, satilan ve satin alinan seylerin asil bilesenidir. Levi
Strauss’un bir pantolon yapmak i¢in harcadiglr paranin beste dordii kumasi iiretme,
boyama, kesme ve dikme islerine degil, bilgiye gitmektedir. Yiiksek verimli melez
tahillara yonelik arastirmalar sayesinde, ¢iftgiler 1920’lerdeki diizeye oranla doniim
basina bes kat daha fazla misir elde etmektedirler; bir baska deyisle, bugiinkii misir
basaginin %80’i de bilgi iirtinidiir. Bunun bir sonucu olarak, bilgiyi yonetmek
bireylerin, isletmelerin ve iilkelerin en 6nemli ekonomik gérevi haline gelmistir.60

Sanayi toplumundan bilgi toplumuna gegiste, yoneticilerin orgiit siire¢lerinin
isleyebilmesi, orgiitiin etkinlik ve rekabet iistiinliigii elde edebilmesiyle ilgili bilgiye
ihtiyac duymalar1 bilgi yonetimi konusuna giincellik kazandirmugtir. Orgiit
fonksiyonlarindan biri olan bilgi yonetimi, bilgi teknolojileri araciligiyla karar verme

siirecine ve diger stratejik amaclara 6nemli destekler sag“glamaktadur.61

35 Demarest, Marc; “Understanding Knowledge Management”; Long Range Planning; Elsevier Science
Ltd.; Vol:30 No:3; June 1997; pp.374-384; 5.374

%% Serdar OGE; “Entellektiiel Sermaye: Isletmeler icin Yeni Bir Deger”; Atatiirk Universitesi Iktisadi ve
Idari Bilimler Dergisi, Journal of Economics and Administrative Sciences University of Ataturk;
http://iibf.atauni.edu.tr/211.html#

57 Arikboga; a.g.k.; 5.50

38 Oztemel, Arslankaya; a.g.k.; s.1
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Stewart’a gore bilgi, en Oonemli hammaddeniz, en 6nemli katma deger
kaynagimz ve en onemli ¢iktimizdir. O halde eger bilgiyi yonetemiyorsaniz, isinize
onem vermiyorsunuz demektir. Bilgi yonetimi, ne bildigimizi bilmek, sahip olmak ve
kullanmaktir. %

Bilgi yonetimi, isletmenin sahip oldugu entelektiiel kapitale iligskin siirecler,
Olctimler, degerlendirmeler, yatinmin geri doniisii gibi konular iizerine odaklanir.
Entelektiiel sermaye, bir isletme icin deger ifade eden bilgidir.63 Bilgi yonetiminin
amaci, isletmenin deger yaratma yetenegini, bilginin daha verimli kullanilmasini
saglayarak artirmaktir. 64

Thomas Stewart “Bilgi en énemli hammaddedir. Bilgi siirecleri en yiiksek deger
katict 6@elerdir. Bilgi en 6nemli ¢iktidir. Iste bunlar bilgi yonetiminin vazgegilmez
unsurlandir” diyerek, bilgiyi yonetmeyen bir isletmenin, isine 6nem vermediginin

sOylenebilecegini ifade etmistir.”

Bilgi yoOnetimine stratejik oncelik verilmelidir. Bu, bilgi yonetimi
uygulamalarinin basarisinda temel bir role sahiptir. Jarrar’a gore bu ilke dogrultusunda
tic 6nemli nokta vardir: Oncelikle, organizasyonun stratejisi dikkate almarak bilgi
yonetimi amag¢ ve uygulamalar1 Oncelik sirasma konulmalidir. Siralama isleminde
endiistri ve firma icin Onemli olan bilgiler ve bu bilgilerin oynayacag rol agikca
tanimlanmali, rakiplerin strateji ve bilgi varliklarn dikkate alinarak aradaki mesafe
belirlenmeli ve entelektiiel sermaye ile ilgili gelismeler siirekli olarak
degerlendirilmelidir. ikinci olarak, bilgi yonetiminin deger yaratma ile baglantisi
saglanmaldir. Bilgi yonetiminin amaci daha fazla deger yaratmak olmalidir. Firmanin
rekabet giiciinii pekistirmeyen, ilave deger yaratmayan ve verimliligi artirmayan bilgi
yonetimi uygulamalart zaman ve para israfindan bagka bir sey degildir. Son olarak,
kidemli yoneticilerin destegi saglanmalidir. Degisime kars1i olusacak direnmeyi
azaltmak icin kidemli yoOneticilere bilgi yonetimi ve Orgiitsel 6grenmenin firmanin

basarisindaki 6nemi anlatilmali, altyapr i¢in gerekli fon ve kaynaklar ayrilmali ve

62 Stewart, Thomas A.; The Wealth of Knowledge - Intellectual Capital and the Twenty-First-Century
Organization; Random House Inc.; USA; 2003 September; First Edition: 2001; s:109

63 Barutcugil;a.g.k.; s.3

64 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.99

5 Active Aragtirma Merkezi; “Entelektiiel Sermaye Bilancolara Girecek™; Activeline Gazetesi;
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firmanin bu konudaki kararlhlig1 acikga ortaya konulmalidir.*®

Bir¢ok kurulus, kendi biinyelerinde bilgi yonetimini baslatmaktadir. Buradaki
ama¢ her zaman oldugu gibi kurulusun orgiitsel verimliliginin artirilmasi ve kisa ve
uzun donemde rekabet giiciiniin iyilestirilmesi olmaktadir. Bilgi yonetiminin en genel
amaci, kurulusun bilgiye dayali verimliliginin ve entelektiiel varlik getirilerinin
artirllmasi ile bunlarin siirekli olarak yenilenmesidir. ©’

Son zamanlarda gelistirilen bilgi yonetimi modellerinin temel amaci, kurumun
entelektiie]l sermayesinin miisteriler, iiretilen iiriinler ve sunulan servisler ile ilgili
bilgilerin kurumun rekabet giiciinii artirmas1 ve pazar payim siirekli ve kalici listiinliige
doniistiirmesi i¢in yapilmasi gereken bilgi aktivitelerini organize etmektir.®®

Bilgi yonetim siirecinin tiim agamalarini dizayn etmek ve yonetmekle gorevli
0zel bir ekip isbasina getirilmelidir. Entelektiiel sermaye ve bilgi yOnetimini
degerlendirmeye yonelik teknikler gelistirilmelidir. Genellikle, beseri sermaye ve aglara
yapilan yatirimlardan daha ziyade diger sermaye yatirimlart onemli goriilmekte ve
beseri sermaye yatinmlarinin degeri kiiciimsenmektedir. Teknolojik yap1 yeniden
dizayn edilmeli ve bu yolla tanmimlanan oOrgiitsel bilgiler i¢c ve dis kaynaklardan
toplanarak depolanmalidir. Bilgi yonetiminin basarisinda teknolojik yapiin (BIT,
Intranet, internet, aglar v.b.) yetenegi ve basarili bir bicimde islevlerini yerine getirmesi
cok onemlidir. Bu nedenle mevcut teknolojik yap1 yenilenmeli ve belirli araliklarla test
edilmelidir. Bu alanda orgiitiin ihtiyaclarinin belirlenmesi i¢in ihtiya¢ degerlendirme
toplantilar1 yapilarak teknolojik yapinin periyodik bakimi saglanmahdlr.69

Bilgi yonetiminin degeri ve verimliligi her profesyonelin aktif katilimina
baghdir. Calisanlar bilgilerinin tekrar kullanilabilmesi ve mevcut entelektiiel
sermayenin dikkatlice ortaya cikarilabilmesi i¢in paylasimu aligkanlik haline
getirmelidir. Her bilgi toplulugu entelektiiel sermayenin kullanilabilmesi i¢in diger

topluluklar1 kontrol etmeli ve desteklemelidir.™

66 Aktan, Coskun Can - Vural, Istiklal Yasar; “Basarili Bir Bilgi Yonetiminin Temel flkeleri”; 2004;
http://www.canaktan.org/yeni-trendler/bilgi-yonetimi/basarili.htm; s.1
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Bilgi yonetiminin ¢ok sayida avantaji arasinda sunlari saymak miimkiindiir:
Bilgi yonetimi organizasyonda kritik uzmanliklar tutmayi1 saglar; adaptasyon ve
esneklik artirir; telif haklan icin yasal koruma saglar, miisteri odakli bir organizasyon
olusturmaya katki saglar. Fakat bu avantajlan yakalamak kolay degildir. Ciinkii bilgi
yonetimi, genis bir kurumsal sozliik olusturmayi gerektirir. Bilgileri kullanmak ve
paylasmak zorunlulugundan dolay: bilgilerin agikca gosterilmesi beklenir.”"

Bilgiyi yonetememenin isletmelere biiyiik maliyetler getirdigine dikkat ceken
Stewart, Fortune 500 isletmelerinin*, koétii bilgi yonetimi nedeniyle yilda 12 milyar
dolar maliyete katlanmak zorunda kaldiklarinin tahmin edildigini ifade etmistir.
Stewart, kotii bilgi yonetimine neden olan bazi durumlart su sekilde siralamistir:
standart alti performans, entelektiiel ¢calisma tekrari, yani tekerlegi yeniden icat etmek,
ulagilabilir kaynaklara ulasma zorlugu, bilgiyi bulma ve organize etmek icin gerekli

. o . .. . e e e . .72
enstriimanlari yoklugu, is goren devir hiz1 ve bilginin istiflenmesi.

Bilgi yonetiminin bir isletmedeki basarisin1 veya basarisizligin1 belirleyen ii¢
temel faktor bulunmaktadir. Ancak bu iic temel faktoriin bilgi yOnetiminin
basarisindaki 6nem ve agirliklar1 farklidir ve degerlendirildiginde teknolojinin %20,
stireglerin %30 paya sahip oldugu goriiliir. Buradan, geriye kalan kiiltiir faktSriiniin
basarida cok onemli bir rolii oldugu gergegine ulagilir.”?

1. Teknoloji: Bilgi teknolojisi alt yapisin1 da iceren acik bir tasarima ve bilgi
cogaltma ve dagitma kapasitesine sahip uygun bir platformdur.

2. Siiregler: Isletmenin diger sistemleriyle uyumlu ve isletme Kiiltiiriinii
destekleyen standartlardir.

3. Kiiltiir: Isletmenin inang ve degerler sistemi ve yerlesik normlardir. Bunlar
arasindan anahtar rol oynayan karsilikli giiven ve ortak sahiplenme duygusudur. Bilgiye
deger verme ve bilgi yonetimine her diizeyde kisisel inang¢, adanmislik ve 6grenmeye
acik olma diger cok onemli kiiltiirel normlardir. Yeni Ogrenilenleri uygulamaya hazir

olmak ise giriskenlik gerektirir. Bilgi paylasimi ve yeniden kullanma isteginin yaygin

" Oztemel, Arslankaya; a.g.k.; s.2
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oldugu bir konuma ulagmak i¢in cesaretlendirme ve 6diillendirme gerekir. Bu normlarin
gecerli oldugu isletmelerde bilgi iiretenler, katkida bulunanlar ve kullanicilar,
kendilerini daha da ileri gotiirecek uygun bir ortam1 ve giiglii destegi bulurlar.

Bir kurumda etkin bilgi yonetimi yapilip yapilmadigini ve bir kurumun sahip
oldugu kurumsal ve bireysel entelektiiel sermayenin arti deger olusturacak sekilde
kullanilip kullanilmadiginin degerlendirilmesi i¢in incelenmesi gereken noktalar vardir.
Bunlar; bilgi kaynaklarmi belirlemek ve izlemek, ortama uyumu saglamak ve esnek
olmak, bilgi paylasimin1 saglamak ve erisilebilir olmak, bilgiyi iyilestirmek, pozitif
deger katmak, entelektiiel sermayeyi yasal koruma altina almak, orgiitsel degisim, bilgi
iscileri ve Orgiitsel rolleri belirlemek, bilgi kiiltiiriinii olusturmak, bilgi yonetimi
stratejilerini belirlemek ve izlemek, bilgi yonetimi siirecleri olusturmak ve iyilestirmek,
sistematik bir yonetim yaklasimi uygulamak, bilisim teknolojisinden ve bilgi yonetimi
araclarindan faydalanmak, yenik¢i olmak ve degisimi izlemek, bilgiye dayali yonetim
araclarin1 kullanmak, kurumsal zekayr belirlemek ve olgmek, 6grenen organizasyon
olusturmak, rekabet avantaji saglamak, bilgi yonetimi konusunda gerekli liderligi

gostermek, riskleri yonetmek, 6l¢me ve degerlendirme sistemini kurmakeir.”*

1.2. BILGININ EKONOMIK DEGERI VE BiLGi EKONOMISI

Isletmeler artik bilgi temelli bir ekonomide varliklarini siirdiirmektedirler.
Bilgi, isletmelerin iistiinlilk saglama potansiyellerinin kilit kaynagidir. Hatta Peter
Drucker, bilginin anlamli tek ekonomik varlik oldugunu ileri siirmiistiir. Ozellikle
bilgisayarlar ve bilgi teknolojisinin isletmelerde kullanilmasiyla isletmelerin yapisinda
onemli degisiklikler gerceklesmistir. Bilgi teknolojisindeki gelismeler Onemli
degisikliklere ve daha Onceden mevcut olmayan yeni hizmetlerin ve yoOntemlerin
yaratilmasina neden olmustur. Talepteki artis global ekonominin yapisint degistirmekte,
rekabet iistiinliigiiniin saglanmasinda bilginin rolii tiim sektérde nem kazanmaktadir.”

Bilgi ekonomisi, bilginin firmalar, kuruluslar, bireyler ve toplumlar tarafindan

daha ileri bir sosyal ve iktisadi gelisme icin yaratildigi, yayildigi ve kullamldigi
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ekonomileri tammlamak icin kullamilmaktadir. Boyle bir ekonomide temel unsur
bilgidir.76 Bilgi ekonomisinin bilesenlerinden bazilarindaki gelismeleri rakamlarla
ortaya koymak daha olasi, bazilan i¢in bu olduk¢a zordur. Bilgi ekonomisinde bize en
net gostergeleri internet, elektronik ticaret ve sirketlerin piyasa degerleri vermektedir.”’

Bilgi ekonomisinde en onemli zenginlik kaynagi entelektiiel sermaye veya
ekonomik deger yaratmak icin kullanilabilen bilgidir.”® i¢inde bulundugumuz bilgi
ekonomisi caginda yoneticiler, verimli yonetim konusuyla ilgilenmeli ve isletmesinin en
degerli kaynagmi en verimli sekilde kullanmaya c¢alismalidirlar. Bu amaci
gerceklestirebilmek icin de yoneticiler, stratejilerine gore bilgi yonetimi davraniglari
gostermeli ve entelektiiel sermayelerini 6lgmelidir. Entelektiiel sermayeyi gelistirmenin
en etkili yollar1 arasinda insan sermayesini ortaya ¢ikarmak, oOrgiitsel hafiza sistemini
kurmak, bilgi paylasimi ve oOrgiitsel 6grenme sistemini olusturmak, bilgi yonetimini
kolaylastirmak icin teknolojiden yararlanmak sayllabilir.79

1970’lerin ortalarindan bu yana zenginlik, ekonomik biiyiime ve rekabet
avantaji fikir ve bilgiden kaynaklanmaya baslamistir. 1980’lerin basiyla birlikte ise
gelismis teknoloji bu trende 6nemli bir hareketlilik getirmistir. 1980’lerin ilerlemesiyle
telefon ve kisisel bilgisayarlarin yayginlagsmasi, zenginlik yaratmada yenilik ve beyin
giiciiniin oneminin arttig1 yeni bir sermaye anlayisimin olustugu ¢agi isaret etmistir.*

Bilgi ekonomisinde bilginin paraya doniistiigiinii belirten Thomas Stewart, bu
doniisiimiin gergeklestigi alti yer hakkinda sunlan sdylemektedir: “Aldigimiz mal ve
hizmetler eskisine gore cok daha fazla bilgiden olusmaktadir: Ilk bilgisayarlarla
giiniimiizdeki diz usti bilgisayarlar karsilagtirldiginda bu gercek goriilebilmektedir.
Bugiinkii ekonominin temelinde mikrocipler yatmaktadir. Mikrogiplerin degerinin

temelinde ise tasarim ve bilgi vardir. Bilgi varliklar1 ve enformasyon fiziki aktiflerin ve
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stoklarin yerine ge¢mektedir. Isletmelerin olusturdugu katma deger fiziki varliklardan
bilgi varliklarina kaymaktadir. Yahoo’'nun merkezine gittiginizde sadece ii¢ server ve
birka¢ ekipman goriirsiiniiz. Yahoo, tiim Amerikan c¢elik {reticilerinin piyasa
degerinden daha yiiksek piyasa degerine sahiptir. Bunun artik fiziksel aktiflerle bir ilgisi
kalmamistir. Elektronik ticaretle stoklar ortadan kalkmais, bilgi onun yerine ge(;mjstir.81

Yeni nesil biiyiime modelleri bilginin ekonomiye olan katkisimi iki temel
kavramla agiklamaktadirlar; birincisi, bilgi ve teknoloji pozitif digsallik yaratmaktadir.
Yaratilan bilgi, hangi diizeyde olursa olsun farkli sektorlerce alimp kullanilabilmekte,
farkli siireclerle islenerek verim saglanabilmektedir. Her yeni bilgi bir sonrasi i¢in
hareket noktasi olusturmaktadir. Ikincisi, bilgi dlgege gore artan oranda getiri saglar.
Yani bilgi kullanildik¢a, paylasildik¢a verimi artar. Bir bagka ifadeyle bilgi, diger
iiretim faktorlerinin aksine paylasildikca artar.*

Bilginin degeri eksi olabilmektedir. Ancak bu deger kisiye gore degismektedir.
Eksik bilgilendirme veya yanlis bilgilendirme neticesinde bilgiler degerlerini
kaybedebilir. Baz1 durumlarda digerlerinin bilmedigi bilgiler daha degerli olurken bazen
de diger kisilerin de bildigi bilgiler daha degerli olabilmektedir. Petrol yataklarinin yeri
bilgisi ilk duruma Ornek olustururken, yabanci dil bilgisi ikinci duruma Ornek
olusturmaktadir. Bilginin degeri maliyetiyle baglantih degildir. Hatta genellikle en iyi
bilgi ve fikirler en ucuz yolla elde edilebilenlerdir.*’

Her sektordeki sirketlerde varliklarin tamami fiziksel degildir. Reklam
ajanslari, profesyonel sirketler, bilgisayar sirketleri ve bu tiirde olan diger sirketlerin cok
fazla bilisim teknolojisi vardir. Fakat diger yandan bu sirketlerin fiziksel varliklar
sadece masa, sandalye ve bankolardan olusmaktadlr.84 Bu tiir sirketlerin piyasa
degerlerine bakildiginda ise bunun sadece bu fiziksel varliklardan kaynaklanmadigi
aciktir. Oyleyse bu farkliligr yaratan baska varliklar vardir.

Giinlimiizde sermayeden once fikir bulmak ve bilgiye sahip olmak gerektiginin

altin1 ¢izen Stewart, bilgi ekonomisinin ¢ok farkli 6zellikler tasidigini, artik kiiciik bir
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fikrin, yiizde 6-7 verimlilik artisi saglayabildigini hatirflatmistir.”> Ayrica bilgi
toplumunun dinamiklerinden yararlanan igletmeler de tiretim ve cirolarim1 2-3 kat
arttirirken, is goren sayisinda %25’lere varan azaltmalara gitmislerdir.*® Bu sekilde
giiniimiizde igletmelerin, rekabet giiciinii biiyiik 6l¢iide artiran etmenlerin kiiciik, ancak
bilgi temelli olmalarindan dolay1 etkilerinin ¢ok biiyiik oldugunu gorebilmekteyiz.
Bilgi ekonomisinin dzellikleri sunlardir: *’

- Bilgi temelli bir ekonomidir,

- Dijital bir ekonomidir (internet ekonomisi, elektronik ticaret),

- Ag ekonomisidir,

- Yenilik yogundur,

- Hiz ekonomisidir,

- Kiireseldir.

1.3. BILGININ iSLETMELER UZERINDEKIi ETKiSi

Global iiriin ve pazarlama stratejileri, diinya capinda istek ve ihtiyaclarin
giderek homojen duruma gelmesine dayanir. Harcanabilir gelir diizeyinin artmasi bazi
iilkelerde global iiriinler i¢in pazarlarin olusumunu desteklemektedir. Bu yiizden, bir¢ok
iiriin, sanayi yapist ve pazarlar tiiketici tercihleri bakimindan giderek benzerlik
gostermektedir. Bu benzerlik sonucu global pazarlarda yogun rekabet artarak devam
etmektedir. Bu nedenle bilgi, yarattifi yogun rekabet ve isbirligi dolayisiyla, rekabet
avantaj1 saglamaya calisan isletmeler i¢in itici bir gii¢ 6zelligi tasimaktadir. Bu siirecte
pazarlama biliminin de yeniden yapilandirilmasi ihtiyact ortaya ¢ikmistir. Bu asamada
pazarlama yaklagimlari, pazarlarin ele alimislari, teoriler, problemler, ¢6ziim Onerileri,
gelecege ait ongoriiler pazarlardaki global gelismelere gore yeniden sekillenmektedir.*®

Global gelismeler sonucu diinyamiz kiigiiliip global bir koy halini almistir.
Isletmeler de bu global kdyiin en 6nemli aktorlerinden birisidir. Global rekabet ortam

icinde isletmeler biiyiimek, basarili olabilmek, hatta ayakta kalabilmek icin tim

85 Active Arastirma Merkezi; a.g.k.; s.1

86 Ertugrul; Entellektiie]l Sermayenin Firma Piyasa Degeri Uzerine Etkisi; s.708
87 Akyiiz, Gormiig, Bektas; a.g.k.; s.5

88 Akyiiz, Gormiig, Bektas; a.g.k.; s.5



faaliyetlerini diinyadaki gelismelere gore planlayip uygulamak durumundadirlar. Bunun
icin de belli is ortakliklar1 s6z konusudur. Isletmelerin uluslararasi veya global boyutta
faaliyette bulunmalari, yerli veya yabanci sirketlerle ortaklik kurmalart globallesme
siirecinin isletme agisindan dig boyutunu tamamlar.®

Bu yeni yapida isletmeler i¢in onemli diger bir konu da orgiitsel 6grenme ve
ogrenen organizasyonlardir. Orgiitsel 6grenme ile kast edilen, belirlenen hedeflere
ulasma veya bu hedefleri degistirme amaciyla i¢ ve dis bilgi ve iletisim sistemlerinin
kendi gelecek bagimsizliklarimi olusturmalarinin yaninda, ¢evredeki degisimlerden
kaynaklanan 6nemli siirecleri siirekli olarak gelistirme ve degistirme yetenegidir.go

Ogrenen organizasyonlarin gesitli tanimlar1 ise su sekildedir:

- Peter Senge’ye gore, kisilerin istedikleri sonuglar1 yaratma kapasitelerini siirekli olarak
genisletebildikleri, yeni ve coskun diisiinme tarzlarinin beslendigi, kolektif 6zlemlerin
engellenmedigi ve insanlarin siirekli birlikte 6grenmeyi 6grendikleri kurumlardir.”!

- Garvin’e gore 6grenen organizasyonlar, bilgiyi yaratma, edinme ve aktarma, yeni bilgi
ve kavrayislar1 yansitmak i¢in davranisim degistirme becerisine sahip olan orgiittiir.”>

- Bir isletmenin faaliyetleri siiresince karsilastigi olaylardan sonug ¢ikarmasi, kisilerin
hedef olarak sectikleri sonuglar1 elde etmek igcin bunun degisen cevre kosullarina
uymakta kullanilmasi, personelini gelistirici bir sistem yaratmasi ve boylece degisen,
gelisen, insanlarin siirekli bigimde beraber 6grenmeyi Ogrendikleri, kendini siirekli
yenileyen dinamik bir organizasyon olmasini ifade etmektedir.”

Ogrenen organizasyonlarin temeli, sistematik problem ¢dzme, yeni yaklasimlar
denenmesi, ge¢cmis deneyimlerden ders alinmasi, bagkalarinin deneyimlerinden
yararlanilmasi1 ve bilgi aktarimidir. Disiplinleri ise sistem diisiincesi, kisisel hakimiyet,
zihinsel modeller, takim halinde 06grenme ve ortak vizyondur.94 Ogrenen
organizasyonlarda insanlar, isyerinde deger verdiklerini daha benimseyerek

yaptiklarinda daha verimli olurlar. insanlar kendilerini gergekten sorumlu hissettikleri

8 Akytiz, Gormiis, Bektas; a.g.k.; 5.6

% Johannessen, Jon-Arild - Olsen, Bjorn - Olaisen, Johan; “Intellectual Capital as a Holistic Management
Philosophy: A Theoretical Perspective”; International Journal of Information Management; Elsevier
Ltd.; 2005; Vol:25; pp.151-171; 5.163
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zaman en hizli sekilde Ogrenebilirler ve takim halinde kendi sorumluluklarinin

bilincinde oldugu zaman kendi kendilerini denetlerler.”

% Akyiiz, Gormiig, Bektas; a.g.k.; s.7



II. BOLUM
ENTELEKTUEL SERMAYE
2.1. ENTELEKTUEL SERMAYE KAVRAMI VE ONEMIi

Rekabetin kiiresellesmesi, yeniligin ve yaraticilifin anilan rekabet ortaminda
kritik 6ge olmasi, isletmeleri yeni degerleri yaratmaya, transfer etmeye, mevcutlardan
yeni boyutlar cikarmaya zorlamaktadir. Bu zorunluluklar, mevcut yapilar, algilar,
yonetim yaklagimlari, orgiit iklimlerinin bastan asagiya baskalagsmasimi da gerekli
kilmaktadir. Amilan tarzda baskalasmaya ve deger yaratmaya olanak saglayan c¢ekici
isletme konularindan bir tanesi de “Entelektiiel Sermaye”dir.96

Entelektiiel sermaye konusundaki ilk calismalar John Kenneth Galbraith
tarafindan 1960’li1 yillarin sonunda yapilmistir. Entelektiiel sermaye kavrami
konusundaki diger onemli bir y1l ise 1975’tir. 1975 yilinda Michael Kalecki, ekonomist
Galbraith’e atif yaptigi yazida entelektiiel sermaye olgusundan bahsetmistir.
Organizasyonel anlamda ise entelektiiel sermaye terimini ilk olarak 1991 Hazirani’nda
Fortune dergisindeki yazisinda Thomas A. Stewart kullanmistir.””’

Bazi1 yazarlarin entelektiiel sermaye tanimlar soyledir:

- Stewart: 1997 yilinda yayinlanan “Entelektiiel Sermaye: Orgiitlerin Yeni Zenginligi”
adli kitabinda entelektiiel sermayeyi, “elde edilmis kullanmilmis bilgi” olarak
tanimlamaktadir. Bunun Orgiitiin siiregleri, teknolojileri, patentleri, isgdrenlerinin
becerileri, miisteriler, tedarik¢iler ve diger iliskili taraflar hakkindaki bilgileri icerdigini
belirtmektedir.”® Stewart, entelektiiel sermayeyi, “Brain Power” isimli makalesinde ise
isletmeye rekabet {istiinliigii saglayacak, caligsanlarin bildigi her seydir.” diye

tanimlamaktadir.”® Stewart’m diger bir entelektiiel sermaye tanimi ise sOyledir;

6 Akdemir, Ali; “Entellektiie] Sermaye Konseptinin Isletmecilik Anlayisindaki Doniisiimleri”; Siileyman
Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi; 1998; say1: 3;
http://iibf.sdu.edu.tr/~webiibf/dergi/06.html; pp.63-72; 5.2

o7 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.68
8 Ertugrul; Bilgi Caginda Isletmelerin Yeni Kaynag:: Entellektiiel Sermaye; s.3
% Yelkikalan, Aydmn; a.g.k.; 8.8



entelektiiel sermaye, zenginlik yaratmak {izere kullanima sokulabilecek olan entelektiiel
malzemedir; yani enformasyon, entelektiiel miilkiyet ve deneyimdir.loo

- Edvinsson: ilk profesyonel entelektiiel sermaye yoneticisi olarak bilinen, konunun bir
baska oncii ismi Leif Edvinsson’a gore ise entelektiiel sermaye, degere doniistiiriilebilen
bilgidir. Edvinsson, isletmelerin insan sermayesi ve orgiitsel sermaye olmak iizere iki
temel goriinmeyen varligi oldugunu ve entelektiiel sermayenin bunlarin toplamim ifade
ettigini belirtmektedir.'"

- Edvinsson ve Malone: Entelektiiel sermaye, bir oOrgiit i¢in degerli olan, insan
sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri sermayesi olarak siniflandirilan bilgidir.102

- Grafstrom ve Edvinsson: Entelektiiel sermaye, insan perspektifinden gelecegin
degerlerini yaratmada yardimeci olabilecek, kazanilmis anlayislarin toplamiyla birlikte
iligkileri de kapsayan bir kavramdir. 103

- Brooking: Entelektiiel sermaye, isletmenin faaliyetini siirdiiriilebilmesini saglayan
maddi olmayan varliklarinin tiimiidiir.'**

- Drucker: Entelektiiel sermaye, pazar igerisinde isletmeye rekabet avantaji1 yaratarak,
isletmeye deger katan bir kaynaktlr.105

- Klein ve Prusak: Entelektiiel sermaye, daha yiiksek degerlere sahip varliklar
yaratmada onlart sekillendirecek, ele gecirecek ve harekete gecirecek entelektiiel
materyaldir. 106

- Guthrie: Entelektiiel sermaye, isletmenin gayri maddi varliklarinim degeridir.'”’

- McDonald: Entelektiiel sermaye, bir isletmede bulunan farklilagtirici avantaj
yaratmada kullanilabilecek, isletme calisanlar1 tarafindan bilinen ve rekabet avantaji

yaratabilecek bilgilerdir. 108

100 Arikboga; a.g.k.; s.74
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Entelektiiel sermaye ile ilgili yapilan diger tammlarsa sunlardir:
- Entelektiiel sermaye, kara doniistiiriilen bilgidir ve bu bilgi isletmelerin fikirlerinin,
yeniliklerinin, teknolojilerinin ve yaraticiliklarinin bir biitiinii seklinde tanimlanabilir.'"
- Entelektiiel sermaye, sirkettekilerce bilinen ve rekabet iistiinliigii kazandiran seylerin
toplamudir.'"°
- Entelektiiel sermaye, bilginin, insan sermayesi ve yapisal sermayeyle carpimidir. Bu
tanim, sirketin siirdiiriilebilir bir basar1 ¢izgisi izlemesi adina bilgi yonetimine ne kadar
ihtiya¢ duydugunu da anlatmaktadir.'"!
- Entelektiiel sermaye, bir isletmenin muhasebe kayitlarindaki defter degeri ile
yatirimcilar tarafindan degerlendirilen piyasa degeri arasindaki farktir.''?
- Entelektiiel sermaye, bir isletmenin defter degeriyle, o isletmeye piyasada édenmeye
hazir deger arasindaki fark olarak tanimlanabilir. 13
- Entelektiiel sermaye, bugiin ve gelecekte, orgiitiin kar yaratma yetenegini giiclendiren
soyut varliklarm toplamudir.'™*
- Entelektiiel sermaye, isletme i¢in degeri olan herhangi bir bilgidir.'"
- Entelektiiel sermaye, iiretime dahil olan bilgi, enformasyon, entelektiiel miilkiyet,
deneyimdir.''®
- Entelektiiel sermaye, isletmenin piyasa degeri ve maddi varliklar1 yenileme degeri

arasindaki olumlu farktir.!!’
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Arastirmaci

Tanim

Unsurlar:

Brooking Entelektiiel sermaye, isletmenin | - Piyasa varliklari
faaliyetlerini yerine getirmesini | - Insan merkezli varliklar
saglayan maddi olmayan - Entelektiiel 6zellik varliklart
varliklarin birlesimine verilen - Altyap1 varliklar
isimdir.
Stewart Entelektiiel sermaye, zenginlik | - Insan Sermayesi: miisterilere ¢6ziim iiretebilmek icin
yaratmak i¢in kullanilabilen gerekli kisisel yetenekler
bilgi, entelektiiel 6zellik, - Yapisal Sermaye: piyasa ihtiyaclarini karsilamak igin
deneyim gibi entelektiiel gerekli orgiitsel yetenekler
malzemelerdir. - Miisteri Sermayesi: isletmenin is yaptig: kisilerle
iliskilerinin degeri
Edvinsson Entelektiiel sermaye, insan - Insan Sermayesi: bilgi, beceri, yenilikler ve isletmenin
ve Malone sermayesi ve yapisal bireysel calisanlarinin yeteneklerinin toplamidir. Ayrica
sermayedir. isletme degeri, kiiltiirii ve felsefesini de igerir.
- Yapisal Sermaye: donanim, yazilim, veritabanlari,
orgiitsel yapi, patentler, markalar ve ¢alisanlarin
verimliligini artiran her tiirli orgiitsel yetenektir. Diger bir
deyisle, calisanlarin eve giderken ofiste biraktiklart her
seydir.
Roos Entelektiiel sermaye, modern - Insan Sermayesi: insan kaynaklarinin yetenekleri,
muhasebe yontemlerinin davranislari ve aklidir.
inceledigi diger tiim maddi - Yapisal Sermaye: dis miisteri iligkileri, i¢ orgiit ve
olmayan varliklar gibi normalde | gelecekteki yatirimlardir.
mali tablolarda gosterilmeyen
tiim siirecler ve varliklardir.
Youndt Bir isletmenin entelektiiel - Insan Sermayesi: ¢alisanlarin bilgi, beceri ve

sermayesi, o igletmenin
potansiyel kullanilabilir yetenek

ile bilgi stoklar1 ve akisidir.

yetenekleridir.

- Yapisal Sermaye: orgiitsel bilgi ve veritabanlarindaki
ozel deneyim, kiiltiir, is yapis sekli, patentler ve el
kitaplaridir.

- Tligki Sermayesi: insan ve yapisal sermaye arasindaki

giiclii iligkidir. Bilgi paylasimi yaratma ve aktarimudir.

Sekil 2: Entelektiiel Sermaye Tanimlar1 ve Unsurlari

TI8
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Tiim bu tamimlara bakildiginda entelektiiel sermayenin, iki temel noktasi ortaya
cikmaktadir. Bunlar; entelektiiel sermayenin isletmenin icindeki veya disindaki her
seviyedeki bilgilerin toplami olmasi ve entelektiiel sermayenin rekabet istiinliigii
saglayabilmesi i¢in bu bilgilerin kullanilmasi gerektigidir.'"”

Entelektiiel sermaye, isletme c¢alisaninin deneyiminin, farkl orgiit sistemlerinin
ve firmaya ozgii bilgilerin icinde yer alir.'®® Entelektiiel sermaye, fiziksel kaynaklari
daha degerli olacak sekilde bir araya getirme tarifleri olusturur, nadir degildir, {iretmesi
pahali degildir, kullanildiginda tiikkenmek yerine gelisir, ayn1 anda birden fazla yerde
olabilir, bozulmaz, keyfi bir bicimde isletmeyi terk etmez, transferi ucuzdur ve transferi
ile ilgili ek bir maliyet gerektirmez.'*' Bir isletmenin piyasa degeri, fiziksel ve finansal
varhiklarinin yaninda maddi olmayan kaynaklarmin toplamindan da olusmaktadir.'*
Entelektiiel sermaye statik bir varhiktan c¢ok, isletmenin gereksinimlerine
uygulandiginda katma deger yaratan dinamik bir unsurdur.'>

Entelektiiel sermaye, acik veya ortiilii bilgi ve 6grenme yetenegi seklinde ortaya
cikabilecek entelektiiel kaynaklarin birlesimi ve degisimi ile olusur. Entelektiiel
kaynaklarin verimli kullanimi ile degisim ve birlesim iceren Ogrenme hareketlerini
etkileyen degisik sartlar vardir. Bilginin degisim ve birlesimi karmasik sosyal
stireclerdir ve degeri genellikle sosyal yapr1 icinde yer almaktadir.'*

Entelektiiel sermaye zenginlik yaratmada ve 6nemli ekonomik biiyiime saglama
konusunda daha fazla potansiyel giice sahiptir. Bunun en biiyiikk nedeni entelektiiel
sermayenin bir kez olusmasindan sonra tekrar {iiretilmesi icin gerekli maliyetin
neredeyse sifir olmasidir. Bunun yaninda piyasanin biiyiikliigii ve fiyatlamanin da etkisi

vardir.'?
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Entelektiiel sermaye, hepsi mali tablolarda gosterilemeyen, tiim gizli varliklarin
toplamidir. Bu nedenle hem calisanlarin igyerinden giderken beyinlerinde onlarla giden
her sey, hem de arkalarinda biraktiklaridir. Entelektiiel sermaye, isletmelerdeki rekabet
avantajlarinin en 6nemli kaynagidir. Entelektiiel sermayedeki artis veya azalislara
entelektiie]l performans denir. Entelektiiel performans goriintiilenebilir ve olciilebilir
niteliktedir. Entelektiiel sermayeyi goriintillemek ve 6l¢mek icin kullanilan sistematik
yaklasim, faaliyet gosterilen sektore, biiylikliige, gecmise, sahiplige ve cografik
ozelliklere bakmaksizin igletmeler i¢in artan bir degere sahiptir.126

Bir ticari kurulusun piyasa degeri, finansal sermayesi ve “diger her sey”’den
olusur. Finansal sermaye, sirketin defter degerini gosterir ve finansal varliklar ile
fiziksel varliklarin degerinden olusur. “Diger her sey” ise entelektiiel sermaye olarak
tanimlanmakta ve bilgi edinmekten deger ifade eden iliskiler yaratmaya kadar olan tiim
entelektiiel aktiviteler sirasinda ortaya cikan varliklar ile buluslardan olugmaktadir. 127

Christie Taylor’a gore asil sorun entelektiiel sermayenin tanimlanmasindan
sonra bunun siirdiiriilmesidir. Bununla ilgili ¢esitli firma yetkilerinin diisiinceleri ise
sOyledir: Mesela, AeroGroup International Inc. grup firmalarindan olan Edison N.J.’de
baskan yardimcilig1 yapan Andrew Scott ¢6ziimiin, ¢alisant mutlu yapmakta oldugunu
sOylemektedir. Grubun bunun i¢in her bir calisanina verilecek seminer ve egitimler igin
yillik USD 3.000 tutarinda bir kaynak ayirdigimi belirtmistir. Ayrica, bir Pittsburgh
bankasi olan Dollar Bank’tan Abraham Nader ise calisanin karar verme ve planlama
siirecine dahil edilmesinin entelektiiel sermayenin devamliliginin saglanmasinin
yollarindan biri oldugunu savunmaktadir.'*®

Entelektiie]l sermaye hareketlerinin 80’li yillarin ortalarinda Isveg¢ hizmet
sektoriindeki bazi arastirmacilarin yayinladiklan finansal raporla bagladigr sdylenebilir.
Karl-Erik Sveiby tarafindan yonetilen Konrad Group, bilisim sirketleri i¢in yeni bir

yillik rapor taslagi olusturmustur. Bu sirketler karmasik sorunlara standart olmayan

126 Roos, Géran - Roos, Johan; “Measuring Your Company’s Intellectual Performance”; Long Range
Planning; Elsevier Science Ltd.; 1997; Vol:30 No:3; pp.413-426; s.415

127 Wiig; a.g.k.; 5.400
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coziimler getirebilme yetenegi olan ve oldukca yiiksek egitimli ¢alisanlarin bulundugu
sirketlerdir.129

1950’1 yillara kadar isletmelerin en onemli kaynagi olan finansal varliklar,
bugiin 6zellikle bilgi yogun isletmelerde ve hizmetler sektoriinde yer alan isletmelerde
yerini entelektiiel varliklara birakmaktadir. Bilgiden Once diinya, endiistri veya iiretim
ekonomisi iizerine kuruluydu. Uretim ekonomisinde deger yaratici faktorler toprak, is
giicll, para, makine vb. fiziki varliklardi. Bu iiretim faktorleri bir araya getirilerek
ekonomi icin deger yaratilmaktaydi. Bu nedenle {iiretim ekonomisinde bilginin
kullanimi olduk¢a smirliydi. Ancak giinlimiizde isletmeler icin Onemli bir iiretim
faktorii olan bilgi, diger iiretim faktorlerinin niteliklerini ve Onemini degistirmistir.
Ekonomik deger veya zenginlik yaratmada bilgi ve entelektiiel sermaye fiziki varliklarla
karsilastirildiginda ¢ok daha agirlikli, belirleyici ve oncelikli hale gelmistir. Giiniimiiz is
yasami fiziki varliklardan c¢ok enformasyon yatirimlari, enformasyon teknolojisi,
internet, e-ticaret, yazili markalar, patentler, telif haklari, arastirma ve yenilikler, iiriin
ve siire¢ gelistirmeler, kiiresel miisteri tabani, evrensel aglar ve bilgi gibi entelektiiel
varliklar ile ilgilidir.130 Entelektiiel varliklar, sirketin diger rakip sirketlerden iiriin ve
hizmetlerini asil olarak bilgiyle farklilagtirabileceginin ortaya c¢ikmasi ile son
dénemlerde daha 6nemli bir hale gelmistir."!

Rekabet edebilmek icin yeni yollara ihtiyag vardir; bu da entelektiiel
varliklarimizi degerlendirmekle miimkiindiir. Bu konuda tiim firmalara uygulanabilecek
iic yonlii yaklasimda oOncelikle, sahip olunan entelektiiel varliklar basit bir sekilde
siniflandirilir. Daha sonra bu varliklarin rekabet¢i bir avantaj saglayacak neler
yapabilecegine bakilir. Ve son olarak hissedar degerini artirmak i¢in bu varliklar
degerlendirmenin yollar arastirilir. Bunun siirece iki biiyiik faydasi vardir. Birincisi,
daha once kullanilmayan entelektiiel varliklar kullanilmaya ve degerlenmeye baslar.

Burada yaratilmay1 bekleyen, kullanilmayan bir potansiyel deger bulunmaktadir ve bu

129 Bukh, P.N. - Larsen, H.T. - Mouritsen, J.; “Constructing Intellectual Capital Statements”;
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131 Stewart; a.g.k.; s.18



goriilmeye baslar. Ikincisi ise eger siirecler dogru islerse ve sermaye hikayesi dogru
anlatilirsa finansal toplum i¢inde igletme taninir ve odiillendirilir."*

Entelektiiel sermaye kavrami, kapsadigt bu bilgi ve varliklarin degere
doniistiiriilmesini icerir. Bu siirecin ortaya c¢ikardigi her bir iiriin ise; entelektiiel varlik
veya bilgi varligi olarak adlandirilir. Entelektiiel sermaye, bilangoda goériinmeyen
varliklan kapsar, ol¢iilmeyeni olger. Kisiler, fikirler ve bilgi arasindaki iliskileri ortaya
koymak i¢in yapilan bir arastirmadir. Bu nedenle entelektiiel sermaye tek bir sey veya
tek bir hedef degil, iliskilere yonelik bir konudur. Entelektiiel varliklar, isletmenin sahip
oldugu ve gelecekte gelir akim1 saglayacak, teknoloji ve yonetim gibi unsurlar iceren,
bilgi temelli fiziksel olarak goriinmeyen varliklardir. Entelektiiel varliklar arasinda bir
anlamda fiziksel 6zelligi olan varliklar da bulunmaktadir. Bunlar, resmi olarak verimli
patentler, ticari markalar ve telif haklar1 gibi miilkiyet haklaridir. Ancak buna ragmen
entelektiiel sermaye konusunda muhasebe acisindan dikkate alinan yegane elemanlar da
bu varliklardir. Burada tarihi maliyetlere dayali muhasebenin entelektiiel miilkiyet

degerlerini cok diisiik gostermesi bir tezat olarak karsimiza ¢ikmaktadir.'>

Muhasebe kurallar bilgisayarlarin varlik olarak nitelenmesini saglarken yazilim
vb. harcama olarak nitelendirmekteydi. Yazilimin bilgisayardan daha uzun Omiirli
oldugu gozden kagmaktayd: ancak herkes yazilimimm hammaddeden ziyade bir cesit
makine oldugunu gorebilmekteydi. 134

Geleneksel muhasebeye gore entelektiiel sermayenin karsiligi serefiyedir.
Kuramsal olarak serefiye, alicinin, edinilen isletmenin tiim maddi ve maddi olmayan
varliklarinin, gercege uygun degerlerinin iizerinde vermis oldugu primdir. Uygulamada
geleneksel muhasebe, maddi olmayan varliklar1 nadiren degerler ve onun disindaki her
sey sadece alicinin kayitlarinda goriinen serefiye olarak adlandirilir. Muhasebe kurallari,
hi¢ karsiliginda bir sey 6demeye elvermez; bu nedenle defter degerini satis fiyatindan
cikarir ve aradaki farki serefiye olarak adlandirir. Yani serefiye kavrami, entelektiiel
sermayenin agirligini tasimaktan ve onu ifade etmekten ¢ok uzaktir. Ayrica geleneksel

muhasebedeki maddi olmayan varliklar ve serefiye amortismana tabi olduklarindan

132 Deavenport, Earnie; “Intellectual Capital: The Key to Growing Shareowner Value”; Executive
Speeches Feb/Mar98; 1998; Vol:12 Issue:4; s.3-4
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belirli bir zaman periyodu icerisinde degerlerini kaybederler.'” Ancak gercekte
entelektiiel sermaye isletmenin diger varliklarindan farkli olarak zamanla deger
kaybetmez. Ticari iinvanlar, markalar, patentler, lisans haklari, know-how, isletme adi
ve miigteri sadakati gibi varliklar zamanla daha da verimli kilinip miisteri degerine
déniistiiriilebilir.'*

Varliklarin maddi olmama derecesi artmaktadir.

v

Finansal sermaye Maddi olmayan varhklar

ikincil entelektiiel

sermaye

Para | Binalar | Arazi | Patentler | Miisteriler | Bilgi ve siiregler, | Calisanlar | Piyasa varliklar
Markalar veriler, yazilim, Strateji

Haklar teknoloji Firsatlar

Sekil 3 : Varliklarin Maddi Olup-Olmamasina Gore Siralanmasi’’

Entelektiiel sermayenin, isletmelerin piyasa degerinin %80’inden fazlasini
olusturabilmesi, bilgi ve entelektiiel sermayenin, bir¢ok alanda oldugu gibi finans
alaninda da 1990’lardan itibaren ilgi ¢ekici bir konu haline gelmesine neden olmustur.
Ancak mevcut finansal tablolarin isletmelerin gercek degerinin Olciilmesinde ve
raporlanmasinda son derece yetersiz durumda oldugunun ortaya c¢ikmasi; elestirileri,
arastirmalar ve arayislar da beraberinde getirmistir.13 8

1978 yilinda Dr. Margaret Blair'in Brookings Enstitiisii'nde Compustat
veritabaninda bulunan tim firmalar i¢in yaptig1 arastirmada piyasa degerinin %80 ini
fiziksel varliklar olustururken 1998’de bu oran %30’a kadar diismiistiir. Yani
isletmelerin sahip oldugu entelektiiel varliklar piyasa degerinin %70’ini temsil eder hale
gelmistir. Brookings Enstitiisii’'niin 1982 yilinda yaptifi bir arastirmaya gore,
isletmelerin fiziksel varliklari, piyasa degerinin %62’sini olusturmaktayken, giiniimiizde
bu oran %30’a kadar diismiistiir. Arthur Anderson’dan Richard Boultan ve Barry

Libert’in 3 isletme iizerinde 20 yillik bir siire¢ boyunca firmalarin defter degeriyle

135 Ertugrul; Bilgi Caginda Isletmelerin Yeni Kaynag:: Entellektiiel Sermaye; s.4
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piyasa degerini karsilastirdiklar ¢calismaya gore ise 20 yil 6nce firmalarin defter degeri,

piyasa degerinin %95’1 iken 20 y1l sonunda bu oranin %28’e diistiigii g(iriilmiistiir.13 ’
1980’lerde piyasa degeri / defter degeri oran1 1/1°di ; diger bir deyisle piyasa

degeri goriinen varliklarinin degerine esitti. Fakat simdi bu oran yaklasik 5/1°dir; yani

140

piyasa degeri goriinen varliklarinin degerinin 5 katidir. ™ Brauch Lev’e gore piyasa

degeri / defter degeri oram1 1970’lerin sonlarina dogru 2/1 iken 1990’larin ortalarinda

3/1 ve nihayet 1990’larin sonlarinda 6/1 olmustur.'"!

Hatta giintimiizde bilgi teknolojisi
ve yeni ekonomi endiistrisine odaklanmis sirketlerin pazar degerleri, defter
degerlerinden olduk¢a yiiksek seviyelere ulagmistir. Ornegin Microsoftun piyasa
degeri, defter degerinin 9 kati, McDonalds'in piyasa degeri ise defter degerinin 8

katidir."** 20 yil icinde bu degisimi saglayabilecek tek sey ise entelektiiel varliklardir.

Varliklar Ozsermaye
Finansal Sermaye Borglar
Resmi Bilanco Serefiye Entelektiiel

Teknoloji Sermaye

Finansal Olmayan Yetenek

Gizli Degerler Sermaye

Sekil 4 : Bir Kaynak Unsuru Olarak Entelektiiel Sermaye'*®

Sveiby, fiziksel olmayan varliklara uygun muhasebe metotlar1 gelistirmeye
onciiliik etmistir. 1989’da yaptig1 tiim ¢alismalart “Goriinmeyen Bilango” adl kitabinda
toplamis ve bilgi sermayesinin Olgiilmesi agisindan birgok Isvec firmasi tarafindan
uygulanan bir teori ileri siirmiistiir. Isve¢ Hizmet Sektorii Konseyi 1993’te bu teorinin
yillik raporlarda bir standart haline getirilmesine karar vermis ve s6z konusu teori bu
konuda uygulamaya konulan ilk standart olmustur. Sveiby’nin fikirlerinden oldukca

etkilenen entelektiiel sermayenin bir diger diisiiniirii, Isvicreli bir sigorta firmasi olan

39 yildiz, Tenekecioglu; a.g.k.; 5.2
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Skandia AFS’nin kurumsal entelektiiel sermaye direktorii olan Leif Edvinsson, firmanin
yillik mali tablolarina destekleyici olarak bir entelektiiel sermaye raporu ekleyerek,
firmanin hisse senedi fiyatinin, bu raporu izleyen yilda yaklasitk %40 oraninda
yiikselmesini saglamistir. Leif Edvinsson, bu artisin %25’inin entelektiiel sermaye
raporu ile iliskili olugunu diisiindiigiinii belirtmistir."**

Sveiby, 1998 yilinda yaptig1 arastirmada Dow Jones Endiistri Endeksi’ne dahil
isletmelerin tiimiine ait verileri kullanarak isletmelerin maddi olmayan varliklarini
defter degerleriyle karsilastirmigtir. Calisma sonucunda piyasanin, hicbir donemde
isletmelere 1990’larin ortalarindaki kadar prim vermedigi, bir baska deyisle
goriinmeyen varliklarin defter degerine oraninin hi¢cbir zaman bu kadar yiiksek olmadigi
ortaya ¢ikmistir. Sveiby bu durumun, hisse fiyatlarinin anormal 6l¢iilerde diismemesi ve
ABD ekonomisinin 1999-2000 yillarinda bir depresyon yasamasi, ekonominin yeni
kurallarla yonetilen yeni bir doneme girdigini gosterdigini ifade etmektedir.'*’

Fortune 500 listesine gore diinyanin piyasa degeri en yiiksek isletmesi
Microsoft’tur. Listeye gore Microsoft’un piyasa degeri 493 milyar dolardir. Bununla
birlikte Microsoft’un aktif toplami, yaklasik yarisi kisa siireli aktifler olmak tizere 45
milyar dolar civarindadir. Yalnizca 2 milyar dolarlik fiziksel aktifle bu piyasa degerine
ulasan Microsoft’un piyasa degerini, onun maddi varliklart degil, orgiitsel kiiltiir,
miisteri sadakati, calisanlarinin bilgisi ve yetenekleri ile markasi gibi entelektiiel
sermayesi yaratmaktadir. Fortune 500 listesine gore diinyanin piyasa degeri en yiiksek
on isletmesinden yedisi bilgi, diger ifade ile yeni ekonomi isletmeleridir.'*®

1980’lerin ortalarinda kurulan Microsoft, 14 Mart 2000 tarihi itibariyle,
neredeyse 100 yillik bir gecmisi olan ve diinyanin en biiyiik isletmesi olarak kabul
edilen General Motors’un yaklasik 8 kat1 piyasa degerine ulagmistir. General Motors’un
PD/DD orani 3,4 iken bu oran Microsoft’ta 17,31 olarak gerceklesmistir. Yine benzer
bir kiyaslama ile bu oran da gosteriyor ki giiniimiizde isletmelerin kullandiklar1 en

onemli kaynak bilgidir ve orgiitiin entelektiiel sermayesini olusturan unsurlar en 6nemli

4 y1ldiz, Tenekecioglu; a.g.k.; s.4
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rekabet silah1 ve deger yaratici giicii haline gelmistir. Microsoft sirketinin yazilim
mithendislerinin bilgileri olmaksizin ne olacag diisiiniildiigiinde bu ortaya glkacak‘ur.147

Zaman gectikce entelektiiel sermaye degerinin iiriin ve hizmetlerin maliyet ve
degerlerinin igindeki yiizdesi artmaktadir. Bu yillar gectikce entelektiiel sermaye, iiriin
ve hizmetlerin iiretiminde daha ©nemli hale gelmektedir. Uriinii olusturan
hammaddelere karsin, maliyetlerinin yaklasik %99,50’sini entelektiiel sermayenin
olusturdugu ila¢ endiistrisi buna iyi bir ornektir."*® Tletisim, yazilim vb diger bazi
sektorlerde de bazi isletmelerin sabit varliklarinin degeri, piyasa degerlerinin %S5-
10’unu gecmemektedir. Bu fark, entelektiiel sermaye unsurlari olan miisteriler,
kullanilan siirecler ve ¢alisan insanlarin yani bilginin yarattig1 degerdir.

Baruch Lev’in 2001 yilinda yaptigi bir arastirmada firma performansinin
fiziksel, finansal ve fiziksel olmayan varliklara dayandigi sonucuna varmaistir:
P = o + B + )

Performans = (fiziksel varliklar) + (finansal varliklar) + (fiziksel olmayan varliklar)
seklinde bir formiil gelistirerek firma performansim bu ii¢ degiskene bagli olarak
belirlemeye calismistir. Baruch Lev, 5 sektorde 105 firmanin Agustos/2000 verileriyle
yaptig1 diger bir caligmada ise, piyasa degeri / defter degeri oram1 paydasina firmalarin
tahmini entelektiiel sermaye varlik degerini de ekleyerek bilangoda var olan fiziksel ve
finansal sermayenin yanina bilancolarda gosterilmeyen fakat piyasa degerini etkileyen
entelektiiel sermaye unsurlarini ekleyerek bir “kapsamh deger” elde etmistir.'*’

Entelektiiel sermayenin gelistirilmesinde daha fazla caba harcayan ve
entelektiiel sermayelerinin derecesinin artirilmasinda daha basarili olan iilkeler
gelecekte yiiksek biiyiime hizin1 basarmada en biiyiik sansa sahip olacaklardir.'

Televizyon kullanimin 50 milyon kisiye ulasmast 15 yil almisken internet
kullanicist sayist 5 yilda 50 milyona ulagmistir. Diinyada bir yilda satilan cep telefonu
1994°te 26 milyon iken, 5 yil sonra 1999’da bu say1 500 milyon olmustur. 1997’ ye
kadar cep telefonu iiretiminde 1 numara olan Motorola, analog sistemden dijital sisteme

geciste sadece 1 yil geciktigi icin, 10 y1l 6ncesine kadar yalmzca kar lastikleri ve lastik
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cizme iireten Nokia, Avrupa’nin en hizli ileri teknoloji sirketlerinden biri haline

gelmistir. Motorola’nin tekrar ayni seviyeyi yakalamasi oldukga giic g(iriinmektedir.151

2.2. ENTELEKTUEL SERMAYE UNSURLARI

Entelektiie]l sermaye, bazi alt bilesenlerden olusmaktadir. Bu konuda bircok
yazarin kendi ayrimlari olup heniiz genel kabul gérmiis bir ayrim bulunmamasina
ragmen giderek kabul gormeye baslayan ayrim, entelektiiel sermayenin {ii¢ alt
bilesenden olustugudur. Oncelikle bu konudaki farkli goriislere yer verirsek;

L.Edvinsson’in siniflandirmasina gore entelektiiel sermaye iki ana unsurdan
olugmaktadir: insan sermayesi ve yapisal sermaye.152 Hubert Saint-Onge entelektiiel
sermayeyi iice ayirmaktadir: insan sermayesi, yapisal sermaye, miisteri sermayesi. Nick
Bontis ise entelektiiel sermayeyi tiiretilmis ¢cok yonlil bir yap1 olarak ifade etmekte ve ti¢

alt baglhiga ayirmaktadir: insan sermayesi, yapisal sermaye ve iliskisel sermaye.153

Piyasa Degeri

Finansal Sermaye Entelektiiel Sermaye

Insan Sermayesi Yapisal Sermaye

Miisteri Sermayesi Orgiit Sermayesi

Yenilik Sermayesi Isleyis Sermayesi

Entelektiiel Miilk Maddi Olmayan Varliklar

Sekil 5 : Edvinsson’in Entelektiiel Sermaye Siniflandirmast'™*
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Thomas Kinney’e gore entelektiiel sermayenin dort alt bileseni vardir. Bunlar;
insan sermayesi, yapisal sermaye, miisteri sermayesi ve tedarikci sermayesidir. insan
sermayesi, kisi isletme disina ¢iktiginda onunla giden sermayedir. Yenilik ve yaraticilik
kaynagidir. Yapisal sermaye, bir isletmenin is siireclerini, bilgi sistemlerini, is yapis
sekillerini, ticari markalarini, ticari sirlarini, kayitli tasarimlarini, haklarim ve
patentlerini igerir. Miisteri sermayesi, bir isletmenin miisterileri ile olan iligkilerinden
dogan degerdir. Tedarik¢i sermayesi, isletmenin tedarikgileri ile iliskilerini ifade eder.
Kalite, miisteri servisi ve dagitim iliskilerini i(;erir.155

Sveiby ise entelektiiel sermayeyi digsal yapi, icsel yapr ve bireysel yeterlilik

olmak iizere iice ayirir:

Goriinen Hisse Gayri Maddi Olmayan Varliklar
Degeri (Borsa Fiyat1 Getirisi)
Digsal Yapt Ic Yap Bireysel Yeterlilik
(Defter Degeri) (Markalar, Miisteriler, | (Orgiit: Yonetim, Hukuki Yapi, | (Egitim Deneyim)
Tedarikgi Iliskileri) Isleyis Sistemleri, Tavirlar,
Maddi Varliklar Yaklasimlar, Ar-Ge, Yazilim)
Eski Goriiniir Borg

Sekil 6 : Sveiby’nin Entelektiiel Sermaye Siniflandirmasi™°

Baz1 kaynaklarda entelektiiel sermayenin dorde ayrildigi goriilmektedir. Burada
entelektiiel sermayenin bilesenleri, insan sermayesi, yapisal sermaye, yenilik sermayesi
ve miisteri sermayesidir. Bu ayrimda diger kaynaklarda goriilmeyen yenilik sermayesi
yer almaktadir. Yenilik sermayesi, eski bilgilerden yeni bilgiler edinebilme
yetenegidir.157 Yapisal sermayenin aslinda bir parcast olan yenilik sermayesinde
ekonomik alandaki yenilikler degerlendirilmektedir. Gelismis {iilkelerde ekonomik
biiylime yatinmlardan c¢ok yenilikler tarafindan gergeklestirilmektedir. Yenilik
sermayesi, aslinda entelektiiel sermayenin diger boliimlerinden ¢ok ayr1 bir ozellik
gostermemektedir. Yenilik sermayesinin temeli ve gelisimi, insan sermayesi ile yapisal

sermayenin birlesik etkilerinden kaynaklanmaktadir; bu nedenle de yenilik sermayesi
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bir anda ortaya ¢ikamaz. Insan sermayesi ve yapisal sermaye ile iligkisinin yaninda

yenilik sermayesi aynm1 zamanda miisteri sermayesinin de biiyiimesinde 6nemli bir role

sahiptir. Bu nedenle entelektiiel sermayenin diger bilesenleriyle ic igce gecmis

158
durumdadir.

Entelektiiel
Sermaye

Insan Sermayesi

Bilgi Sermayesi

Yapisal Sermaye

Miisteri Sermayesi

Isletme Siireci

Yetenek
Sermayesi

— Motivasyon
Sermayesi

L Gorev
Sermayesi

Isletme Yenilik

Miisteri
Mliskileri W
Sermavesi

Satici Iliskileri
Sermayesi

Ag Ortag1
Mliskileri
Sermayesi u

Yatirimei
Miskileri —
Sermayesi

Sermayesi Gelistirme
Sermayesi

Bilgi Akist Oznellestirme
Uriin ve Uretim

| Hizmet Akist Siiregleri |
Nakit Akist Yeni fikir ve

B Kavramlar |
Stratejik Satis ve

|| Siiregler Pazarlama N

L Isbirligi Yeni Isbirligi J
Sekilleri Sekilleri 1

Sekil 7 : Entelektiiel Sermayenin Genel Kabul Gormiis Detayli Unsurlari'™®
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Biitiin bunlardan sonra yavas yavas genel kabul gormeye baslayan ticlii ayrim
ise su sekildedir: insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri sermayesi. Bu ii¢ unsur
birbirleri ile her an iliski icerisindedir ve bu iliski sonunda da entelektiiel sermaye
olusmaktadir. Insan sermayesi, isletmenin ¢alisanlarin1 odak noktasi olarak almaktadur,
yapisal sermaye isletmedeki bicimsel olmayan iliskileri ifade etmektedir ve miisteri
sermayesi ise isletmenin iliski igerisinde oldugu miisteri ile farkli yapilan
tanimlamaktadur.'®

Entelektiiel sermayenin ii¢ bilesenden olugmasina ragmen bu bilesenlerin sirket
i¢in 6nemi ayni sektor olmasina ragmen bile her sirket i¢in degisebilmektedir. Mesela;
iic yildizli bir restoranda onemli olan insan sermayesidir, ¢iinkii onemli olan agscidir.
Burger King’de dnemli olan yapisal sermayedir, oradaki anahtar nokta ise yemegin
hazirlanmasi sirasindaki siirecler ve malzemelerin standarthgidir. Kiiciik bir cafe icinse
onemli olan miisteri sermayesidir ¢iinkii oradaki garsonun 6zel miisterilerinin neyi nasil

igtiklerini bilmesi miisteri memnuniyeti yaratmaktadir. el

2.2.1. insan Sermayesi

Stewart, insan sermayesini, calisanlarin problem ¢6zme yetenegi, girisimcilik ve
liderlik yetenekleri, sahip olduklar1 bilgi birikimi olarak tanimlamaktadir. Stewart’a
gore insan sermayesinin amaci, yeni iriinler, yeni hizmetler veya is siireclerinde
ilerlemeler seklinde ortaya cikan yeniliklerdir. 162

Edvinsson entelektiiel sermayeyi bir agaca benzeterek, insan sermayesini agacin
gelismesini saglayan Ozsu olarak nitelendirmistir. Hubert Saint-Onge’ye gore insan
sermayesi, miisterilere c¢oziimler iretmek i¢in c¢alisanlarin ihtiyag duydugu
yeteneklerdir. Nick Bontis ise insan sermayesini, “bireysel olarak kisinin kalitsal
ozellikleri, egitimi, tecrilbbesi ve hayat ve isletme hakkindaki tutumlarinin

3

kombinasyonudur.” seklinde tanimlamaktadir.'® Coleman’a gore ise, iiretimi

kolaylastiracak araclar olusturmak igin kaynaklar iizerinde yapilan degisikliklerden
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olusan fiziki sermaye gibi, insan sermayesi de yeni sekillerde hareket etmelerini
saglayacak yetenek ve beceri verebilmek icin insanlarin degistirilmesi ile olusur.'®

Tiim bunlarin yaninda genis bir tamim vermek gerekirse; insan sermayesi,
miisterilerin ihtiyaclarim karsilayacak ¢oziimler iiretebilme kabiliyeti, c¢alisanlarin
yetenekleri ve fikir yapilardir. 165

Insan sermayesi, calisanlarin sahip oldugu bilgi, beceri ve davranislarinin
toplami, her bireyin sahip oldugu ve gelistirdigi bilgidir. Isletmelerin calisanlarinin
sahip olduklar1 bilgi, yetenek ve becerilerden yararlanabilmesi ve bunu isletme
varliklarina dahil edebilmeleri i¢in insan sermayesinin orgiitsel sermaye catis1 altinda
toplanabilmesi gereklidir. Calisanlara ait bilgi, Orgiitsel deger yaratmak i¢in
kullanildiginda veya paylasildiginda katma de@er yaratan bir unsur olarak orgiitiin
entelektiiel sermayesine dahil olur.'%®

Insan sermayesi, bilgi, beceri, yenilik ve isletmenin bireysel calisanlarnin
yeteneklerinin birlesimidir. Bunlarin yaninda isletme degeri, kiiltiirii ve felsefisini de
icermektedir. Ancak insan sermayesi, isletme tarafindan sahiplenilemez.'®’ Insan
sermayesi, yenilik ve stratejik yenilenmenin kaynagidir. Isletmeler biiyiidiikkce ve
dagilip karmasgiklastik¢a, insan sermayesinden bilgi kazanimi da zorlasmaktadir.'®®

Insan sermayesi, calisanlarin bilgisi, yetenek, kapasite ve davranislarini igerir.
Entelektiiel sermayenin diger elemanlar1 da insan sermayesine baglhidir ve insan
sermayesi, diger sermayelerle birlikte bilgiyi piyasa degerine doniistiiriir. Ayrica insan
sermayesi, bilginin maddi ¢ikt1 ve faydalara doniistiigii sirada diger entelektiiel sermaye
unsurlarinin orgiitsel sekillerini de aglklar.169

Insan sermayesinin iic temel parcasi vardir: yetenek, iliskiler ve degerler.
Yetenek, isletme i¢i ve disindan elde edilen yapisal sermayeden faydalanabilme

yetenegi olan profesyonel yetenek, deger yaratici faaliyetlerde isletme dis1 ortaklar ve
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miisterilerle birlikte calisabilme yetene§i olan ticari yetenek ve deger yaratici
faaliyetlerde baskalar ile birlikte caligabilmeyi ifade eden sosyal yetenek olarak tice
ayrilir. Iligkiler, bilginin aksiyona doniismesinde kisisel cabalarin yaninda bilginin
meslektaslar veya birlikte ¢alisilan is arkadaslar ile paylasilmasi ile ortaya c¢ikabilir.
Degerler bireyin derin veya yiizeysel iliski kurmasinda dnemli bir etkendir.' ™

Bilgi caginda basarinin anahtart insan sermayesi olarak degerlendirilmelidir.
Kurumsal degerler artik somut varliklar degil, insanin sahip oldugu bilgi birikimi,
deneyim, entelektiiel sermaye gibi somut olmayan kavramlar ile kuruluslarin insan

sermayesinden faydalanabilme yetenegi olarak ortaya g;lkmaktadlr.171

Insan sermayesi, organizasyonun sahip olamayacag, isgorenlerle beraber ofisten
ayrilan bilesendir. Bu nedenle isgorenlere organizasyonca aldirilan egitimlerin sadece o
kisinin is yapisim etkilememesi, organizasyonun diger calisanlart i¢in de digsal fayda
saglamasi, organizasyonun siireclerine etki etmesi beklenmelidir. Organizasyonca
iggorenlerine aldirilan egitimlerin, organizasyon i¢inde paylasilabilecegi bir orgiitsel
yapinin olmasi, isgoren fikirlerine 6nem verilmesi ve onlara bu fikirleri paylagmasi i¢in
olanak taninmas1 entelektiiel sermayenin rekabette firmaya yarar saglayacak genislige
ulagsmasi icin onemlidir. insan sermayesi, nitelikli isgorenlerin organizasyona dahil
edilmesi, siirekli egitim kavrammin kabul edilmesi ile de genisletilebilir. isgorenlerin
sahip oldugu ancak organizasyon iginde paylasilmayan ve katma deger yaratma
amaciyla kullanilmayan entelektiiel sermayenin organizasyona hig¢bir faydasi yoktur.172

Insan sermayesi iki yoldan gelisebilir: Ilki isletmelerin, calisanlarinin bildiklerini
daha cok kullanmasi, ikincisi ise daha fazla insanin isletme i¢in yararli daha fazla sey
ogrenmesidir. Isletmelerin kisilerin sahip olduklar1 bilgi, yetenek ve becerilerden
yararlanabilmesi icin insan sermayesinin yapisal sermayeye doniistiiriilmesi gerekir.
Yani bireye ait bilgi, orgiitsel bilgi yaratmak i¢in kullanildiginda ve paylasildiginda tam
anlamiyla entelektiiel sermayenin bir parcasi olur.'” Insan sermayesi gelisimi sadece

orgiitsel bir gorev degildir. Degisen piyasa kosullarinda diger calisanlart da
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etkileyebilmesi i¢in herkesin kendi bireysel bilgi, yetenek, calisma seklini kullanmasi
gerekmektedir. Bunun i¢in her ¢alisanin kendi kisisel sagligini, bakiminm ve giivenligini
saglamasi, tatmin edici bir is-yasam dengesini kurmasi, hayat boyu 6grenmede aktif
olmasi, kisisel 6grenme ve gelisim i¢in tiim olanaklarim kullanmasi, iletisim kurmas,
deneyimlerini paylagmasi, bilgi paylasimi ve Ogrenme icin modern bilisim
teknolojilerini kullanmasi gerekmektedir.'”

Insan sermayesi, bilgiyi yaratan, yeni iiriin ve fikirleri ortaya cikaran ve is
siireclerini olusturan isgorenlerdir. Insan sermayesi, calisanlarin beyinlerindekilerden
olugmaktadir ve ¢alisanlarin her an sirketten ayrilmalari durumunda bagka herhangi bir
yerde kayith olmadigindan calisanlarla birlikte gidebildigi i¢in genellikle degisken ve
istikrarsiz olarak nitelendirilmektedir. Ancak bilgi toplumunda entelektiiel sermayenin
en Onemli bileseni insan olsa da, bireylerin isletmeyi terk etmeleri yaratilmis olan
entelektiie]l sermayenin organizasyon c¢apinda azalmasi anlamina gelir. Burada sozii
edilen zarar sadece ayrilan kisinin yerinin doldurulmasi ve yeni iggorenin egitim
masraflart degildir elbette. Bir iggorenin isten ayrilmasinin maliyeti, o isgdrenin yillik
iicret tutarina esittir. 175

Firmalar artik insan sermayelerini elde tutabilmek i¢in farkli yontemler gelistirip
uygulamaktadirlar. Serbest kiyafet uygulamalari, sirkette film gosterileri, calisanlardan
olusturulan koro ve tiyatro gruplari, bogaz gezileri, piknik ve kokteyller buna ornek
verilebilir. Bunlarin yapilmasindaki amag: daha az stres yasayan, devamsizligi azalan,
daha mutlu, daha sadik ve daha verimli ¢alisanlardir. Bu konudaki diinyadaki en iyi
uygulamalardan biri Wall Street devi olan Merril Lynch calisanlarinin evde
calismasidir. Ancak bu ¢alisma dyle pijamayla calismay1 degil 6nce siki bir egitimin
ardindan organize bir calismay1 ve ardindan giin i¢inde yapilanlarin raporlanip
onaylanmasim igcermektedir. Bu konudaki diger calismalar ise soyledir: 176

e Boeing’in Isveren Sponsorlugunda Deger Plani: bu planda isletme calisanlarina,

tizerinde mutlaka sirketin rengi veya logosu bulunan her tiirlii yiyecek, elektronik
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esya, spor esyast ve hatta otomobil verilmektedir. Boylece bu hediyeleri
sirketlerinin verdigini siirekli animsayan ¢alisanlarin baglilik bilinci de artmaktadir.
e Tokyo’daki Toppan basim sirketi Japonlardaki fazla calisma, asir1 is stresi ve
tilkenmislik nedeniyle artan intiharlara bir ¢dziim olarak, bu konuda bir psikolojik
danigman ige alarak iicretsiz randevu uygulamasi yapmistir .
e  Yazilim sektorii devlerinden SAS, calisanlarinin saglik harcamalarina yillik 1,5
milyon USD harcadiklarini tespit ettikten sonra aym kalitede hizmet verebilecek

sadece calisanlari i¢in 6zel bir klinik agarak 500 bin USD tasarruf saglamustir.
2.2.2. Yapisal Sermaye

Girigimci ve saf insan, insan sermayesidir; isletme adami ise bagka bir seydir. Bu
bakimdan Thomas Edison, daha sonra General Electric’e doniisen sirketi kurmakla,
kendi insan sermayesini yapisal bir degere doniistirmiistiir.”’ Dolayisiyla burada
aslinda temelde birbirleri iligkili ancak aynm1 zamanda da farkli iki kavram
bulunmaktadir. Birincisi insan sermayesi, ikincisi ise yapisal sermayedir. Bireysel
yetenek ve becerilerden olusan insan sermayesi, gelistirilip farkli 6zelliklerle
birlestirilerek yapisal sermaye haline getirilebilmektedir.

Stewart yapisal sermayeyi kisaca gece eve gitmeyen bilgi olarak tarif etmektedir.
Saint-Onge’ye gore yapisal sermaye, isletmenin piyasa beklentilerini karsilama
yetenegidir. Bontis ise yapisal sermayeyi, “calisanlari optimum entelektiiel performans
gostermeleri icin destekleyen ve buna bagl olarak isletmenin optimum performans
gdstermesini saglayan yapidir.” seklinde tanimlamaktadir.'”®

Kapsamli bir tamimla yapisal sermaye, isletmenin sahip oldugu patentler, telif
haklari, fikirler, markalar, bilgisayar sistemleri, strateji, kiiltiir ve idari yapilanma gibi
farkli bagliklarin toplamidir. Bu yapilar isletme tarafindan olusturulur, revize edilir ve
birbirleri ile iligkilendirilir. Yapisal sermaye, insan sermayesinin aksine, ¢alisanlarin
aksam eve giderken ofiste biraktiklari, organizasyonu terk etseler bile kaybolmayan her

seydir. Yapisal sermaye isletmeye aittir, paylasilabilir, yeniden tiretilebilir, mekaniklik
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ve sirket yapisi ile ilgilidir, ticareti yapilabilir ve insan sermayesinden miisterilere
gerceklesen akimda dagitim kanali islevi goriir. Yapisal sermayenin gelistirilmesi i¢in,
isgobrenlere deneme, denemelerde yasanabilecek basarisizliklar gogiisleyebilme ve
tekrar deneme olanaklari saglanmali, destekleyici ve dgrenme odaklt bir kurum kiiltiirii
gelistirilmelidir.'”

Yapisal sermayenin iki temel amaci vardir. Birincisi, calisanlara aktarilabilecek
bilgilerin diizenli bi¢imde kayit altina alinmasi ve ikincisi gerek duyuldugunda kisilerin
tam zamaninda bilgilere ve uzmanlara ulagsmasini temin etmektir.'®

Edvinsson ve Malone, yapisal sermayeyi icerdigi farkli bilesenlerden dolay1
Orgiit sermayesi, siire¢ sermayesi ve yenilik sermayesi olarak gruplandirmislardir.
Orgiitsel sermaye orgiitiin is yapma becerisini artiracak felsefe ve sistemleri igerir.
Siire¢ sermayesi, mal ve hizmet dagitimim saglayan ve gelistiren teknikleri, yontemleri
ve programlar igerir. Yenilik sermayesi ise telif haklar1 ve ticari markalar gibi tescil
edilmis entelektiiel miilkiyet ile isletmenin saglikli bir sekilde faaliyetlerine devam
etmesini saglayan diger tiim beceri ve teorilerden olusan entelektiiel varliklar icerir.'®'

Baska bir kaynakta ise yapisal sermayenin alt bilesenleri olarak sekiz ana baglhk
sayilmaktadir.'®
1- Tsletme Kiiltiirii: Isletmenin taklit edilemeyen tek olgusunun kurum kiiltiirii olmasi,
isletmeye rekabet avantaji saglamaktadir.

2- Kurum Imaji ve Kimligi: Kurum imaji, isletme kiiltiiriiniin organizasyon disina
yanstyan yada yansitilan goriintiisiidiir. Kurum kimligi ise kurumun fiziksel agidan nasil
tanindigidir.

3- Marka: Miisteriler giiclii olan markaya daha yiiksek deger bigtikleri ve daha ¢ok
tercih ettikleri icin giiclii marka, yoneticiler ve yatirimcilar i¢in onemli bir entelektiiel
varliktir.

4- Enformasyon Teknolojisi: Enformasyon teknolojisi bir isletmenin bilgisayar ve

iletisim teknolojisine yaptig1 yatirimdir .
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5- Arastirma ve Gelistirme: Ar-Ge bilginin somut iiriinlere doniistiigii katma degeri en
yiiksek doniisiim prosesidir. Yetkinligi gelistirme, yenilik, bulus, iiriin gelistirme, siire¢
iyilestirme, var olan isi yenileme/genisletme, yeni isler yaratma gibi faaliyetleri kapsar.
6- Entelektiiel Miilkiyet: Entelektiiel miilkiyet yasal koruma altina alinmig entelektiiel
varliklardir ve isletmelerin sahip olduklar1 6nemli bilgi varliklarinin miilkiyet haklarim
ifade eder. Entelektiiel sermaye sayilabilmesi icin bu varliklarin ekonomik bir degerinin
olmasi gerekirken giinlimiizde sirketlerin ekonomik degeri olmayan bircok patent
haklarinin oldugu bilinmektedir.

7- Proses: Entelektiiel sermaye unsuru olarak kabul edilebilmesi i¢in isletmeye katma
deger yaratacak, diger rakiplerden farkliligin1 ortaya ¢ikaran maddi olmayan 6zellikleri
olmasi1 gerekir. Deger yaratilmasi i¢in biiyiik dl¢iide enformasyon altyapisimin verimli
kullanilmasi gerektiginden enformasyon teknolojisi ile degerlendirilmesi gerekmektedir.
8- Sosyal Sorumluluk: Sosyal konularda yapilan faaliyetler toplum tarafindan olumlu

kargilanmakta ve sosyal amacli olsalar dahi isletmelere katma deger saglamaktadirlar.

2.2.3. Miisteri Sermayesi

Entelektiiel sermayenin son bileseni olan miisteri sermayesi, organizasyonun
diger organizasyonlarla ve insanlarla olan iliskilerini kapsamaktadir. Kullanilan dagitim
kanallar1 bilgileri, miisteri ve tedarik¢i iliskileri, sanayi Orgiitleri ve devletle olan
iligkiler gibi genellikle entelektiiel sermayenin dnemini anlayamamis organizasyonlarca
fark edilemeyecek bilgi kaynaklarini ifade eder. Oysa giiniimiizde yogun olarak yasanan
rekabet, organizasyonlari, miisteri ihtiyaglarim1 daha hizli ve dogru algilamayi, bu
ihtiyag¢lar dogrultusunda pazar kanallar gelistirmeyi, hedef pazarlari dogru belirlemeyi
zorunlu kilmaktadur.'®?

Entelektiie]l sermaye uygulamasi Onciilerinden Skandia, miisteri sermayesini
miisteri iligkilerinin bugiinkii degeri olarak tamimlamaktadir. S6z konusu deger ise

bireysel araglarla degil ancak dinamik bir iligki ile yiikselebilir. Miisteri sermayesi,
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entelektiie]l sermaye unsurlart i¢inde en zor ulasgilamidir. Ciinkii bilginin isletme dis1
kaynaklardan isletme igine akisi saglanmahdlr.184

Miisteri sermayesi, bir isletme icin giivenilir ve kaliteli hammadde veya ara mal
tedarikgileri ile tatminkar ve iiriine sadik tiiketicilerden elde edilen orgiitsel degerdir.
Miisteri memnuniyeti, sirket imaji, miisteri sadakati, telif hakki, marka degeri vb.
goriinmeyen varliklar miisteri sermayesinin biinyesinde bulunmaktadir.'®

Miisteri sermayesi, isletme icin katma deger yaratabilecek isletme dis1 tiim
taraflarla ilgilidir. Dagitim kanallar, miisteri 6zellikleri, trendler ve rekabet¢i yapi
hakkinda isletmenin sahip oldugu bilgiden olusur. Miisteri tatmininin saglanmasinda
stireklilik, finansal gii¢ ve fiyat duyarliligi miisteri sermayesinin gostergeleri olabilir.'*®

Stewart’a gore miisterisi olan her isletmenin miisteri sermayesi vardir ve
entelektiiel sermaye icinde degeri en belirgin olan miisterilerdir. Miisteri sermayesini
yansitan piyasa payi, miisteri tutma ve kagirma oranlari, miisteri basina karlilik
oranlarin takip etmek daha kolaydir. Isletme ile miisterinin birlikte calismasi, miisteriye
yetki verilmesi, 0zel mal veya hizmet sunulmasi, miisterinin isinin 6grenilmesi ve
miisteriye kendi isinin Ogretilmesi miisteri sermayesi yaratabilecek uygulamalar
arasindadir.'®’

Miisteri sermayesi olmadan piyasa degeri ve Orgiitsel performans konusunda
basarili olunamaz. Miisteri sermayesi, daha ¢ok isletmenin is performansi ile dogrudan
iligkilidir ve bagaris1 insan sermayesi, yapisal sermaye ve yenilik sermayesinin
destegine dayalidir. 188

Bir sirkette zenginlik yaratmanin en bilinen yollarindan biri miisteri
memnuniyetidir. Yiiksek diizeyde miisteri memnuniyeti, daha yiiksek miisteri tutabilme

giicii, daha fazla kazan¢ ve daha fazla miisteri sadakati demektir.'®
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Sekil 8 : Miisteri Sermayesinin Olusum Asamalam190

Miisteri sermayesinin bes alt bileseni vardir:'!
- Marka: Marka, iiretici veya saticilarin malimi tanitan, onu bagkalarinin mallarindan
ayirmaya yarayan isim, sembol, sekil veya bunlarin birlesimidir. Tiirkiye’de markalar
on yil i¢in tescil edilip yasal koruma altina alinarak degerli varliklar haline getirilmistir.
- Miisteri: Her miisteri veya miisteri grubunun farkli beklenti ve gereksinimlere sahip
olmasi, bunlarin farkli tiirde yatinmlar gerektirmesi her bir miisteri grubunun katki
payindaki farkliigini da etkilemektedir. Artan yogun rekabet ortaminda miisterilerin
elde tutulmasi zorlasirken, miisterilerin rakip firmalara ilgi gostermesi de giderek
kolaylasmaktadir.
- Dagitim Kanali: Dagitim kanali imalatgidan ara kullanici veya tiiketicilere kadar
siralanan bir dizi 6zel veya tiizel pazarlama kisi ve kuruluslaridir. Verimli bir dagitim
ag1, miisteri iligkilerini olumlu yonde etkiler ve entelektiiel sermayeyi gii¢clendirir.
- Isletme Adi: Miisterilerin satin alma kararlarini etkileyen faktorler, uzun vadede satin
alma davraniglarina da yansimaktadir. Bu 6zelliklere sahip isletmelerin adinin akilda
kalic1 olmasi, iiriinlerinin de akilda kalmasim saglamaktadir.
- Isbirlikleri: Satislar1 artirabilmek icin reklam giderlerini boliisme, promosyonlar
dagitmak, halkla iligkiler etkinlikleri yapmak, egitim konularinda yardimlasmak,

toplanan bilgileri paylagsmak gibi degisik sekillerde isbirlikleri goriilebilir. Dagitim
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kanallarindaki iiyeler cogu zaman aym amag icin ¢alistiklarindan sik sik isbirligine

giderler. Beklenen faydanin biiyiikliigii isbirliginin tiim kanal tiyeleri i¢in fakli olabilir.

2.3. ENTELEKTUEL SERMAYE YONETIMi

Isletmeler giiniimiizde Kisiler, kolektif bilgiler ve kendilerine 6zgii bilgiler gibi
maddi olmayan varliklardan da deger yaratilabilecegini goérmiislerdir. Ancak bu maddi
olmayan varliklar geleneksel standart muhasebe teknikleri ile 6lciilememekte ve eski bir
atasozii de “Olciilemeyenler yonetilemez” demektedir.'**

Bilgi cagim yasadigimiz giiniimiizde her alanda etkisini gosteren ¢ok hizli bir
degisime tanik olmaktayiz. Yeni pazarlarin yaratilip genisletilmesi, globalizasyon
nedeniyle rakip sayisinin artmasi, iletisim ve bilisim teknolojilerindeki yenilikler gibi
gelismelere paralel olarak yonetim tarzlari da degismekte ve bilgiyi esas alan yonetim
sekilleri on plana ¢ikmaktadir. Bilgi ekonomisini ve bilgi yonetimini amaclayarak
yeniden yapilanmaya giden isletme sayisinin siirekli artmasi, bu degisimin bir
gostergesidir. Artik en giiclii isletmeler, en biiyiilk maddi ve finansal varliklara sahip
isletmeler degil, entelektiiel sermayelerini giiclendirebilen ve bu sermayeyi en etkin ve
verimli sekilde yonetebilen ve kullanabilen isletmelerdir.'”?

Bilginin yoOnetilebilir oldugu diisiincesi, Ogrenen Orgiit, maddi olmayan
varliklarin yonetimi, entelektiiel sermaye yonetimi gibi konular1 giindeme getirmistir.
Bu konulardaki gelismeler artan siddetli rekabetin ve global gelismelerin muhtemel
olumsuz etkilerinden kurtulma g¢abalarin1 yansitmaktadir. Isletmeler etkin bir sekilde
rekabet etmenin ve rekabet istiinliikklerini artirmanin yollarin1 aramaktadirlar. Bu
amagla isletmelerin ¢ogu sahip olduklar1 her tiir varliga dayali stratejiler gelistirme
yoluna gitmisler ve boylece sahip olduklari fakat tam kullanamadiklar1 varliklarinin
farkina varmislardir. Bunlar 6zellikle lisans anlagsmalari, patentler, AR-GE caligsmalari,
marka, telif haklari, veri tabanlar1 gibi varliklardir. Bu tiir gelismeler entelektiiel

sermaye yonetiminin kilit roliiniin ortaya ¢ikmasini saglamls‘ur.lg4

192 Brooking; a.g.k.; s.464

193 Giil¢in BUYUKOZKAN; Entellektiiel Sermaye Y onetimi; 2002;
http://www.kalder.org.tr/preview_content.asp?contID=718&templD=1&regID=2; s.1
194 Akyiiz, Gormiig, Bektas; a.g.k.; s.3




Globallesmenin  yarattigt yeni dinamik pazarlar, miisteri istek ve
beklentilerindeki degisimler, bilisim teknolojilerinin kullaniminin yayginlasmasi gibi
degisme ve gelismelerle yonetim modelleri de degismekte, bilgiyi esas alan oOrgiit
yapilan ortaya c¢ikmaktadir. Bilgi temelli olarak yeniden yapilanan isletme sayisinin
giderek artmasi bunun en belirgin gostergesidir. Giiniimiizde isletmelerin basarisi, her
gecen giin daha da giiclenen entelektiiel sermaye varliklari ve bunlarin etkin sekilde
yonetilmeleri ile olciilmektedir. Bilginin entelektiiel varlik haline doniistiiriilmesinde
insan kaynaklarinin 6nemli rolii vardir. Ciinkii yaratici, yenilikci, sorgulayici, elestirici
giic, insandir. Onemli olan isletmelerde insan sermayesini yapisal sermayeye
doniistiirmektir. Boylece bilgi orgiit kiiltiiriiniin bir parcas1 haline gelebilecektir.195

Entelektiiel sermaye yonetimi, bilgi yonetiminden daha fazlasim igermektedir.
Entelektiie] sermaye yOnetimi, insan sermayesi ve yapisal sermayeyi birlikte
gelistirmekte ve ikisi arasindaki iliskiyi ¢cogaltmaktadir. Entelektiiel sermaye degeri de
bu iliskilerden dogmaktadlr.196 Temelde goriinmez aktiflerin yOnetimi olarak
algilanilabilecek bu yaklasim, genel olarak isletmelerin gelecekteki giiclerini
belirlemeye yoneliktir. Bu olgu, bir sistem olmanin 6tesinde bir yonetim felsefesidir.'”’

Entelektiiel sermaye yonetimi, bir isletmenin entelektiiel varliklarinin degerinin
yenilenmesini ve artirilmasimi esas alr.'”® Wiig’e gore entelektiiel sermaye yonetimi,
stratejik ve girisimci yoOnetim agilarindan entelektiiel varliklar olusturmaya ve
sahiplenmeye odaklanmugtir.'”

Entelektiiel sermaye yonetimi ¢alismalari, bir firmanin entelektiiel varliklarini
gelistirecek siirecler ve yontemler ile standart yonetim ve muhasebe uygulamalariyla
genellikle oOlclilemeyen diger organizasyonel varliklarin degerini belirlemektedir.
Entelektiiel sermaye yOnetimi, insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri sermayesi
etkilesimi yoluyla deger yaratilacagi varsayimina dayanmaktad1r.200 Entelektiiel

sermaye yOnetimi, sirket stratejilerinin bir parcasi olmak zorundadir. Bu stratejiler de

195 Isletmelerde Verimlilik; http://www.cyildirim.com/isletmelerdeverim.asp

% Edvinsson, Leif; “Developing Intellectual Capital at Skandia”; Long Range Planning; Elsevier Science
Ltd.; 1997; Vol:30 No:3; pp.366-373; 5.372

197 Akyiiz, Gormiis, Bektas; a.g.k.; s.8

198 Wiig; a.g.k.; 5.400

19 Marti, Josep Maria Viedma; “ICBS - Intellectual Capital Benchmarking System’; Journal of
Intellectual Capital; 2001; Vol:2 No:2; http://www.emerald-library.com/ft; pp.148-164; s.151

200 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.101




sirketin uzun vadeli planlarinin i¢inde olmali ve en iist yonetim basamaklar1 tarafindan
da desteklenmelidir.*""

Entelektiiel sermaye nasil  yonetilir? Oncelikle sermaye  varliklari
tanimlanmalidir. Tkinci olarak, entelektiiel sermaye bir varlik olarak tanimlanmali ve
hesaplanmasi i¢in standart muhasebe tablolart giincellenmelidir. Ve {i¢iincii olarak ise
isletme, entelektiiel sermayesini yonetmek i¢in bir plan olusturmal ve uygulamahdir.’*

Bir isletme icin basit bir entelektiiel sermaye yonetimi modelinin anahtarlar
Stewart tarafindan su sekilde siralanmistir: “Bilginin isletmedeki roliinii girdi, siire¢ ve
¢ikt1 olarak tanimlayin ve degerleyin. Entelektiiel aktiflerinizi tanimlaym. isletmede ne
tiir insan sermayesi, yapisal sermaye ve miisteri sermayesi unsurlari olabilecegini
diisiiniin. Bu varliklara yatinm yapin ve onlar1 gelistirmek i¢in bir strateji olusturun.

Bilgi calismasinin iiretkenligini arttirm.”?%

Entelektiiel sermaye yOnetimi, zenginlik saglayan varliklarin sermaye, mal ve
emek gibi siirli kaynaklarin bir araya gelmesiyle olugmasi kurali ile azalan getiri
kuralim degistirmistir. Glincel calismalar giiniimiizde toplam ciktidaki biiylimenin
sadece yarisinin, daha fazla sermaye ve emek girdisi tarafindan olusturuldugunu
géstermektedir.204

Entelektiiel sermaye yoOnetimi siirecinin aktiviteleri; entelektiiel sermayenin
tanimlanmasi, politikasinin gelistirilmesi, denetlenmesi, korunmasi, gelistirilmesi,
yenilenmesi, yazili hale getirilmesi ve bilgi tabaninin dosyalanmasi ve saklanmasidir. 205

Entelektiiel sermaye yonetiminin faydalari sunlardir:
e Gelecege yonelik bilingli ve 6nciil bir yonetim, isletmelerin en biiyiik kaynagidir.
e Sirketin piyasa katma degeri hesaplanabilir, isletmenin nasil olusturuldugu veya

yatirnmcilarin sermayesinin nasil yok edildigi goriilebilir.

® Yeni entelektiiel sermaye olusumunu tesvik eder.

20! Drinkwater, Don L.; “Intellectual Property: Rich By-Product of Intellectual Capital”; IEEE; 1998;
pp.41-45; 5.42

02 Smart, Kim L.; “The Competitive Distinguisher: Developing and Maximizing Investments in Human
Capital”; IEEE 6. Annual Human Factors Meeting; Orlando Florida; 1997; pp.6-9; 5.8

203 Active Aragtirma Merkezi; a.g.k.; s.2

204 Bradley; Intellectual Capital And The New Wealth Of Nations; s.55

25 Brtugrul; Bilgi Caginda Isletmelerin Yeni Kaynag:: Entellektiiel Sermaye; 5.6



e Kaynaklarin tahsis edilmesi, arastirma ve gelistirme, degisim miihendisligi ve
kii¢iilme programlari, ortak hedefleri gergeklestirme yetenegi, egitim programlari

gibi konularda daha dogru karar vermek icin temel bilgi olusturur.*®

206 Smart; a.gk.;s.8



III. BOLUM

ENTELEKTUEL SERMAYENIN OLCUMUNDE KULLANILAN YONTEMLER

Bugiinkii ekonomide piyasa degeri iizerinde finansal varliklar yerine entelektiiel
varliklarin degerinin artirilmasinin daha fazla etkisi vardir. Entelektiiel sermaye
gelecekteki nakit akisinin onemini vurgulayan bir kaynaktir. Artan rekabetgi piyasada
miisteri memnuniyeti entelektiiel sermayenin etkili yonetimine baghdir. Entelektiiel
sermayeyi yonetememe korkusu isletmeleri yeni ol¢iim araglari aramaya iter.”"’
Gottlieb Duttweiler Foundation isimli Isvigreli bir sirket entelektiiel sermaye iizerine
calismalar yapmis ve dogru bir entelektiiel sermaye ol¢iimii olmamasi nedeniyle bir
organizasyonda ulagilabilir bilginin yalmzca %20’sinin kullanilabildigi sonucuna
ulagmslardir.®®

Entelektiiel sermayenin onciileri arasinda, onun Olciilebilecegini ileri siiren ve
bir sirketin yillik raporunda yer alabilecegini savunan ilk kisi Leif Edvinsson’dir. Géran
Roos ve Johan Roos’a gore ise entelektiiel sermayenin Ol¢iimii, bilgi yOnetimi ve
enformasyon birlikte gerceklesir. Entelektiiel sermaye, sirketteki bilginin ve diger
maddi olmayan varliklarin nasil daha iyi gelistirilecegi ve ol¢iilecegi ile ilgilidir. Nick
Bontis’e gore ise entelektiiel sermayeyi tam olarak dlcebilecek bir formiil hi¢cbir zaman
bulunamayabilir. Ancak sektorel normlarla kiyaslama yapabilmek de yoneticilerin kendi
entelektiiel sermayelerini anlamalarina yardime1 olabilecektir.*

Goriinen varliklara dayanan geleneksel Olciim yontemleri ve eski is tabanh
bilgiler, isletmenin en biiyik ve en degerli varligi olan entelektiiel sermayeyi
degerlemede yetersiz kalmaktadir. Entelektiiel sermaye Olctimleri, bilgi ekonomisinin
etkisiyle sirket calismalarimi gercek diizeyde yansitabilmek ve bilgi yonetimine
yardimci olacak daha dogru bilgiler olusturabilmek icin, finansal ve finansal olmayan

oOlciilerin birlikte kullanildigi, etkili sonuglar sunabilecek bir 6l¢iim modeli olugturmaya

27 Carroll, Ray F. - Tansey, Richard R.; “Intellectual Capital in the New Internet Economy Its Meaning,
Measurement and Management for Enhancing Quality”; Journal of Intellectual Capital; 2000; Vol:1
No:4; http://www.emerald-library.com; pp.296-311; 5.305

208 Chen, Zhu, Xie; a.gk.;s.197

209 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.161-166




dayanmaktadir. Geleneksel finansal yontemlerle karsilagtinnldiginda entelektiiel sermaye
Olctimleri, insan sermayesi, miisteri memnuniyeti ve yenilikler gibi finansal olmayan
onemli icerikleri de kapsamaktadir. Finansal 6l¢iim yontemleri ile entelektiiel sermaye
Olctimleri arasindaki en O©Onemli fark, geleneksel yoOntemler gecmisi Onemserken
entelektiiel sermayenin odak noktasinin gelecek olmasidir. Entelektiiel sermaye, kalite
gibi esnek degerleri ele alirken finansal 6l¢iimler, miktar gibi esnek olmayan degerleri
ele alir. Finansal hesaplamalar gegmisteki islerin getirileri ve nakit akimu ile ilgilenirken
entelektiiel sermaye Ol¢iimleri deger yaratma ile ilgilenir.210

Entelektiiel sermayenin Olgiilebilmesi i¢in smiflandirilmasit gerekmektedir.
Burada amag, entelektiiel performansit degerlendirmek ve o6lgmek i¢in isletmede
kullanilabilecek yeni bir dil olusturmaktir. Entelektiiel performansi 6lgme araci, her bir
entelektiiel sermaye sinif1 icin kullanilan farkl gostergeler setidir.”!!

Entelektiie]l sermayenin Olctimiinde basit yontemler bulunmamaktadir. Tim
diinya iilkelerinde hatta ayni kitadaki iilkelerde bile Ol¢iim yontemleri degisiklik
gostermektedir. Ayrica, bir iilkedeki aragtirmaci bilim adamlar1 ve miihendislerin sayisi
da o iilkenin entelektiiel sermayeye bakis acisim ve entelektiiel sermayesi degerinin
yorumlanmasinda 6nemli bir Slgiittiir.*'?

Entelektiiel sermaye degerinin hesaplanmasinda kullanilan genel kabul gormiis
bir yontem bulunmamaktadir. Entelektiiel sermaye, heniiz cok yeni ve ¢ok bilinmeyeni
olan bir alandir. Her sirket kendi entelektiiel sermayesini toparlayabilmek icin en
azindan bir yontem gelistirmelidir. Bunun yaninda, kendi performanslar1 acisindan
onemli konularla iligkili belli gostergeler ve olgiimler tespit edilmelidir. Burada kilit
nokta, her sirketin kendi stratejisi ve finansal performansini aydinlatabilecek entelektiiel
sermaye Olclim ve bilgi yonetimi yollarim se¢ebilmesidir. 213

Entelektiiel sermaye 6lciimiiniin faydalar: sunlardir: 214

e Maddi olmayan varliklarin tanimlanmasi ve yerlerinin bulunmasi,

210 Chen, Zhu, Xie; a.g.k.; s.195-196

21 Roos, Roos; a.g.k.; 5.419

212 Heart; a.gk.;s.16

213 Stewart; a.g.k.; 5.292-293

214 Kannan,Gopika - Aulbur, Wilfried G.; “Intellectual Capital Measurement Effectiveness”; Journal of
Intellectual Capital; Emerald Group Publishing Limited;2004; Vol:5 No:3;
www.emeraldinsight.com/1469-1930.htm; pp.389-413; 5.390




* Isletme icindeki bilgi akis rotasmin belirlenmesi,

e  Onemli bilgi varliklarinin 6nceliklendirilmesi,

o isletme icindeki 6grenme yontemlerinin hizlandirilmast,

e Varliklarin degerlerinin goriilmesi (bu, s6z konusu degerin artirilmasi i¢in kesin
bir aragtir.)

e Bilginin yarattigi i¢ iliskilerin anlasilmasinin artmasi,

e Yeniliklerin artmasi,

e Bilgi yonetiminin faydalar ile isbirligi calismalarinin ve bilgi paylasim
kiltiiriiniin artmasi,

e (Calisanin kendi kendine anlama yeteneginin ve motivasyonunun artmas,

e Performans odakli kiiltiir olusturmasi.

3.1. ENTELEKTUEL SERMAYEYi BiR BUTUN OLARAK OLCEN
YONTEMLER

1990’1 yillardan bu yana entelektiiel sermaye Ol¢iimii arastirmacilarin temel
arastirma konusu olmustur. Entelektiiel sermaye ol¢iimiinde bir¢cok yontem gelistirilmis
olup bunlardan bazilar1 entelektiiel sermayeyi bir biitiin olarak degerlendirmektedir.
Bunlar arasinda Ekonomik Katma Deger (Economic Value Added - EVA),
Dengelenmis Skor Karti1 (Balanced Scorecard - BSC), Skandia Pusulasi (Skandia
Navigator), Teknoloji Broker1 (Technology Broker), Yonetim Getirisi (Return Of
Management - ROM), Entelektiiel Sermaye Endeksi (Intellectual Capital Index), Piyasa
Degeri-Defter Degeri Farki(Market Value - Book Value), Tobin’in Q Orami (Tobin’s Q
Ratio), Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi (Calculated Intangible Value -
CIV), Maddi Olmayan Varliklar Cetveli (Intellectual Assets Monitor), Alint1 Agirlikli
Patentler, Bilgi Sermayesi Getirileri (Knowledge Capital Earnings - KCE),
Pricewaterhouse Coopers LLP Overall Value, Entellektiiel Katma Deger Katsayisi
(Value Added Intellectual Coefficient - VAIC) sayilabilir. Calismada, bu yontemler

arasindan en ¢ok kabul gorenleri agiklanmaya caligilmistir.



3.1.1. Piyasa Degeri — Defter Degeri Farki (Market Value — Book Value)

Isletmenin piyasa degeri, dolastmda bulunan hisse senetleri icin belli bir tarihte
yatinmcilar tarafindan 6denmeye razi olunan tutardir. Defter degeri ise, isletmenin
bilancosunda yer alan varliklardan borglarin diisiilmesi sonucu elde edilen degerdir. Bu
yontemde isletmenin entelektiiel sermayesi, piyasa degerinden defter degeri
diisiildiikten sonra kalan tutar olarak belirtilmektedir. Piyasa Degeri / Defter Degeri
Orani ise, isletmenin dolasimdaki hisse senetlerinin belli bir tarihte islem gordiigii
piyasa fiyatinin, aynm tarihteki hisse senedi basina diisen 6zsermaye payina boliinmesi
suretiyle bulunmaktadir.”"> Bu iki degerin birbirine oraninin kullanilmasi durumunda
oranin yiiksekligi, isletmenin entelektiiel sermayesinin defter degerine olan etkisinin
yiiksekligini gostermektedir.

Bu yontemde bir firmanin entelektiiel sermayesi, tutar olarak;

Entelektiiel Sermaye = Piyasa Degeri — Defter Degeri esitligi ile; oran olarak ise

Entelektiiel Sermaye = Piyasa Degeri / Defter Degeri esitligi ile hesaplanmaktadir.
Oran olarak hesaplanan entelektiiel sermaye degeri, firmamin gecmis yil verileri ve
sektor ortalamalart ile karsilastirma imké&ni verdiginden daha anlamli bilgiler

216
sunmaktadir.

Her sektor igin farkli piyasa degeri / defter degeri orami s6z konusu
olacagindan her isletmenin kendi sektoriindeki diger isletmelerle kiyaslanmasi daha
dogru sonug alinmasini saglayacaktlr.217

Yontemin iki uygulamasinda da esas olan isletmenin piyasa degeri ile defter
degeri arasindaki iliskidir. Bu iki deger arasindaki pozitif iliskinin biiyiik olmasi
isletmenin entelektiiel sermayesinin igletmenin toplam degerine olan etkisinin o boyutta
yiiksek oldugunu gostermektedir.

Bu yontem her ne kadar uygulamasi ve ilk etapta entelektiiel sermayenin
anlagilmas1 konusunda basit bir yontem olsa da, dnemli bir eksik yonii nedeniyle genel

kabul gormemektedir. Bu eksiklik, isletmenin piyasa degeri ile defter degeri arasindaki

farkin sadece entelektiiel sermayeden kaynaklanmamasidir. Bu fark, aym1 zamanda

215 Cikrikci, Mustafa - Dagtan, Abdulkerim; “Entelektiiel Sermayenin Temel Finansal Tablolar
Araciligryla Sunulmast”; Bankacilar Dergisi; 2002; say1:43;
www.tbb.org.tr/turkce/dergi/dergi43/dastan.doc; s.7

216 Uzay, Savas; a.g.k.; s.167

2 Arikboga; a.g.k.; s.119




yatinmcilarin gelecek ile ilgili beklentilerinden de olusabilmektedir. Bu durum 6zellikle
gelismekte olan piyasalarda kendini daha da acik bir sekilde gostermektedir. Bu tiir
piyasalarda net bir degerlendirme yapilmasim giiclestiren diger bir durum ise
isletmelerin kendi istekleri ile defter degeri ve piyasa degerini diisiik gostermesidir.
Ancak yine de piyasa degeri ile defter degeri arasindaki fark dogru bicimde hesaplansa
dahi, yoneticiler tarafindan analiz edilip kullanilmadigi takdirde bir anlam

tasimayacaktir.

3.1.2. Tobin’in Q oram (Tobin’s Q Ratio)

Bu yontem James Tobin tarafindan gelistirilmis olup firmalarin birbiri ile
kiyaslanmasini saglar. Yontem, defter degeri yaklagimina benzemekle birlikte, piyasa
degeri / defter degeri yerine, piyasa degeri / varliklarin yerine koyma degeri oranini
kullanir. Yatirim kararlarinin tahmin edilmesi icin gelistirilmis olan bu yOdntem,
igletmenin yatirim kararlarim tahmin etmek i¢in, faiz oranlarindan bagimsiz olarak,
igletme varliklarinin yerine koyma maliyetlerini kullanmaktadir.*'®

Hem piyasa degeri / defter degeri hem de Tobin’in Q orami bilginin kesinligi
acisindan kullanilabilir bir delildir. Bu yontemlerin kullanimi sektorlerin ve sektdrdeki
sirketlerin kiyaslanabilmesi agisindan onemlidir.*"

Q degeri, 1’e esit, 1’den kiiciik veya 1°den yiiksek c¢ikabilmektedir. Oranin
1’den yiiksek ¢ikmasi, isletmenin yiiksek degerde entelektiiel varliklara sahip oldugunu,
bu varliklardan yiiksek getiriler elde ettigi anlamina gelmektedir. Bu oranin 6zellikle
yazilim sirketleri gibi diisikk maddi varlik ile calisan sirketlerde 7 veya daha yiiksek
olma egilimi vardir. Demir-gelik sektorii gibi sermaye yogun sektorlerde faaliyet
gosteren biilyiik fiziksel varliklara sahip sirketlerde ise Q Oram1 1’e yakin olma
egilimindedir. Q degerinin 1’den kiiciik olmasi ise, isletmenin entelektiiel sermayeye
sahip olmadigim veya entelektiiel varliklarin getiri diizeylerinin yerine koyma degerini

karsilayamadig1 sonucunu ortaya koymaktad1r.220

218 Cikrikel, Dastan; a.g.k.; s.8
219 Stewart; a.g.k.; s.296
220 Arikboga; a.g.k.; s.120



3.1.3. Ekonomik Katma Deger (Economic Value Added — EVA)

Bu yontem, 1980’lerin sonlarina dogru Stern Stewart tarafindan, isletmelerin
temel finansal amaclarn olan hissedar karinin maksimize edilmesini saglamaya yonelik
gelistirilen bir aractir. EVA, sermaye biitcelemesi, finansal planlama, hedef belirleme,
performans Ol¢iimii ve hissedar iletisimi gibi degiskenleri birbiriyle iliskilendirebilmek
icin kullanilan, kapsamli bir finansal yonetim Ol¢iim yontemi olarak ifade
edilmektedir.””’

Asil olarak EVA, sermayenin, maliyetini asan getiri elde edebilmedeki basari
derecesini 6lgmektedir. EVA’nin deger kaybettiren alanlar1 tanimlayabilmesine ragmen,
isletmenin yatirimcilarin katma degerini fazlalastirabilmesi konusunda kaynaklarini
nasil kullanmasi1 gerektigini aciklayamamasi, yontemin zayif tarafini olusturmaktadir.***

EVA, finansal sermaye diizenlemesi odakli biiyiimeye yonelik bir yonetim
teknigidir. En basit tammmiyla EVA, faaliyet karindan sermaye maliyetinin
cikarilmasindan sonra geriye kalan artik getiridir. EVA, karar kriteri olusturan bir
performans Olgiisiidiir ve piyasa katma degeri ile yatinmci degerini iliskilendirir.”*

EV A= Net Satiglar — (Faaliyet Giderleri + Vergiler + Sermaye Maliyeti)

EVA, goriinmeyen kaynaklarin yonetimiyle dogrudan iligkili olmasa da, etkili
bir entelektiiel varlik yonetiminin EVA’y1 artiracagim goriilmektedir. Bu nedenle, bazi
arastirmacilar entelektiiel sermaye stogu icin EVA 06l¢iimiintin kullanilabilecegi fikrini
desteklemektedirler. EVA, finansal gostergeleri degerleme iizerine odaklanmustir.”**
EVA, piyasa katma degeri (MVA) ol¢iimii i¢cin gelismeler getirebilecek bir yontem
olarak ifade edilmektedir. MVA, isletmenin kurulusundan bugiine yatirimcilarin
isletmeye koyduklar1 para ile hisselerini satarak elde edebilecekleri bugiinkii deger

. 225
arasindaki farktir.
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3.1.4. Dengelenmis Skor Karti (Balanced Scorecard — BSC)

Yontem, Robert Kaplan ve David Norton tarafindan 1992 yilinda isletmelerin
performansinin hesaplanabilmesi amaciyla gelistirilmistir. Bir isletmenin misyon ve
stratejisinin fiziksel olciiler haline doniistiiriilerek ifade edilmesidir.”*® Bu yontem hem
insan sermayesini hem de yapisal sermayeyi gorebilmek icin gelistirilmistir.”?’

BSC, 6l¢iim sistemini dort baglikta toplamaktadir. Bunlar: finans, miisteri, icsel
yap1 ve 6grenme-biiyiime basliklaridir. Tlk bashk geleneksel muhasebe ol¢iimlerini
icermektedir. Tkinci bashk, diger 6lciim yontemlerine ek olarak sirket iiriinlerine hedef
gruplar belirlemeyle ilgili 6l¢iimleri gruplar. Uciincii bashk, deger zinciri kapsamindan
net bir sekilde ayrilmaktadir. Ve son olarak dordiincii bashk, isletmede 6grenme ve
bilgi aktarimini kolaylastiran sistemler ve ¢alisanlarla ilgili 6l¢iim yontemlerini i(;erir.228

Dengelenmis Skor Karti, halihazirda yapilmis eylemlerin sonuclarini gosteren
finansal Olctimler ile miisteri memnuniyeti, i¢ isleyisler ve gelecekteki performansin
destekleyicileri olan sirket yenilikleri ve gelistirme etkinliklerini bir araya getirerek
igletme performansimin dengeli bir goriiniimiinii ortaya koyar. Her bir boyut igin
Olctimler bir sirkete, bir isletme birimine veya bir proje ekibine Ozeldir ve biitiin

seviyelerdeki calisanlarin genis bir katilimuyla gelistirilir.*’

3.1.5. Skandia Pusulas1 (Skandia Navigator)

Skandia Assurance and Financial Services isimli sirketin entelektiiel sermaye
birimin basina 1991 yilinda Leif Edvinsson getirilmistir. Leif Edvinsson, bu gorevde
iken Kaplan ve Norton’un BSC’sini temel alarak s6z konusu yontemi gelistirmistir.23 0

Skandia, bilgi varliklarim 6lgmek icin gercek bir ¢aba gosteren ilk biiyiik sirket olarak

226 Arikboga,; a.g.k.; s.123

227 Roos, Roos; a.gk;s.415

228 Bontis, Dragonetti, Jacobsen, Roos; a.g.k.; $.396
229 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.181

230 Arikboga,; a.g.k.; s.126-127



degerlendirilmektedir. 1994 yilinda hissedarlara agiklanan geleneksel finansal rapora

entelektiiel sermayeyi ekleyen ilk sirket Skandia olmustur. 21

bugiin

FINANSAL ODAK
MUSTERI INSAN SUREC
ODAGI ODAGI ODAGI

YENILEME VE GELISTIRME ODAGI

IS CEVRESI

entelektiiel
sermaye gelecek

Sekil 9: Skandia Pusulasi>*

Dinamik Skandia Pusulas1 yontemine gore entelektiiel sermaye, insan sermayesi
ve yapisal sermayenin goriinmeyen faktorleri bir araya getirildiginde olustugundan,
entelektiie]l sermayeyi insan sermayesi ve yapisal sermaye olarak ikiye ayirmaktadir.
Burada insan sermayesi ¢alisanlarin yeterliligi, icsel iligki yetenegi ve degerleri olarak
tanimlanabilir. Yapisal sermaye ise markalar, patentler, siiregler, orgiitsel yap1 ve
fikirler gibi aksam c¢alisanlarin eve gitmesinden sonra isletmede kalanlar olarak
nitelendirilebilir. Skandia Pusulasi’nin, piyasa degerini olusturmada miisteri
sermayesinin rolii konusundaki etkisi sinirlidir. Modelde isaret edilen 100’den fazla
noktadan bazilar1 yanhs diistiniilmektedir. Mesela bilgisayarinin dniinde oturup ¢alistyor
gibi goriinen bazi calisanlar, aslinda isletmeye rekabet avantaji saglayacak sekilde
bilgilerini kullandiklar1 anlamina gelmemektedir. Bu nedenle modelin sadelestirilmeye
ve yeniden diizenlenmeye ihtiyaci vardir.>>

Skandia Pusulasi, entelektiiel sermaye unsurlar arasindaki iligkiyi gostermek

icin 6zel olarak gelistirilmis bir aractir ve isletmedeki entelektiiel sermaye yonetimine

! Bontis; Assessing Knowledge Assets: A Review Of The Models Used To Measure Intellectual
Capital; s.44

232 Brennan, Niamh - Connell, Brenda; “Intellectual Capital: Current Issues and Policy Implications™;
Journal of Intellectual Capital; 2000; Vol:1 No:3; http://www.emerald-library.com; pp.206-240; s.225
233 Chen, Zhu, Xie; a.g.k.; s.200-201




ozgii olup, esneklik ve dinamizm avantajlar1 vardir. Ayrica diger sirketlerle kiyaslama
imkan1 tanir ve kar amagsiz kuruluslara da uygulanabilmektedir. Ancak yontem heniiz

tam olarak gelistirilememis olup, karisik ve gelisimi heniiz baglangi¢ evresindedir.”*

Finansman odag1 Gelirler/calisanlar
Yeni miisterilerden saglanan gelirler/toplam gelirler

Yeni is siireclerinden kaynaklanan karlar

Miisteri odag1 Miisteri ziyaretiyle gecen giinler
Satig goriigmeleri ve sonlandirilan satislarin orant

Kaybedilenlere kars1 kazanilan miisteri sayist

Siire¢ odagi Bilgisayar/calisan sayis1
Teknoloji kapasitesi

Siire¢ zamant

Yenilik ve gelisme odagi Memnun ¢alisan endeksi
Egitim maliyeti/yonetim maliyeti

Patentlerin ortalama yas1

Insan odag Uzman derecesine sahip yoneticiler
Ortalama personel devir hizi

Yoneticilik endeksi

Sekil 10: Skandia Entelektiiel Sermaye Olgiitii Ornekleri™”

Leif Edvinsson’in gelistirdigi dinamik entelektiiel sermaye raporlama modelinde
5 odak noktas1 vardir: finansman (finansal sonuglar), miisteri (miisterilerle kurulan
iligkiler), siire¢ (is siireclerinin etkinligi), yenilik ve gelisme (gelecekte insan ve yapisal
sermayenin gelistirilmesi i¢in yapilan yatirimlar), insan (bireysel ozellikler, miisteri
problemlerine ¢6ziim getirebilme yetenegi). Bu 5 odak noktasimi 6lgmek i¢cin mevcut 73
geleneksel oOlgiitiin yaninda 91 tane de yeni entelektiiel sermaye Ol¢iitii olmak iizere

toplam 164 6l¢iit kullanilmaktadir. >

23 Gallego, Isabel - Rodriguez, Luis; “Situation of Intangible Assets in Spanish Firms: An Emprical
Analysis”; Journal of Intellectual Capital; Emerald Group Publishing Ltd.; 2006; Vol:6 No:1;
www.emeraldinsight.com/1469-1930.htm; pp.105-126; 5.109

¥ Bontis; Assessing Knowledge Assets: A Review Of The Models Used To Measure intellectual
Capital; 5.46

% Bontis; Assessing Knowledge Assets: A Review Of The Models Used To Measure intellectual
Capital; s.44-46




3.1.6. Entelektiiel Sermaye Endeksi (Intellectual Capital Index)

Entelektiie]l sermaye Ol¢iimiinde kullanilan diger bir yontem de Entelektiiel
Sermaye Endeksidir. Bu yontem Goran Roos ve is arkadaglar tarafindan Intellectual
Capital Services Ltd. sirketinde gelistirilmis ve ilk olarak 1997 yilinda yillik rapora
destek olarak Skandia sirketinde kullanilmistir. Yontemde basarinin anahtari olan
etkenler tanimlanir ve Ol¢lim icin tek bir Ozet gostere olusturabilmek icin agirliklar
bulunur.>’

Entelektiiel Sermaye Endeksi, farkli bireysel gostergeleri tek bir endekste
toplamaya ve piyasada meydana gelen degisikliklerle entelektiiel sermayede meydana
gelen degisiklikler ile arasinda iliski kurmaya c¢alisan "ikinci kusak" caligmalara bir
ornek teskil etmektedir. Ozet bir endeks, isletmelerin onceliklerini ve kendi degisik
Olctimleri arasindaki iligkileri anlamalarina ihtiya¢ duydugundan uzun tek gosterge
listelerinden daha hizli bir gelisme saglar.238 Ikinci kusak calismalarin temel amaci,
entelektiiel sermayenin kapsamli ve etkin bir sekilde yonetilebilmesi icin, isletmenin
deger yaratan siireclerini tam anlamiyla anlayabilmektir. ilk kusak ¢alismalar yalnizca
entelektiie]l sermayeyi meydana getiren bileseni incelerken, bu ikinci kusak ¢alismalar
yoneticilerin isletmeler entelektiiel sermaye yapilarini anlamalarini saglamaktadir.*

Model, bir taraftan entelektiiel sermaye bilesenlerinden hangisine O6nem
verilmesi gerektigi kararinin verilmesini kolaylastirirken, farkli birimler ve sirketler
arasinda entelektiiel sermaye artis veya azaliglarimi karsilagtirma imkani vermekte,
yonetimin entelektiiel sermayeye iliskin kararlan ile yatirimlarin gelecekteki potansiyel
kazanglara etkisinin godzlemlenmesini kolaylastirmaktadir. Farkli Slciimleri bir tek
indeks degeri olusturacak sekilde birlestirmek icin, oncelikle nelerin birlestirileceginin
cok iyi yorumlanmasi ve tiim gostergelerin yeniden gozden gecirilmesi, gostergelerin
onceliklerinin, hassasiyetlerinin ve goreceli 6nemlerinin degerlendirilmesi sonucu ayni
esasin farkli detaylarima yoOnelmis olanlari, isletmenin anahtar basar1 faktorleri

dogrultusunda elimine edilerek, yalnizca ortak unsura odaklanmis bir gosterge

%7 Brennan, Connell; a.g.k.;s.232

3% Bontis; Assessing Knowledge Assets: A Review Of The Models Used To Measure intellectual
Capital; 5.47

239 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.186



olusturulmasi gerekmektedir. Gostergenin inceledigi alana iliskin olarak isletmenin 100
iizerinden alacagi not veya benzer sekilde gelistirilebilecek 6zel sistemler dahilinde, her
gostergeyi bir indeks olarak ifade etmek icin isletmelerin detayli bir ¢alisma yaparak,
karmagik matematiksel doniisiimler olusturmasi ve kullanmasi kag¢inilmazdir. Bu
siirecte olusturulacak formiillerde, rekabet edilen veya ornek alinan kuruluslarla
karsilastirma esasmna dayali yontemler gelistirilmesi de miimkiindiir. Onemli olan,
objektif olarak, konuya iliskin tiim degiskenlerin hesaba katilmasidir. Sonrasinda,
entelektiiel sermayenin her bileseni i¢in olusturulan nihai gostergelerin 6ncelik ve 6nem
derecelerinin ortaya konulmasina ihtiyag duyulmaktadir. Burada goz Oniinde
bulundurulmasi gereken temel unsurlar, isletmenin stratejileri, isletmenin karakteristigi
ve faaliyet gosterilen sektoriin karakteristigidir. Agirlik degerlerinin belirlenmesinde,
faaliyet gosterilen endiistrinin i¢ dinamikleri dahilinde, sermaye bilesenlerinin deger
yaratma konusundaki goreceli 6neminin ortaya konulmasi biiyilk 6nem tasimaktadir.
Her gostergenin degeri ile agirhik degerinin ¢arpilmasinin ardindan, aym bilesene ait
olanlarin toplanmasiyla o bilesene ait indeks degeri bulunmaktadir. Entelektiiel
sermayeyi olusturan bilesenlere ait bu indeks degerlerinin, her bilesenin agirlik derecesi
ile carpilmasi ve elde edilen dort rakamin toplanmasi sonucunda da entelektiiel sermaye
indeks degerine ulagilmaktadir.**’

Roos'a gore entelektiiel sermaye endeksinin ayirt edici ozelliklerinden bazilart
sunlardir:**!
* Isletmenin yapisina gore farkli isletmelere kolaylikla uyarlanabilen spesifik bir
yaklagimdir.
* Entelektiiel sermayenin dinamik yapisina odaklanma ve bu yapiy1 miimkiin oldugunca
belirgin hale getirme 6zelligine sahiptir.
* Onceki donemlerde gerceklestirilen isletme performanslarini da dikkate almaktadir.
» Isletmenin sahip oldugu fiziki varliklar1 geleneksel yontemlerden farkli ele almaktadir.
* Piyasa degeri baz alindiginda, isletmenin icinde bulundugu duruma ait gergeklerin
gozden kacirildig1 yada isletmenin gercek degerinin belirlenemedigi durumlarda, ortaya

cikan bu eksiklikleri ve hatalar kendi kendine diizeltebilme 6zelligine sahiptir.

240 Sanal; a.g.k.; s.77-78
24 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.186



3.1.7. Teknoloji Brokeri (Technology Broker)

Annie Brooking’in gelistirdigi bu yontem, bir isletmenin piyasa degerinin maddi
olan ve olmayan varliklar olmak iizere iki elemandan olustugunu soylemektedir.
Entelektiiel sermaye ise dort varlik grubunun karigimindan olugmaktadir: piyasa
varliklar1 (markalar, miisteriler), insan varliklar1 (egitim, 6zel alanlardaki bilgiler,
beceri), entelektiiel varliklar (patentler, haklar, ticari sirlar) ve altyapr varliklar
(orgiitsel kiltiir, bilgi sistemleri, sirket felsefesi).**

Brooking, entelektiiel sermayenin tanimlanmasi surecinde, entelektiiel sermaye
gostergesini olusturmak igin, organizasyona 20 adet soru yoneltmektedir. Bu testin
sonucunda, "organizasyon bu 20 soruyu yanitlamada ne kadar fazla zorlaniyorsa,
entelektiiel sermaye yapisi1 o kadar giiglendirilmelidir" sonucu ortaya ¢cikmaktadir. Daha
sonra, Brooking'in entelektiiel sermaye modelinin her bir bileseni, o bilesen icinde
yer alan degiskenlerle ilgili spesifik sorular sorularak gozden gecirilmektedir. Toplam
olarak, Teknoloji Brokeri Entelektiiel Sermaye Kontrol Siireci, isletmenin geneli
hakkinda oldukca kapsamli bilgiler saglayan 178 sorudan meydana gelmektedir.243

Teknoloji Broken yaklasimi, isletmelere entelektiiel sermaye degerini bulmak
icin bir takim cantasi1 6nerdiginden 6vgiiye degerdir. Lynn, Brooking’in isletmeler i¢in
kendisi de bir entelektiiel varlik oOzelligi gosteren entelektiiel sermaye gostergesi
olusturdugunu soylemektedir. Bunun yaninda, yontemin aktif pazarlanmasi ve kapsamli

temeli, diger arastirmacilarin isletmelerinin entelektiiel sermayesini belirleme,

degerleme ve gelistirmesine de faydasi olmustur. 4

3.1.8. Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 (Value Added Intellectual Coefficient —
VAIC)

Entelektiie]l Katma Deger Katsayis1 Yontemi, Kuzeybat: Universitesi ve Kellog

Is Idaresi Okulu NCI Research isimli kurulustaki proje ekibi bir sirketin piyasa

242 De Pablos; “Intellectual Capital Reporting In Spain: A Comparative View Intellectual Capital
Reporting”; .67

243 Samiloglu; Entelektiiel Sermaye; s.199

** Bontis; Assessing Knowledge Assets: A Review Of The Models Used To Measure intellectual
Capital; s.51



degerinin maddi varliklarin yaninda maddi olmayan varliklardan da kaynaklanabilecegi
konusunda yapilan calismalar sirasinda gelistirilmistir. Buna gore maddi olmayan
varliklarin degeri benzer maddi varliklara sahip ortalama bir rakipten daha iyi
performans gosterme giiciine esittir.**’

Yontem, isletmenin sahip oldugu maddi ve maddi olmayan varliklarin deger
yaratma etkinligini 6lgmede kullanilir. Diger yontemlere gore saglanan iistiinliik,
entelektiiel sermaye performansinin 6l¢iimiinde muhasebe kayitlarinda bulunan gercek
degerlerin kullanilmasidir. Yontem, bilgi ekonomisinin beklentilerine cevap verebilen,
hissedarlarin, yonetim kademelerinin, diger ¢ikar gruplarinin, firmanin toplam
kaynaklarinin ve bu toplami meydana getiren her bir temel bilesenin yarattigi katma
degerin ve bu katma degerin etkinliginin dl¢iilmesini saglayan analitik bir ybntemdir.246

Bu yontem, bir isletmenin fiziksel sermayesinin ve entelektiiel sermayenin insan
sermayesi ve yapisal sermaye olarak adlandirilan iki bileseninin deger yaratma
verimliliginin toplamidir. VAIC, degisik is yapilarina ve farkli islem seviyelerine
uygulanabilen ¢ikt1 odakh bir siire¢ yontemidir.?’

Yontemin olusturulmasindaki amag, firmanin degisen c¢evre sartlarina
adaptasyonunun ve bilgi ekonomisinin dinamik yapisina entegrasyonunun
saglanmasidir. Deger yaratmak icin fiziksel sermayeye ve entelektiiel sermayeye ihtiyag
duyulmast mantigina dayali bir performans degerlendirme yontemidir. VAIC, kolay
ulagilabilen ve detayli arastirmalar ile analizlere gerek duyulmaksizin elde edilebilen
bilgilere dayali bir yontem olarak, firmanin alt birimleri, firmalar ve hatta uluslar arasi

ekonomiler arasinda karsilasgtirmalarin yapilabilmesine olanak saglamaktadur.248

Yontemin formiilasyonu su sekildedir:**’

245 Arikboga,; a.g.k.; s.121

248 ysriik, Nevin - Coskun, Mihriban - Erdem, Meziyet Sema; Tiirk Otomotiv Isletmelerinin Stratejik
Kararlarinin Olusturulmasinda Entelektiiel Sermaye Olgiilmesinde Farkli Yontemlerin Kullaniminin
Etkisi; 9.Ulusal Finans Sempozyumu 29-30 Eyliil 2005; Kapadokya; 2005;
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247 Tseng, Goo; a.g.k.; 5.192
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www.finansbilim.com/oturumdokumanlar.htm; pp.129-140; s.133
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VAICi = CEEi+HCEi+SCEi
CEE: Kullanilan Sermaye Etkinligi (Capital Employed Efficiency)
HCE: Insan Sermayesi Etkinligi (Human Capital Efficiency)
SCE: Yapisal Sermaye Etkinligi (Structural Capital Efficiency)

VAi=1Ii+ DPi+ Di + Ti + Mi + Ri + WSi
VAi :lisletmesinin yarattig: toplam katma deger,
Ii  :Faiz giderleri,
DPi : Amortisman giderleri,
Di : Temettiiler,
Ti : Kurumlar vergisi,
Mi : Istirak kazanglari,
Ri : Dagitilmayan karlar,

WSi : Toplam maag ve iicret giderleri,

CEEi = VAi/ CEi
CEEi : 1 isletmesinin kullanilan sermaye etkinligi katsay1si,
VAi :1isletmesinin yarattig1 toplam katma deger,

CEi :lisletmesinin varliklarin defter degerini gostermektedir.

HCEIi = VAi/ HCi
HCE:i : I isletmesinin insan sermayesi etkinligi katsayis,
VAi :1isletmesinin yaratti§1 toplam katma deger,

HCi : I isletmesinin toplam maas ve iicret giderlerini gostermektedir.

SCi = VAi - HCi
SCi : I isletmesinin yapisal sermayesi,
VAi : 1 isletmesinin yarattig1 toplam katma deger,

HCi : I isletmesinin toplam maas ve iicret giderlerini gostermektedir.



SCEi =SCi/ VAi
SCEi : I isletmesinin yapisal sermaye etkinligi katsayisini,
SCi : I isletmesinin yapisal sermayesini,

VAi : I isletmesinin yarattig1 toplam katma degeri, gostermektedir.

Performans gostergesi olarak, “VAIC ne kadar yiikksek olursa, isletmenin
verimliligi de o kadar yiiksek olur.” denebilir. Eger zaman icinde VAIC artarsa, bu
verimlilik seviyesinin arttifin1 ve daha fazla deger yaratildigini gosterir. Diger yandan
VAIC diistiigiinde ise, verimlilik kdtiilesir ve deger zarar gbrﬁr.250

VAIC, o6l¢iim i¢in standart ve kalici bir temel olusturdugu i¢in de uluslararasi
kiyaslamalarda basarilidir. ikinci olarak, VAIC hesaplamasinda kullanilan tiim veriler
kabul edilmis ve incelenmis veriler oldugundan o6l¢iim sonuclari objektif ve dogru
olarak nitelendirilebilir. Uciincii olarak, degisik i¢c ve dis yatirimcilar tarafindan
degerlendirmeyi kolaylastirir. Ve son olarak arastirma ve uygulamalara daha fazla

dikkat cekmektedir.>"

3.1.9. Hesaplanmus Maddi Olmayan Deger (Calculated Intangible Value — CIV):

Hesaplanmis maddi olmayan deger, maddi varliklarin  getirisinin
hesaplanabilmesi igin sektor ortalamalarini kullanir ve sektor ortalamasimi asan
getirilerle entelektiiel sermaye derecesini blger.252

Yontemde maddi olmayan varliklarin degeri, isletmenin hesaplanan toplam
getirisinden maddi varliklara isabet eden kismin diigiilmesi sonucu elde edilmektedir.
Bu hesaplamalar sirasinda 6zellikle sektor oranlar1 kullanilmaktadir. Bu yontemde sahip

olunan maddi olmayan varliklarin degeri 7 adim yardimu ile hesaplanmaktadlr.253

250 Goh, Pek Chen; “Intellectual Capital Performance of Commercial Banks in Malaysia”; Journal of
Intellectual Capital; Emerald Group Publishing Limited; 2005; Vol: 6 No: 3;
www.emeraldinsight.com/1469-1930.htm; pp.385-396; 5.390
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1. Admm: Ug yil icin ortalama vergi dncesi kar hesaplanur.

2. Adim: Dénem sonu bilancosundan ortalama maddi varlik degerleri alinir ve ii¢
yilin ortalamasi hesaplanir.

3. Adim: Kér ortalamasi, maddi varliklarin ortalama degerine boliinerek maddi
varliklarin getirisi hesaplanir.

4. Adim: S6z konusu ii¢ yil i¢in sektoriin maddi varliklarinin getiri oran1 bulunur.
Eger isletmenin getiri orami sektér ortalamasinin altinda ise bu yOntem
uygulanamayacaktir. Hesaplamanin birakilmasi gerekir.

5. Adim: Getiri fazlas1 hesaplanir. Sektoriin maddi varlik getiri oran1 ortalamasi ile
isletmenin ortalama maddi varliklar1 carpilir. Bu biiyiikliik, sektordeki ortalama
bir isletmenin maddi duran varliklardan kazanabilecegi tutar1 gdstermektedir.
Daha sonra bu biiyiikliik, isletmenin birinci adimdaki vergi oncesi karindan
cikartilir. Bu deger isletmenin ortalama bir isletmeden ne kadar fazla kar elde
ettigini gosterir.

6. Admm: Ug yil icin ortalama vergi orani hesaplanir ve bu fazla kisimla carpilir.
Vergi sonrasi biiyiikliige ulagsmak icin getiri tutarindan diisiilir. Bu, maddi
olmayan varliklara ait primdir.

7. Adim: Primin net bugiinkii degeri hesaplanir. Bunun i¢in isletmenin sermaye
maliyeti esas alinarak bu orana boliinebilir. Bu, o isletmenin maddi olmayan

varliklarinin hesaplanmis degeridir.

3.2.  ENTELEKTUEL SERMAYE UNSURLARININ OLCUMUNDE
KULLANILAN OZEL YONTEMLER

Entelektiiel sermayeyi biitiin olarak ele alip Olgmeye calisan yontemler
gelistirilmeye calisilirken bir yandan da tek tek entelektiiel sermaye unsurlarinin
katkilart hesaplanmaya calisilmaktadir. Firma kazancim etkileyen unsurlar iginde
calisanlar, firmanin kisiligi, miisteri portfoyii, sahibi oldugu patentler ve haklar, faaliyet
gosterdigi sektordeki gecmis deneyimleri yer alir. Bu etmenlerin her birinin kara etkisi
faaliyet gosterilen sektore gore degismektedir. Iste bu nedenle bazen firmalar

kendilerini daha iyi gelistirip optimum firma yapilarim bulabilmek i¢in kendileri icin



daha 6nemli olan etmenleri belirleyip bunlara yonelmektedirler. Bu siirecte de kendileri

icin 6nemli unsurlar1 degerlendirebilmek amaciyla yeni yontemler gelistirilmektedir.
3.2.1. insan Sermayesinin Olciimii

Insan sermayesi, isletme calisanlarinin miisterilerin ihtiyaclarim karsilayacak
cOziimler iiretebilme kabiliyeti, yetenekleri ve fikir yapilaridir. Bu tamimdan da
anlagilabilecegi gibi insan sermayesinin en 6nemli sonucu yaraticiliktir. Bu nedenle
yaraticilik 6l¢iimleri insan sermayesinin belirlenmesinde son derece onemlidir.>*

Isletmelerin basaris1 ve performansi biiyiik dl¢ciide elindeki kaynaklar1 verimli
kullanmasina baghdir. Bu nedenle 6zellikle isletmelerin en dnemli kaynaklarindan olan
insan sermayesinin dogru bir sekilde tanimlanmasi, takip edilmesi ve gelistirilmesi
gerekmektedir.255

Sirketlerdeki insan sermayesinin Olg¢iilmesinde iki degisken kullanilmaktadir:
toplam personel sayisi ve personelin egitim seviyesi. Bu iki gosterge, sirketlerdeki insan
sermayesinin kalite ve degerini belirleyebilecek 6zellikleri gostermeye ¢alismaktadir. 296

Insan sermayesinin 6lciimii biraz zordur. Kullamlan 6lgiilerin, orgiit i¢indeki
toplam bilgi stoklarinin ve bireysel bilgi stoklarinin miktar ve kalitesini icerdiginden

emin olunmalidir. Insan sermayesinin en 6nemli yapr tas1 egitimdir. Bilgi ve becerilerin

gelismesi egitimle miimkiin olmaktadir. >’
3.2.1.1. insan Sermayesi Hesaplamas1 (HRA):
1964°teki Hermanson’un klasik varliklar1 degerleme caligmalari muhasebeci ve

insan kaynaklar1 aragtirmacilar arasinda bircok tartismaya yol agmistir. Insan sermayesi

hesaplanmas1 konusunda ii¢ model vardir: maliyet modelleri, insan kaynaklar1 modelleri

254 Arikboga; a.g.k.; s.130

25 Tastan, Secil; “Insan Kaynaklar1 Performans Kriterleri”; "I, Giic..." Endiistri [liskileri Ve Insan
Kaynaklar: Dergisi; 2002; Cilt:4 Say1:2; http://www.isguc.org/arc_view.php?ex=52&hit=ny : s.1

256 Li, D.Q. - Wu, X.B.; “Emprical Study on the Linkage of Intellectual Capital and Firm Performance”;
IEEE; 2004; pp.515-519; s.516

257 Bontis, Nick; “National Intellectual Capital Index - A United Nations Initiative for the Arab Region™;
Journal of Intellectual Capital; Emerald Group Publishing Limited; 2004; Vol:5 No:1;
www.emeraldinsight.com/1469-1930.htm; pp.13-39; s:20




ve para tabanli modellerdir. Insan sermayesi hesaplamas1 modelleri, miisteri, icsel yapi,
sirket kiiltiirti ve yenilikler gibi diger 6nemli elemanlar1 dikkate almaksizin sadece insan
sermayesi ile ilgilenmektedir.”®

Sackmann, Flamholtz ve Bullen’e géore HRA’nin amaci, yonetsel ve finansal
kararlara girdi saglayabilmek icin, insanin isletmeye gore ekonomik degerinin
bulunmasidir. En basit seklinde HRA modelleri, iicret giderleri biitcelemesi ile insan

varliklarinin isletmeye destegini 6lcmeye ¢alismaktadir. 259

3.2.1.2. Yaraticihk:

Yaraticili@in ¢iktis1 isletmelerde yeni iiriin ve yeni yontemlerin yaratilmasidir.
Yaraticiliin etkisini hesaplamada kullanilan en basit yontem, yeni iiriin veya hizmetlere
iligkin satis yiizdesini hesaplamaktir. Diger bir yontem de, yeni iiriin veya patent
sayisini saptamaktir. Yaraticiigin tek amaci yeni {riinler piyasaya sunmak degil,
aslinda isletmenin karliligini artirmaktir. Bu nedenle uygulanan bir diger teknik; yeni
iiriinden elde edilen gayri safi kar ile eski iiriinlerden elde edilen gayri safi karlarin

karsilastirlmasidir.”®°

3.2.1.3. Personel Degisim Oram, Calisma Siiresi, Deneyim Ve Ogrenme:

Personel degisim orani, bir isletmede belirli bir donem i¢inde ¢alisan personelin,
o donem icinde isten ayrilan personele yiizdesini ifade eder. Isgoren degisim oranmin
yiiksek olmas1 genellikle o isletmenin izledigi personel politikasinda bazi tutarsizliklar
oldugu seklinde yorumlanir. Yine de bu oranin her isletme icin gecerli olan belirli bir
standard1 yoktur. Isletmenin yapisina, iskoluna, isgoren sayisina ve isletmenin
biiyiikliigiine gore personel degisim orani farkli bicimde yorumlanabilmektedir. Her
igletmenin kendi yapisina uygun diisen bir optimal personel degisim orani olmasi

gerekir. Bu hizin belirli toleranslar icinde kalmasi beklenir. Saptanan optimal hizin

258 Chen, Zhu, Xie; a.gk.;s.198

23 Bontis, Nick; “Managing Organizational Knowledge by Diagnosing Intellectual Capital: Framing and
Advancing the State of the Field”; Nick Bontis; World Congress on Intellectual Capital Readings;
Butterworth-Heinemann; USA; 2002; pp.13-56; s.28

260 Arikboga; a.g.k.; s.130



altinda yada iistiinde bir iggoren akis1 varsa bu isletmenin izledigi personel politikasinin
basarisizligim yansmr.261

Personel degisim oraminin yiiksekligi isletmeye bazi sorunlar dogurur. Isten
ayrilanlarin yerine yeni eleman bulmak kolay degildir ve bir zaman kaybina neden olur.
Yeni elemanlarin bulunmasi i¢in verilen ilan bedeli, yapilan goriigme ve testler yada
O0denen damigmanlik iicretleri bir ekonomik kayba neden olur. Yeni eleman bulunsa bile
onun ise yerlesimi ve uyumu kolay olmaz. Is kazalari oran1 da yiikselebilir. Yeni
elemanlarm egitimi, yeni gider kaynaklarina neden olacaktir. Isletme tarafindan isten
¢ikarma halinde kidem tazminati ddenecektir. Uriin kalitesinde sorunlar yasanabilir.
Ayrilanlarin ¢oklugu ¢alisan kesim iizerinde is giivensizligi ve moral bozuklugu yaratir.

Isletmeler icin ©nemli olan ka¢ tane calisamin oldugu degil gerekli bilgi ve
tecriibeye sahip calisan sayisidir. Ciinkii, miisteri baghligi yaratan personel, miisteri
sorunlarma en kisa siire icinde cevap bulabilecek yetkinlikte olandir. Bu agidan
degerlendirildiginde, isletmeler nemli bilgiye ve yetenege sahip olan personelini elinde
tutmaya, yetkinlik haritalari ¢cikartmaya ¢alismaktadir.***

Calisma siiresinin uzamasi hem miisteri memnuniyeti hem de egitim maliyeti
acisindan onemlidir. Ciinkii uzun siireli calisanlar, miisterileri diger calisanlara gore
daha iyi tanir ve miisteri ihtiyaglarina daha hizli sekilde ¢6ziim bulabilirler. Uzun
stiredir calisan personel aldigi egitimleri Oziimsedigi icin daha fazla digsallik
yaratmaktadir. Aym1 zamanda bir personelin isten ayrilmasinin ardindan yeni alinan
personelin egitimi isletmeye biiyiik bir maliyet getirmektedir.

Entelektiiel sermaye uygulamalarinin yaygin oldugu sirketlerden biri de
Celemi'dir. Celemi sirketi ilk kez 1995 yili bilancosunda maddi olmayan varliklara
iligkin skor kartim yayinlamistir. Bu yayinda, isletmenin insan sermayesine iligkin
kullandig1 degisik unsurlar yer almaktadir. Bunlar; yonetici personel, miisteriler, egitim
seviyesi, uzmanlar, en biiyiik bes miisteri, calisan sayisi, profesyonel yetenek, yonetim
personeli orani, yenilenen siparisler, acemi orani, yonetici sayisi basina satislar, miisteri

basina satislar, kidemlilik, calisan devir hiz1 ve ek getiridir.263

261 Tastan; Insan Kaynaklar1 Performans Kriterleri; s.2
262 Arikboga; a.g.k.; s.130-131
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3.2.2. Yapisal Sermayenin Olciimii:

Giincel c¢alismalar, yapisal sermayenin tamimlanmasinda iki degisken
kullanmaktadir. Bunlar arastirma ve gelistirme maliyetleri ile reklam maliyetleridir. ***

Yapisal sermaye her isletmede farkli dzelliklere sahiptir ve her isletmede degisik
bicimler alir. Bu nedenle, yapisal sermayenin basit formiiller araciligi ile Olciilmesi
miimkiin degildir. Weston Anson'in yapisal nitelikteki maddi varliklarin 6zelliklerini ve
degerini belirlemek icin gelistirdigi bilgi stoklarina deger bigme yontemine gore, maddi
olmayan varliklar ii¢ grupta ele alinabilir. Bunlar; teknik unsurlar, pazarlama unsurlart,
bilgi ve becerilerdir. Isletmede bu varliklarm belirlenmesinden sonra bu varliklarin
piyasa degerinin olup olmadigi belirlenir. Bunun i¢in ii¢ temel soru vardir: Belirlenen
varliklar iiriinii/hizmeti bagkasindan farkli kiliyor mu? Bagkalar icin bir deger ifade
ediyor mu? Baskalar1 onu elde etmek i¢in bir bedel 6der mi? Maddi olmayan varliklarin
gruplandirilmasindan sonra bunlarin degerinin belirlenmesi igin farkli yontemler
kullanilabilir. Ancak kiyaslama yapmak daha basarili sonuglar vermektedir.?®

Yapisal sermayenin Olciimiinde kullanilabilen diger bir yontem ise; bilanco ve
gelir tablosu gibi mali tablolar araciligiyla hesaplanan bazi oranlardir. Bu oranlardan
bazilar1 sunlardir.
Net Calisma Sermayesi = Donen Varliklar — Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Net Calisma Sermayesi Devir Hiz1 = Net Calisma Sermayesi / Net Satiglar
Cari Oran = Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Stok Devir Hiz1 = Satilan Malin Maliyeti / [(Donem Bas1 Stok + Dénem Sonu Stok) /2]
Alacak Devir Hiz1 = Kredili Satiglar Toplami / Ticari Alacaklar

3.2.3. Miisteri Sermayesinin Ol¢iimii:
Miisteri sermayesinin 6lgmek i¢in bir ¢cok yontem kullanilabilir. Bunlar arasinda

en Onemlileri sadik miisterinin degerinin ve miisteri tatmininin belirlenmesidir.

Ozellikle, hizmet isletmeleri, tutum olgerler araciligiyla miisteri tatminini 6lgmeye

414 Wu; a.gk.;s.516
265 Arikboga; a.g.k.; s.133-134



calismaktadirlar. Istatistiki calismalarin bir ¢ogu 6zellikle miisteri tatminini 6lgmek icin
kullanilan yontemlerde dort temel hata yapildigimi gostermektedir. Bunlar yetersiz veri
toplanmas1 veya siireci tam olarak ifade edecek Ozellige sahip olmayan verilerin
kullanilmasi, veri toplama ve degerlendirmede kullanilan araclarin yanhs segilmesi,
istatistiki yontemlerin yeterince iyi bilinmemesi nedeniyle yanlis kullanilmasi ve
ulasilan sonuglarin isletmeler agisindan yorumlanmasinda yapilan hatalardir.**

Xerox'un baskan1 Norman E. Rickard Jr. 1990 yilindaki miisteri memnuniyeti
Olcme sistemlerini son derece kapsamli ve istatistiki araclarin kullanildigi bir sistem
olarak tanimlayarak; miisterinin {iriin, hizmet ve yonetimsel prosediirlerdeki tatmin
derecesini saptamaya c¢alistiklarini ifade etmistir. Her ay 45.000 arastirma formunun
9%50'si kullanicilara, %25'i satin almacilara, kalan %25'i ise yoneticilere olmak iizere ii¢
degisik miisteri grubuna gonderilmektedir. Miisteri anketlerinde karsilagilan problemler
hemen en yakin Xerox bolge bayiine sorunu ¢6zmek icin ulastirilarak kisa surede sorun
ortadan kaldirilmaktadir. Bu caligmalar sirasinda Xerox'un 1985-1989 yillar arasinda
miisteri arastirmalarindaki 6l¢iimlere gore, iiriin kalitesi %38 yiikselmistir.*®’

Bunun yaninda sadik miisteri bir isletme icin en 6nemli varliklardandir. Ciinkii
kaybedilen her miisteri isletmeye yeni gider kapisi olusturacaktir. Ustelik burada iki
olumsuz nokta karsimiza ¢ikmaktadir. Birincisi gelir kaybi, ikincisi ise miisteri kaybinin
neden olacagi imaj kaybidir. Kaybedilen miisterinin yerine kazanilacak miisteri
maliyetinin her isletme icin farkli olacagi kesindir. Ancak mevcut miisteriyi elde
tutmanin maliyetinin, yeni miisteri kazanma maliyetinden diisiik olmasi genel kabul
goren bir durumdur. Bu nedenle sadik miisteri portfdyii olusturabilmek ve bu portfoyii

stirdiiriilebilmek i¢in Sl¢iilmesi isletmeler i¢in onemli konular arasinda yer almaktadir.

3.3. ENTELEKTUEL SERMAYE RAPORU

Entelektiie]l sermaye raporu, isletmenin maddi olmayan varliklarini goriiniir

yapmaya ve onlarn 6lgmeye yaramaktadir. S6z konusu rapor, isletmenin gelisimi igin,

266 Arikboga; a.g.k.; s.135
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hissedarlara yillik raporlarin diger boliimlerini destekleyici bilgiler vermek amaciyla da
hazirlanabilir.*®®

Entelektiiel sermaye raporlar1 kredi risk analizcileri ile ilgilidir. Sirketin rekabet
giicliniin degerlendirilmesini kolaylastirdig1 i¢in kredi karan iizerinde olumlu bir etkisi
vardir ve sirketin yonetim takimina iyi bir imaj saglar. Iyi bir entelektiiel sermaye
raporunun diger bir avantaji, okuyucusuna, isletmenin yoneldigi 6nemli maddi olmayan
varliklarin gelisimindeki stratejik basarinin 6l¢iilmesini saglamas1d1r.269

Entelektiiel sermaye raporunun amaci, isletmenin calisanlari, teknolojisi,
miigterileri, siirecleri ile ilgili yeterliklerinin ve kaynaklarinin olusturulmasi ile
gelistirilmesi i¢in harcanan tim c¢abalarin bir goriintiisiiniic vermeye calismaktir.
Entelektiiel sermaye raporu, isletmenin gelecekteki degerinin ve bunun sonucunda bilgi

ekonomisindeki rekabet giiciiniin gelistirilmesini Vurgular.270

Katma Deger Anabhtar Siirecler Sonuglar
Potansiyeli
Vizyon
Finansal
Bagimh Sonuglar
Aragtirma
— fnsan Sermayesi Projeleri
Bilgi amaglar1 Yapisal Sermaye Finansal
Mliski Sermayesi Bagimsiz Olmayan
Aragtirma Sonuglar

Ortak Amaglar | w

Sekil 11: ARCS Entelektiiel Sermaye Raporu Modeli*"!

%8 De Pablos, Patricia Ordonez; “Relevant Experiences in Measuring and Reporting Intellectual Capital
in European Pioneering Firms”; Nick Bontis; World Congress on Intellectual Capital Readings;
Butterworth-Heinemann; USA; 2002; pp.157-178; s.166

2% Guimon, Jose; “Intellectual Capital Reporting and Credit Risk Analysis™; Journal of Intellectual
Capital; Emerald Group Publishing Ltd.; Vol:6 No:1; 2005; www.emeraldinsight.com/1469-1930.htm;
pp.28-42; 5.30-39
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[k entelektiiel sermaye raporu, 2000 yilinda Avusturya’nin en biiyiik teknoloji
arastirma kurulusu olan Avusturya Seibersdorf Arastirma Merkezleri (ARCS)
tarafindan yayinlanmistir. ARCS, bu entelektiiel sermaye raporu ile maddi olmayan
varliklarin katma degerini gosterebilmistir. S6z konusu raporun uygulanabilmesi igin,
ortak strateji ile ortak bilgi amaclar ve bilgi siireglerini bir araya getiren birlesik bir

stire¢c modeli gelistirilmis ve uygulanmlstur.272
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IV. BOLUM

HESAPLANMIS MADDi OLMAYAN DEGER YONTEMI iLE
BANKACILIK SEKTORU UZERINE BiR UYGULAMA

Calismanin {igiincii  boliimiinde entelektiiel sermayenin hesaplanmasinda
kullanilan bazi yontemler ele alinmistir. Ancak bu yontemlerden matematiksel sonucu
olanlarin kullanilabilirlik dereceleri birbirinden farklidir. Baz1 yontemlerin hesaplamasi
basit olmasina ragmen entelektiiel sermaye degeri konusunda genel kabul goren
sonuclar vermemektedirler. Matematiksel uygulanabilirligi olan yOntemlerin ic¢inde
Piyasa Degeri / Defter Degeri, Tobin’in Q orani, Ekonomik Katma Deger, Entelektiiel
Katma Deger Katsayis1 ve Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi sayilabilir.
Calismada soz konusu yontemler icinden uygulanabilirliginin yiiksek oldugu ve
isletmenin entelektiiel sermaye degerini diger dis etkenlerden en cok arindirarak
hesapladig diistiniilen “Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi” kullanilmistir.

Calismada, bankacilik sektorii  oyuncularmin  entelektiiel —sermayeleri
hesaplanmaya calisilmistir. Uygulamada ele alinan bankalarin gerekli verileri
bankalarin kendi web sitelerinden, IMKB’nin resmi web sitesinden (www.imkb.gov.tr),
Tiirkiye Bankalar Birligi'nin resmi web sitesinden (www.tbb.org.tr) ve Tiirkiye Katilim
Bankalar Birligi’nin resmi web sitesinden (www.tkbb.org.tr) temin edilmistir.

Entelektiiel sermaye Ol¢iimiine yonelik daha dnce yapilmis calismalara toplu bir
sekilde yer verilen literatiir arastirmasindan sonra yapilan calisma ile nelerin
amaglandig anlatilmistir. Uygulamadan Once ise uygulamanin kapsamindan bahsedilip

kullanilacak model agiklanmaya ¢alisilmistir.

4.1. LITERATUR TARAMASI

Entelektiiel sermaye konusunda calisan bilim adamlarinin arasinda Thomas A.
Stewart, Nick Bontis, Annie Brooking, Leif Edvinsson, Patrick Sullivan, Karl-Erik
Sveiby, David A. Klein, Laurence Prusak, Jan Mouritsen ve Hubert Saint-Onge

sayilabilir.



Entelektiiel sermaye konusunda yurt disinda yapilmis calismalardan bazilari su
sekilde listelenebilir.
- Chun-Yao Tseng ve Yeong-Jia James Goo, “Intellectual Capital and Corporate Value
in an Emerging Economy: Empirical Study of Taiwanese Manufacturers” adl
calismalarinda en c¢ok kullanilan matematiksel sonu¢ veren yontemlerden Piyasa
Degeri/Defter Degeri Orani, Tobin’in Q Orani1 ve Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger
yontemlerini klyaslamlslardlr.273
- Nick Bontis, Nicola C. Dragonetti, Kristine Jacobsen ve Goran Roos, 1999’da
European Management Journal isimli dergide yaymlamis olduklar1 “The Knowledge
Toolbox: A Review of the Tools Available to Measure and Manage Intangible
Resources” adli makalelerinde HRA, BSC ve EVA’y1 karsilagtirmislardir. Ancak
yazarlar calisma sonunda hangi yontemin iyi oldugu sorusuna, gelisme siirecindeki
diger yontemlere zarar vermemek i¢in cevap vermemislerdir.””*
- Joe Peppard ve Anna Rylander’in “Leveraging Intellectual Capital at Apion” adl
calismasinda Apion telekomiinikasyon sirketinin entelektiiel sermayesi incelenmistir.
Uygulamada Apion sirketinin se¢ilmesinin nedeni, sirketin diinya iizerindeki ilk wap
hizmetlerini sunmasi ve bu arada tek ilgilendikleri konunun da bu wap iiriinlerinin
gelisimi sirasindaki entelektiiel sermaye olmasidir. >’
- Philip G.M.C Vergauwen ve J.C. Van Alem Frits, “Annual Report IC Disclosures in
the Netherlands, France and Germany” isimli calismada Air Liquide, Akzo Nobel,
Alcatel, ASML, BNP Paribas, Credit Agricole, Gucci, Thomson, ThyssenKrupp,
Wolters Kluvwer isimli sirketlerin entelektiiel sermaye Ozelliklerinin yani sira Fransa,
Almanya ve Hollanda da entelektiiel sermayeleri agisindan kiyaslanmustir.”’®

- Dimitrios G. Mavridis’in 2006 yilinda yayinlanan “Intellectual Capital Performance

Determinants and Globalisation Status of Greeklisted Firms” isimli ¢alismasinda 8

273 Tseng, Goo; a.g.k.; s.196

274 Bontis, Dragonetti, Jacobsen, Roos; a.g.k.; s.397
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degisik sektorde faaliyet gosteren firmalarin entelektiiel sermayeleri incelenmistir.””’

- Blaize Horner Reich ve Michelle Lynn Kaarst-Brown, tarafindan 2003 yilinda yapilan
“Clarica Life Insurance Company: Creating Social and Intellectual Capital Through IT
Career Transitions” adli arastirmada sosyal sermaye modeli kullamilmistir. Calisma
sonunda sosyal sermayenin kesinlikle farkinda olundugu ve degerlendirildigi ortaya
cikarilmistir.”’®

- P.N.Bukh, H.T.Larsen ve Jan Mouritsen’in 2001 yilinda yayinlanan “Constructing
Intellectual Capital Statements” isimli ¢alismalarinda 19 Danimarka firmasinin
entelektiiel sermaye raporlarinin analizi ve entelektiiel sermayelerin nasil olusturuldugu
incelenmistir. 279

- Kira Kristal Reed, Michael Lubatkin ve Narasimhan Srinivasan tarafindan 1999
yilinda yapilarak Haziran 2006’da yayinlanan ‘“Proposing and Testing an Intellectual
Capital-Based View of the Firm” isimli caligmada T-testleri kullanilarak entelektiiel
sermaye unsurlari bazinda 519 bireysel ve 313 ticari banka arasinda karsilastirmalar
yapilmistir.”*

- Indra Abeysekera ve James Guthrie tarafindan 2003 yilinda yapilan ve 2004 yilinda
yaymlanan “Human Capital Reporting in a Developing Nation” isimli ¢aligmada Sri
Lanka’daki sirketlerin entelektiiel sermaye unsurlarinin yillar bazindaki gelisimleri
incelenmis ve olumlu yonde énemli bir bulguya rastlanmamustir.”®'

- G. loannou, A. Papalexandris, G.P. Prastacos, E. Soderquist’in 2002 yilindaki

“Implementing a Balanced Scorecard at a Software Development Company” isimli

27 Mavridis, Dimitrios G.; “Intellectual Capital Performance Determinants and Globalisation Status of
Greeklisted Firms”; Journal of Intellectual Capital; Emerald Group Publishing; 2006; Vol:6 No:1;
www.emeraldinsight.com/1469-1930.htm; pp.127-140

278 Reich, Blaize Horner - Kaarst-Brown, Michelle Lynn; “Creating Social and Intellectual Capital
Through It Career Transitions”; Journal of Strategic Information Systems; Elsevier Science Direct; 2003;
Vol:12; www.elsevier.com; pp.91-109

279 Bukh, Larsen, Mouritsen; a.g.k.;s.87-108

280 Reed, Kira Kristal - Lubatkin, Michael - Srinivasan, Narasimhan; “Proposing and Testing an
Intellectual Capital-Based View of the Firm”; Journal of Management Studies; June 2006;
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calismalarinda “The Software Development Company” isimli sirkette bir BSC
uygulamast yapmlslardlr.282

- Po Young Chu, Yu Ling Lin, Hsing Hwa Hsiung ve Tzu Yar Liu tarafindan 2004
yilinda yapilan “Intellectual Capital: An Empirical Study of ITRI” isimli calismada
Tayvan’daki Endiistriyel Teknoloji Arastirma Enstitiisii (Industrial Technology
Research Institute-ITRI) ve Avusturya Arastirma Merkezi (The Austrian Research
Center-ARC) nin entelektiiel sermaye agisindan karsilastirmasi yapilmstir.”?

- Pek Chen Goh’un 2001-2003 arast1 donemdeki Malezya’daki ticari bankalarin
entelektiiel sermaye performansini kiyasladigi “Intellectual Capital Performance of
Commercial Banks in Malaysia” caligmada bazi biiyiilk bankalarin aslinda verimli
calismadiklar goriilmiistiir. 284

- Mohammad J. Abdolmohammadi, “Intellectual Capital Disclosure and Market
Capitalization” isimli ¢alismasinda Fortune 500 sirketleri icinden rasgele secilen 60
firmanin 1993-1997 yillan arasindaki yillik mali raporlar ile entelektiiel sermayeleri
iizerinde bir uygulama yapmustr. =%

- D.Q. Li ve X.B. Wu'nun 2004 yilinda yapmis oldugu “Emprical Study on the Linkage
of Intellectual Capital and Firm Performance” adli ¢aligmada Cin’deki 73 sirket
tizerindeki arastirmayla entelektiiel sermaye unsurlar ile sirket performansi arasinda
dogrudan 6nemli bir olumlu iligki oldugunu ortaya koymuslardir. Bu ¢aligmada ortaya
cikan bir diger onemli nokta ise sirket performansinda yapisal sermayenin insan
sermayesinden daha 6nemli bir rol oynadigidir. 286

- Saglik alaninda yapilan calismalara ise 2003 yilinda Linda McGillis Hall tarafindan
hemsirelerin verimliligi ve entelektiiel sermayeleri iizerinde yapilan teorik bir yaklagim

caligsmasi ornek olarak verilebilir.”*’
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Son yillarin en ¢ok tartisilan konularindan biri olmasi sebebiyle entelektiiel
sermaye lizerine Tiirkiye’de de bircok calisma yapilmaktadir. Bu calismalara 6rnek
verirsek;

- 2005 yilinda Metin Kamil Ercan tarafindan yapilan “Deger ve Entelektiiel Sermaye”
adl calisgmada Ante Pulic’in Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 (VAIC) kullanilarak
Tiirkiye’de faaliyet gosteren bazi bankalarin 2002 mali tablolar1 araciligiyla karlilik ve
verimlilik ile sermaye etkinligi arasinda bir iliski olup olmadigi incelenmistir. Bu
calismada verimlilik ve karliligin entelektiiel sermaye unsurlarin yapilan yatirimlarla
arasinda negatif iliski oldugu gtiriilmiistur.288

- Yine 2005 yilinda Famil Samiloglu, “Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Mevduat
Bankalarinin Fiziksel Sermayelerinin ve Entelektiiel Potansiyellerinin Etkinlik
Performansimnin Olciimii” isimli ¢alismasi ile Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin
1998-2000 donemi mali tablolar1 {izerine bir uygulama yapmistir. Uygulamada
kullanilan yontem VAIC olup, finansal ve fiziksel potansiyel ile entelektiiel potansiyelin
toplam katma deger iligkisi incelenmistir. Arastirma sonucunda toplam katma deger ile
entelektiiel potansiyel arasinda onemli bir iliski bulunur iken, toplam katma deger ile
finansal ve fiziksel potansiyel arasinda 6nemli bir iliski bulunamamistir.”*

- M. Bagaran Oztiirk ve Kartal Demirgiines’in 2005 yilinda 9. Ulusal Finans
Sempozyumu’nda sunduklar1 “Entelektiie]l Sermayenin Firma Uzerindeki Etkisinin
Entelektiiel Katma Deger Katsayis1 Yontemi ile Olgiilmesi — Tiirkiye’de Faaliyet
Gosteren Bankalar Uzerinde Ampirik Bir Calisma” adli calismada Ante Pulic’in VAIC
yontemi kullamilmistir. Calismanin sonunda Tiirk bankacilik sektoriinde finansal
sermaye ve insan sermayesi yatirimlari ile piyasa degeri arasinda giiclii bir pozitif
etkilesim tespit edilmis olmasina ragmen yapisal sermaye ile piyasa degeri arasinda
boyle iliski olmadigi g(iriilmiistiir.m

- Nevin Yoriikk, Mihriban Coskun ve Meziyet Sema Erdem tarafindan 2005 yilinda

yapilan ve yine 9. Ulusal Finans Sempozyumu’nda sunulan ¢aligmada “Hesaplanmis
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Maddi Olmayan Deger” ve “Entelektiiel Katma Deger Katsayisi” yontemleri
kullanilmistir. IMKB’de islem goren 12 otomotiv sirketi iizerinde yapilan “Tiirk
Otomotiv Isletmelerinin Stratejik Kararlarinin Olusturulmasinda Entelektiiel Sermaye
Ol¢iilmesinde Farkli Yontemlerin Kullaniminin Etkisi” isimli ¢calismada her iki yontem
de paralel sonuclar vermistir. Caligmada isletmelerin entelektiiel sermayelerine gore
finansal kararlarin1 yonlendirerek piyasa degerlerini yiikseltebilecekleri sonucu ortaya
glkmlstlr.291

- Saban Uzay ve Orhan Savas tarafindan 2003 yilinda yapilan “Entelektiiel Sermayenin
Olgiilmesi: Mobilya Sektoriinde Karsilastirmali Bir Uygulama Ornegi” isimli calismada
Hesaplanmis Maddi Olmayan Deger Yontemi kullanilarak mobilya sektoriinde faaliyet

gosteren agirlikli olarak Kayseri firmalar iizerinde bir uygulamaya yer verilmistir.”?

4.2. UYGULAMANIN AMACI

Daha once de bahsedildigi iizere bu uygulama ile Tiirkiye’deki bankacilik
sektorii oyuncularinin entelektiiel sermaye degerlerinin yillar bazinda kiyaslanmasi
yapilmaya calisilacaktir. Burada bankalarin 6zellikle 2001 krizinden 6nceki ve sonraki
entelektiiel sermaye degerleri hesaplanarak krizin bankalar {izerindeki etkisi
yorumlanmaya ¢alisilacaktir.

Elde edilen sonuglarla yillar bazindaki kiyaslama ile bankalarin kendi iclerindeki
entelektiiel sermaye gelisimleri incelenecektir. Ayrica s6z konusu entelektiiel sermaye
gelisimlerinin  bankacilik sektorii geneline yaygin olup olmadigi da calisma
sonuclarindan birisi olacaktir. Bunun yaninda bankalarin son yillarda yasamis olduklari
satis ve yeni ortaklik siireclerinin sonu¢glanmasiyla ortaya ¢ikan yeni ortaklik yapilarinin
entelektiiel sermaye degerleri ile anlamli bir iliski i¢inde olup olmadiklar ortaya
konmustur. Burada bankalarin yeni yapilarinin entelektiiel sermayelerine etkileri ve
hemen hemen aymi satis ve ortaklik siireclerinden gecen bankalarin entelektiiel
sermayelerindeki degisikliklerin benzer Ozellikler gosterip gostermedigi bulunmaya

calisilmustir.

P! yoriik, Coskun, Erdem; a.g.k.; s.170-186
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Ayrica yine bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren “Katilim Bankasi” olarak
adlandirilan, esas olarak 6zel finans kurumlarinin yeniden yapilandirilmasi ile ortaya
cikan katilim bankalar1 da bulunmaktadir. S6z konusu Katilim Bankalar1 farkli yapilar
ve isleyis sekilleri nedeniyle tam olarak banka olarak nitelendirilememektedir. Ancak
son yillarda katilim bankalart mevzuat ve uygulamalarindaki biiyiik degisme ve sektorel
paylarinda yasanan artislar nedeniyle calismaya dahil edilmislerdir. Bu caligmada
mevcut katilim bankalarinin kriz dncesi yillara ait mali tablolarina ulagilamadigindan,
krizin bu kurumlarin entelektiiel sermayelerine etkisi incelenememistir. Ayrica katilim
bankalarindan birisinde 2005 yilinda gerceklesen birlesme nedeniyle s6z konusu yildan
onceki mali tablolara ulasilmamistir. Sadece 3 katilim bankasinin da sektor hakkinda
genelleme yapilabilmesi icin yeterli olmamasi nedeniyle katilim bankalari ile ilgili
olarak sadece ortaklik yapilari yoniinden diger bankalarla ayni entelektiiel sermaye
ozelliklerine sahip olup olmadiklari incelenebilmistir.

Uygulamada bunlarin disinda bankalarin entelektiiel sermaye degerleri ile net
aktif tutar1 ve entelektiiel sermaye ile defter degeri arasinda anlamli bir iliskinin

bulunup bulunmadigi da arastirilmistir.

4.3. UYGULAMANIN KAPSAMI

Ulkemizde bankacilik sektoriinde ¢ok farkli yapiya sahip oyuncular
bulunmaktadir. Bunlar1 kisaca gruplar halinde 6zetlemek gerekirse:
1) Mevduat Bankalari:

1.1) Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalar:

Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankast A.S.
Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.
Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O.
1.2) Ozel Sermayeli Mevduat Bankalar
Adabank A.S.
Akbank T.A.S.
Alternatif Bank A.S.
Anadolubank A.S.



MNG Bank A.S.

Oyak Bank A.S.

Sekerbank T.A.S.

Tekfenbank A.S.

Tekstil Bankas1 A.S.

Turkish Bank A.S.

Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S.

Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.

1.3) Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna Devredilen Bankalar
Birlesik Fon Bankasi A.S.
1.4) Yabanc Bankalar
1.4.1) Tiirkiye ‘'de Kurulmus Yabanci Bankalar
Arap Tiirk Bankas1 A.S.
Citibank A.S.
Denizbank A.S.
Deutsche Bank A.S.
Finans Bank A.S.
Fortis Bank A.S.
HSBC Bank A.S.
Millenium Bank A.S.
1.4.2)Tiirkiye ‘de Sube Acan Yabanci Bankalar

ABN AMRO Bank N.V.
Banca di Roma S.P.A.
Bank Mellat
Habib Bank Limited
JPMorgan Chase Bank N.A.
Société Générale (SA)
WestLB AG



2) Kalkinma ve Yatirim Bankalari
2.1) Kamusal Sermayeli Kalkinma ve Yatirim Bankalari
[ller Bankas1
Tiirk Eximbank
Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S.
2.2) Ozel Sermayeli Kalkinma ve Yatirim Bankalar
Bank Pozitif Kredi ve Kalkinma Bankas1 A.S.
Calik Yatirnm Bankas1 A.S.
Diler Yatirnm Bankas1 A.S.
GSD Yatirim Bankasi A.S.
IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
Nurol Yatirim Bankas1 A.S.
Merrill Lynch Yatirim Bankast A.S.
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S.
2.3) Yabanci Sermayeli Kalkinma ve Yatirim Bankalari
Calyon Bank Tiirk A.S.
Taib Yatirim Bank A.S.
3) Katilim Bankalari
Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 A.S.
Asya Finans Katilim Bankas1 A.S.
Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S.
Tiirkiye Finans Katilim Bankas1 A.S.

Uygulamada farkli yapilarindan dolayr Kalkinma ve Yatirim Bankalarina yer
verilmeyerek Mevduat Bankalari ile Katilim Bankalar iizerinde ¢aligilmstir.

Mevduat Bankalarini olusturan dort temel gruptan Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonuna Devredilen Bankalar, tiim bankalarin tek ¢ati altinda toplanmasi ve bu bankanin
da 6zel bir durumunun olmas1 nedeniyle calisma dis1 birakilmistir.

Ozel Sermayeli Mevduat bankalarindan Adabank A.S., BDDK denetimine
alindiktan sonra yabanci menseli bir firmaya ihale edilmistir. Suan devir prosediirlerinin

tamamlanmasi beklenen Adabank A.S.’ye de calismada yer verilmemistir. Ayni gruptan



MNG Bank ve Turkish Bank’a ise sube sayilarinin az olmasi ve bu nedenle genel olarak
diger bankalardan farkli yapiya sahip olmalar1 nedeniyle uygulama disinda
birakilmislardir. Ozel sermayeli mevduat bankalarindan son olarak Tekfenbank A.S. nin
de yine satis siireci icinde bulunmasi nedeniyle ¢alismanin kapsami i¢ine alinmamastir.

Yabanci Bankalardan Tiirkiye’de Sube Acan Yabanci Bankalar, ¢cogunun tek
subeli olmasi, farkli calisma yontemlerinin olmasi ve diger mevduat bankalart ile ortak
ozelliklerinin olmamasi nedeniyle uygulama kapsamina alinmamistir. Bu nedenle
uygulamada Yabanci Bankalardan sadece Tiirkiye’de Kurulmus Yabanci Bankalara yer
verilmistir. Bu bankalardan da Arap Tiirk Bankast A.S. ve Deutsche Bank A.S., yine
sube sayilar1 ve farkli 6zellikleri nedeniyle kapsam dis1 birakilmistir. Ancak diger bir
Tiirkiye’de kurulmus yabanci banka olan Millenium Bank A.S.’nin ise son
donemlerdeki satis siireci nedeniyle onceki yillara ait mali tablolaria ulagilamamis olup
temin edilen mali tablolarda ise bankanin zarar agiklamasi nedeniyle yontem
uygulanamamis ve kapsam dis1 birakilmistir.

Katilim Bankalarinda ise dort katilim bankasindan biri olan Tiirkiye Finans
Katilim Bankas1 A.S., 31/12/2005 tarihi itibariyle Anadolu Finans Kurumu ve Family
Finans Kurumu’nun birlesmesi sonucu olusmustur. Cok yeni gerceklesen bu birlesme
nedeniyle Tiirkiye Finans Katilim Bankasi A.$.’nin gecmis donemlere iliskin mali
tablolar1 temin edilememekte, birlesen diger iki kurumun mali tablolarinin
degerlendirilmesi ise saglikli olmamaktadir. Bu nedenlerle Tiirkiye Finans Katilim
Bankas1 A.S. uygulama kapsami disinda birakilmistir.

Sonug olarak uygulamada; Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalarinin tamamina
(Tirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankas1 A.S., Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. ve Tiirkiye
Vakiflar Bankas1 T.A.O.); Ozel Sermayeli Mevduat Bankalarinin dordii disindaki diger
iiyelerine (Akbank T.A.S., Alternatif Bank A.S., Anadolubank A.S., Oyak Bank A.S.,
Sekerbank T.A.S., Tekstil Bankasi A.S., Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S., Tiirkiye Garanti
Bankas1 A.S., Tiirkiye Is Bankast A.S., Yapt ve Kredi Bankasi A.S.), Yabanci
Bankalardan Tiirkiye’de Kurulmus Yabanci Bankalarin ii¢ii disindaki diger iiyelerine
(Citibank A.S., Denizbank A.S., Finans Bank A.S., Fortis Bank A.S., HSBC Bank A.S.)

ve Katilim Bankalarinin biri disindaki diger iiyelerine (Albaraka Tiirk Katilim Bankasi



A.S., Asya Finans Katiim Bankasi A.S., Kuveyt Tiirk Katihm Bankasi A.S.) yer

verilmistir.

4.4. UYYGULAMADA KULLANILACAK YONTEM ACIKLAMALARI

Uygulamada entelektiiel sermayenin hesaplanmasinda “Hesaplanmig Maddi
Olmayan Deger Yontemi” kullanilacaktir. Bu yontemde bankalarin mali tablolar
entelektiiel sermaye degerinin hesaplanabilmesi icin yeterli olmaktadir. Ardisik {i¢ yilin
ortalama verileri kullanilarak hesaplanan entelektiiel sermaye degerleri ile bankalarin
yillar bazindaki entelektiiel sermaye gelisimleri incelenebilmektedir.

Gerek Dbankalarin  kendi web sitelerinden gerekse www.imkb.gov.tr,
www.tbb.org.tr, www.tkbb.org.tr gibi resmi sitelerden temin edilen mali tablolardan,
yontemde kullanmilacak olan net aktif, dis bor¢ ve vergiden oOnceki kar rakamlari
cikarildiktan sonra kolaylik saglamasi agisindan bu rakamlar1 diizenli olarak gosteren
bir veri tablosu hazirlanmistir. Daha sonra her ii¢ ardisik yilin net aktif, vergiden 6nceki
kar ve dis borg ortalamalarinin hesaplandigi ikinci bir veri tablosu hazirlanmstir.

Entelektiiel sermaye degerlerinin hesaplanmasinda, uygulamaya konu bankalarin
maddi varlik karlilik oranlarindan sektoriin maddi varlik karlilik oran1 hesaplanmstir.
Kurumlar vergisi orami olarak %40; agirlikli ortalama sermaye maliyeti olarak ise bu
konuda ¢ok farkli ol¢iitler olmasi nedeni ile sektoriin geneli icin %15 kullanilmistir.
Birinci tablo sonunda vergiden onceki kar ve net aktif rakamlar1 ve bazi sabit degerler
kullanilarak her banka icin yillar bazinda entelektiiel sermaye degerleri hesaplanmistir.

Bankalarin defter degerlerinin tespitinde de yine son ii¢ yilin dis borg
rakamlarindan ortalama dig bor¢ rakamlarina ulagilmistir. Bu nedenle uygulamaya konu
dénem sayist da “3” olmustur. Dis bor¢ rakamu ile net aktif rakaminin birlikte
kullanilmasi ile her banka ve her y1l i¢in ayr1 defter degerleri hesaplanmstir.

Son tabloda ise, entelektiiel sermaye ile net aktif tutarlar1 ve defter degerleri
arasinda iligkinin bulup bulunmadiginin tespiti i¢in 6nceki iki tabloda bulunan degerler
birlikte kullanilmistir.

Uygulamada kullanilan tablolar soyledir:



TANIMLAR ACIKLAMALAR HESAPLAMALAR | FORMULASYON
3 Yil igin Vergiden Onceki Kazang
(Dénem Kari) vergiden dnceki kazang 2|A
3 Dénem Igin Firmanin Ortalama
Maddi Varlik Tutarinin (Net Aktif) firma ortalama maddi varlik tutari 3|B
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang Orani (Ortalama Maddi vergiden 6nceki kazang /
Varlik Karlilik Orant) firma ortalama maddi varlik tutari 2/3| A/B
Sektdr igin Ortalama Maddi Varlik | sektér toplam dénem kari / sektér
Karllik Orani toplam maddi varlik tutari 5/C
firma ortalama maddi varlik tutan *
Sektdr igin Ortalama Maddi Varlik
Normal Kazang Karllik Orani 6=3"5 | B*C
vergiden 6nceki kazang - normal
Ek Kazanc kazang 7=2-6 | A-(C*B)
Ek Kazanca iligkin Kurumlar Veya
Gelir Vergisi ek kazang * %40 8=7"%40 | [A-(C*B)]*%40
Net Ek Kazang ek kazang - (ek kazang * %40) 9=7-8 | {A-(C*B)}-{[A-(C*B)]*%40}

Firmanin Agirlikli Ortalama

firma agirlikl ortalama sermaye

Sermaye Maliyeti maliyeti 10| D
net ek kazang / firma agirlikl ({A-(C*B)}-{[A-
Entelektlel Sermaye Degeri ortalama sermaye maliyeti 11=9/10 | (C*B)]*%40}) /D
Tablo 1: Entelektiiel Sermaye Degeri Hesaplama Tablosu
TANIMLAR ACIKLAMALAR HESAPLAMALAR | FORMULASYON
Dis Borg Toplami Yillar itibariyle dis borg rakam toplami A
Ddnem Sayisi Arastirmaya Alinan Yil Sayisi B
Yillar itibariyle dis borg rakam toplami /
Ortalama Borg Tutari Arastirmaya Alinan Yil Sayisi IV=II/lll | A/B
Net Aktif Toplami Yillar itibariyle net aktif rakami toplami V|C
Ortalama Net Aktif Yillar itibariyle net aktif rakami toplami /
Tutari Arastirmaya Alinan Yil Sayisi VI=V/Ill | C/B
Ortalama Net Aktif Tutar - Ortalama Borg
Defter Degeri Tutari VII=VI-IV | (C/B)-(A/B)
Tablo 2: Defter Degeri Hesaplama Tablosu
TANIMLAR ACIKLAMALAR HESAPLAMALAR FORMULASYON
1.sayfada bulunan entelektiel
Entelektlel Sermaye Tutari sermaye rakami a 11
Defter Degeri 2.sayfada bulunan defter degeri b Vil
2.sayfada bulunan Ortalama Net
Ortalama Net Aktif Tutari Aktif Tutari ¢ VI
Entelektlel Sermaye Defter Degeri Entelektiel Sermaye Tutar /
Orani Defter Degeri d=a/b 11/VII
Entelektiel Sermaye Tutar / Net
Entelektlel Sermaye Net Aktif Orani | Aktif Tutari e=a/c 11/VI

Tablo 3: Entelektiie]l Sermaye Degeri, Net Aktif Tutar1 Ve Defter Degeri Kiyaslama Tablosu




4.5. HESAPLANMIS MADDIi OLMAYAN DEGER YONTEMi iLE
BANKALARIN ENTELEKTUEL SERMAYELERININ OLCUMU VE CESITLi
KRITERLER BAZINDA KIYASLANARAK YORUMLANMASI

Calismamizin uygulama boliimiinde daha dnce hazirlanigt ve boliimleri anlatilan
tablolar aracilign ile Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin entelektiiel sermaye
degerleri incelenmistir. Her banka icin ayr1 ayri1 hazirlanan iicer farkli tablo ekler
boliimiinde yer almaktadir.

Oncelikle firmalarin maddi varlik karlilik oranlari aracihigi ile hesaplanan
sektoriin maddi varlik karlilik oranina bakildiginda yillar bazinda 1999 yilindan 2001
yilima gidildikge bu diisiis goriilmektedir. Ancak bu egilim 2001 yilindan 2005 yilina
gidildik¢e ise ters bir yon kazanmakta ve artisa gecmektedir. Bu degisim bize kriz
yillarindaki karlarin diismesi nedeniyle 6zellikle maddi varlik karlilik oranlarinin
anlamli bir sekilde degistigini de gdstermektedir. Bu hareketlilik sadece krizin etkisinin
gectigi donemlerin incelenebilmesi nedeniyle katilim bankalarinda incelenememistir.

Uygulama kapsamindaki bankalardan;

- Akbank T.A.S., her y1l sektoriin ortalama maddi varlik karlilik oraninin iizerinde
bir karlilik oranina sahip olmus ve yillar i¢inde entelektiiel sermaye degeri (+)
deger almistir. 2003 yilina kadar artan entelektiiel sermaye degeri bu yildan
sonra diigmeye baglamistir. Bankanin defter degeri de yillar i¢cinde artan bir seyir
izlemistir. Bunun yaninda entelektiiel sermaye degeri / defter degeri ve
entelektiiel sermaye degeri / net aktif tutar1 oranlart yillar gegtik¢e diigmiistiir.

- Alternatif Bank A.S. i¢in 2001, 2002, 2003 ve 2004 yillarinda mali tablolarinda
zarar beyan edildigi i¢in sonu¢ hesaplanmamistir. Ancak, 1999 ve 2000 yilinda
sektoriin tizerinde bir maddi varlik karlilik oranina sahip banka, 2005 yilinda bu
ortalamanin altinda kalmistir. Konumuz bankanin da defter degeri incelenen iki
yilda (1999 ve 2000) artarken, entelektiiel sermaye degeri / defter degeri ve
entelektiiel sermaye degeri / net aktif tutar1 oranlar1 azalmaktadir.

- Anadolubank A.S. icin de 2001, 2002 ve 2003 yillarinda mali tablolarindaki
zarar nedeniyle sonu¢ hesaplanamamigstir. Konumuz banka, 2000, 2004 ve 2005

yiullarinda bu sektoriin ortalama maddi varlik karlilik oraninin altinda kalmus,



sadece 1999 yilinda maddi varliklarindan sektoriin iizerinde bir oranda getiri
elde edebilmistir. bu nedenle Anadolubank A.S. ile ilgili ¢alisma sonuglari
degerlendirme yapilabilmesine imkan tanimamaktadir.

Citibank A.S., her yil sektoriin maddi varlik karlilik oranimin iizerinde bir
karlilik oranina sahip olmus ve entelektiiel sermaye degeri, 2002 yilina kadar
arttiktan sonra azalmaya baslamistir. Bankanin defter degeri de 2003 yilina
kadar artmig bu yildan diismeye baslamistir. Entelektiiel sermaye degeri / defter
degeri oraninda yillar icinde belirli bir hareket goriilemezken entelektiiel
sermaye degeri / net aktif tutar1 oran1 2001 yilina kadar artis gosterdikten sonra
azalma egilimine girmistir.

Denizbank A.S. i¢in 2001 ve 2002 yillarinda mali tablolarinda zarar
goriildiigiinden sonug¢ hesaplanmamistir. Banka, uygulama kapsamindaki geri
kalan tim yillarda (1999, 2000, 2003, 2004 ve 2005) da maddi varliklarindan
sektoriin altinda bir oranda getiri elde edebilmistir. Bu nedenle bankanin
entelektiiel sermaye degerleri konusunda yorum yapilamamaktadir.

Finans Bank A.S., 2001 ve 2002 yillarinda zarar ettiginden séz konusu yillarda
yontem uygulanamamistir. 2003 yilinda ise bankanin maddi varlik karlilik orani
sektor ortalamasinin altinda kalmistir. Diger yillara bakildiginda defter degeri
yillar i¢inde artan bankanin entelektiiel sermaye degeri / defter degeri ve
entelektiiel sermaye degeri / net aktif tutar1 oranlart 6nemli bir degisiklik
gostermemistir.

Fortis Bank A.S., incelenen her yil icin kar elde etmesine karsin 2003 yilinda
sektorle ayni, 2004 ve 2005 yillarinda ise sektérden daha diisiik maddi varlik
karlilik oranina sahip olmustur. Kriz yilina kadar artan entelektiiel sermaye
degeri krizden sonra diisen bankanin defter degeri yillar icinde siirekli artmakta,
hesaplanan diger iki oran1 ise azalmaktadir.

HSBC Bank A.S., 2000, 2001 ve 2002 yillarinda zarar etmistir. Diger yillara
bakildiginda ise bankanin defter degeri artmakta iken entelektiiel sermaye
degeri/ defter degeri oram1 azalmis ve entelektiiel sermaye degeri ve entelektiiel

sermaye degeri / net aktif tutar1 oraninda anlaml bir hareket gézlenememistir.



Oyak Bank A.S., uygulama kapsamindaki her yil gelir tablolarinda kar
aciklarken, maddi varlik karlilhik oran1 1999, 2000, 2004 ve 2005 yillarinda
sektoriin altinda kalmistir. Kriz ve kriz arkas1 yillarda entelektiiel sermaye degeri
degismeyen bankanin defter degeri artmakta ve bu nedenle de hesaplanan
oranlar1 ise azalmaktadir.

Sekerbank T.A.S., 2001, 2002 ve 2003 yillarinda zarar etmis; diger yillarda ise
sektoriin altinda maddi varlik karlilik oramina sahip olmustur. Bu nedenlerle
incelenen konularda konumuz banka ile ilgili bir yorum yapilamamaktadir.
Tekstil Bankas1 A.S., 2001, 2002 ve 2003 yillarinda zarar etmis; 2004 ve 2005
yillarinda ise sektoriin altinda kalan maddi varlik karlilhik oranlarina sahip
olmustur. Kriz yilina kadar bankanin entelektiiel sermaye degeri ve defter degeri
artarken uygulamada hesaplanan iki oraninin degeri azalmistir.

Tiirk Ekonomi Bankasi A.S., her yil kar etmesine karsin 1999, 2000, 2004 ve
2005 yillarinda sektorden daha diisiik bir maddi varlik karlilik oranina sahip
olmustur. Kriz yili ve ertesindeki yillar incelendiginde bankanin entelektiiel
sermaye degerinde onemli bir degisiklik goriilmezken, defter degeri artmis ve
uygulamada hesaplanan diger iki oran1 azalmistir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankast A.S., her yil kar etmis ve sadece 1999 ve
2000 yillarinda sektor maddi varlik karlilik oranimin altinda kalmistir. Bankanin
diger yillar boyunca hem entelektiiel sermaye degeri hem de defter degeri
artarken, entelektiiel sermaye degeri / defter degeri oram ve entelektiiel sermaye
degeri / net aktif tutar1 oran1 belirgin bir hareket gostermemektedir.

Tiirkiye Garanti Bankast A.S., 2002 ve 2003 yillarinda zarar etmis ve 2004 ve
2005 yillarinda ise sektoriin altinda maddi varlik karlilik oranina sahip olmustur.
Kriz oncesi artan entelektiiel sermaye degeri, kriz yilinda diismiistiir. Defter
degeri yillar icinde siirekli artarken hesaplanan diger iki oran kriz yilina kadar
artmis ancak s6z konusu yildan sonra azalmistir.

Tiirkiye Halk Bankasi A.S., 2001 ve 2002 yillarinda gelir tablolarinda zarar
beyan etmis ve 1999, 2000 ve 2003 yillarinda da sektoriin altinda maddi varlik
karlilik orani ile calismistir. 2004 ve 2005 yillan kiyaslandiginda ise entelektiiel



sermaye degeri, entelektiiel sermaye degeri / defter degeri oranmi ve entelektiiel
sermaye degeri / net aktif tutar1 oran1 azalirken sadece defter degeri artmistir.
Tiirkiye Is Bankas1 A.S., uygulama kapsamindaki yillar i¢inde kar ederken 2003
ve 2004 yillarinda bankanin maddi varlik karlilik orani, sektoér ortalamasinin
altinda kalmistir. Bankanin entelektiiel sermaye degeri sadece krizin etkisinin
aktif olarak goriildiigi 2001 ve 2002 yillarinda azalmis diger yillarda ise
artmistir. Bankanin defter degeri yillar i¢inde artarken diger iki oran1 azalmustir.
Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O., 2001, 2002 ve 2003 yillarinda zarar etmis;
1999 ve 2000 yillarinda ise sektor ortalamalarinin altinda maddi varlik karlilik
orani elde etmistir. 2004 ve 2005 yillaria bakildiginda bankanin incelenen her
dort degeri de artmustir.

Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S., 2001, 2002, 2003 ve 2005 yillarinda zarar etmistir.
1999 ve 2004 yillarinda ise bankanin maddi varlik karlililk orani sektor
ortalamasinin altinda kalmistir. Bu nedenlerle bankanin sadece 2000 yilina ait
degerleri hesaplanabilmis ancak bu sonu¢ diger yillarla ve diger bankalarla
kiyaslama imkanini ortadan kaldirmigtir.

Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S.’nin yillar icinde entelektiiel sermaye degeri
diisiip defter degeri yiikseldigi i¢in entelektiiel sermaye degeri / defter degeri ve
entelektiiel sermaye degeri / net aktif tutar1 oranlar1 diigmiistiir.

Asya Finans Katilim Bankasi A.S., 2003 yilinda katilim bankalarinin genelinden
daha diisiik bir maddi varlik karlilik oranina sahip olmustur. 2004 ve 2005
yillarina bakildiginda ise entelektiiel sermaye degerinin ve defter degerinin
artmasina ragmen hesaplanan oranlarin yaklasik olarak ayni seviyelerde kaldigi
goriilmektedir.

Kuveyt Tiirk Katiim Bankasi A.S., 2003 yilinda zarar etmis, 2004 ve 2005
yillarinda ise diger kattlim bankalarindan daha diisilk maddi varlik karlilik

oranina sahip oldugundan uygulama kapsamindaki hesaplamalar yapilamamistir.



SONUC

Calismanin uygulama boliimiinde ortaya c¢ikan sonuclara toplu olarak
bakildiginda, hemen hemen tiim bankalarin yillar icinde defter degerlerinin arttig1 ¢ok
acik bir sekilde goriilmektedir. Entelektiiel sermaye degeri, bazi bankalarda kriz yilinda
hemen, bazi bankalarda ise krizin ertesi yilinda diismektedir. Yine genel anlamda
sektorde net bir sekilde goriilen diger bir konu da entelektiiel sermaye degerleri ve
defter degerleri ne olursa olsun bankalarin entelektiiel sermaye degeri / defter degeri ve
entelektiiel sermaye degeri / net aktif tutar1 oranlar1 azalmaktadir.

Bankalarin hemen hemen cogunda kriz yillarinda goriilen entelektiiel sermaye
deger azalisinin nedenleri arasinda; insan sermayesi kaybi (kriz donemlerinde isten
cikarilan deneyimli personel), yapisal sermaye kaybi (birlesen veya satilan bankalarin
bilgisayar sistemlerinde olusan aksakliklar ve uyusmazliklar) ve miisteri sermayesi
kaybi (batan bankalarin sektoriin genel imajin1 olumsuza ¢evirmesi) yer almaktadir.

Kriz yillart ile ilgili varilan sonuglarin yaninda Tiirk bankacilik sektdriiniin
gelecegine olan olumlu diisiinceler neticesinde kamu bankalar1 disinda sektdrde yer alan
bircok bankanin yabanci bankalara satildigim1 veya yabanci bankalarla ortaklik
kurdugunu gérmekteyiz. Bankalarin biiylik kisminin 2005 yilindan sonra i¢ine girdikleri
bu siire¢ Oncesinde bazi bankalarin maddi varlik getiri oranlarinin sektor ortalamasinin
altinda oldugu ve bazi bankalarin entelektiiel sermaye degerlerinin azaldig:
goriilmektedir. Bu nedenle s6z konusu durum icin bir genelleme yapilamamaistir.
Yapilan satislar ve kurulan ortakliklarin banklarin entelektiiel sermaye degerlerine olan
etkileri ancak 2005 y1il1 sonras1 mali tablolarinda gozlemlenebilecektir.

Uygulamada ¢ok net ortaya c¢ikan diger bir sonug ise ekonomide her ne tiir bir
gelisme olursa olsun bankalarin defter degerlerinin artmaya devam ettigidir. Bu konuda
onemli olan nokta, Tiirkiye'nin gelismekte olan bir ekonomik yapiya sahip olmasidir.
Zaman i¢inde bir¢cok kriz meydana gelmesine ragmen, insanlarin bir an once krizden
cikmak istemeleri ve yabanci yatinmcilarin spekiilatif kazanglar elde edebilme
umuduyla i¢ piyasaya girisleri ekonominin diizelmesine fayda saglamaktadir. Bu
nedenle iilkemizde her sektorde oldugu gibi bankacilik sektoriinde de isletmelerin defter

degerleri, siirekli olarak artis gostermektedir.



Calismanin sonuclarindan digeri ise genel olarak hem entelektiiel sermaye
degeri/defter degeri hem de entelektiiel sermaye degeri/net aktif tutar1 oranlarinin yillar
icinde azalmasidir. Bunun nedeni, yillar i¢inde hem defter degerinin hem de net aktif
tutarinin  artmasina ragmen bankalarin entelektiiel sermaye degerlerinin gelisen
olaylardan etkilenerek aymi1 paralellikte artamamasidir. Entelektiiel sermayenin
olusturulmasinin ardindan bankaya bir katma deger saglayabilmesi i¢in belli bir zaman
gecmesi ve o yapinin 6ziimsenmesi gerekmektedir. Bu nedenle de bankalar veya diger
herhangi bir sektorde faaliyet gosteren isletmelerin entelektiiel sermaye degerlerinin
artirilabilmesi icin 6nemli boyutta calismalar yapilmasi ve gelisme yolunda biiyiik
adimlar atilmas1 gerekmektedir.

Kamu bankalarinin entelektiiel sermaye degerlerinde son yillarda goriilen
hareketlilik dikkat cekmektedir. Bu hareketliligin en 6nemli nedenlerinden birisinin
onceki yillarda kamu bankalarinin finansal, fiziksel ve entelektiiel sermayelerinin
optimum olarak kullanilamamasi nedeniyle séz konusu kaynaklardan yeterince
yararlanilamamasidir.  Ozellikle entelektiiel kaynaklarin  ©neminin anlasilmaya
baslamasi ile birlikte konumuz bankalarda daha dikkat ¢ekici artiglar yasanmaktadir.

Bankalarin yami sira katilim bankalarina bakilacak olursa defter degerlerinin
genel olarak yillar bazinda artis gostermesi ve entelektiiel sermaye degeri/defter degeri
ile entelektiiel sermaye degeri/net aktif tutar1 oranlarinin azalis yonlii hareketleri bize
katilim bankalarinin entelektiiel sermayelerinin de iginde bulunduklar1 piyasadan
bankalarla paralel sekilde etkilendigini gostermektedir. Katilim bankalarinin defter
degerleri iilkemiz ekonomisindeki genel degisiklikler ile mevzuatlarinda yapilan
degisiklikler neticesinde Onemli artiglar gostermistir. Ancak diger bankalarda
karsilagilmayan bir durum olarak katilim bankalarinin sayica ¢ok az olmasi nedeniyle
bir katilim bankasindaki biiylik hareketliligin ortalama rakamlari Onemli Olgilide
degistirebildigi goriilmektedir. Bu durum ise katilim bankalarinin entelektiiel sermaye
degerleri konusunda genel bir sonuca ulagilmasini engellemektedir.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalar iizerinde yapilan c¢alismanin sonucu
olarak, bankacilik sektoriiniin entelektiiel sermaye acisindan bakildiginda ekonomik
krizlere son derece duyarli oldugu soylenebilecektir. Genel olarak bankacilik

sektoriiniin diger tiim sektorler icin lokomotif sayilabilecegi diistintildiigiinde, kriz



dénemlerinde veya kriz 6ncesi donemlerde, bankalarin ve diger ilgili kisilerin proaktif
bir yaklagimla harekete gecip entelektiiel sermaye kaybi basta olmak iizere diger her

tiirlii olumsuzlugun 6niine gecilebilmesi i¢in 6nlem almalar1 gerekmektedir.
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UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Y1l igin Vergiden Onceki
Kazang¢ (Donem Kar) 3 298.482.674,00 |  425.993.765,67 465.976.364,33 739.125.000,00 1.349.473.000,00 1.709.841.000,00 1.982.516.000,00
3 Donem Igin Firmanin Ortalama
Maddi Varlik Tutarinin (Net
Aktif) 4 2.642.936.703,33 | 4.705.743.924,33 | 11.371.319.709,33 | 19.416.854.333,33 | 28.196.007.666,67 | 32.621.941.333,33 | 41.524.742.333,33
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,11 0,09 0,04 0,04 0,05 0,05 0,05
Sektor Igin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 163.862.075,61 197.641.244,82 0,00 38.833.708,67 281.960.076,67 815.548.533,33 996.593.816,00
Ek Kazang 8=3-7 134.620.598,39 | 228.352.520,84 465.976.364,33 700.291.291,33 1.067.512.923,33 894.292.466,67 985.922.184,00
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 53.848.239,36 91.341.008,34 186.390.545,73 280.116.516,53 427.005.169,33 357.716.986,67 394.368.873,60
Net Ek Kazang 10=8-9 80.772.359,04 137.011.512,51 279.585.818,60 420.174.774,80 640.507.754,00 536.575.480,00 591.553.310,40
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 538.482.393,57 | 913.410.083,38 1.863.905.457,33 2.801.165.165,33 4.270.051.693,33 3.577.169.866,67 3.943.688.736,00

UYGULAMA
TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dis Bor¢ Toplamu I 2.375.056.204,00 | 4.228.732.000,67 | 10.070.994.535,67 | 17.023.209.333,33 | 24.122.724.666,67 | 27.374.316.666,67 | 35.387.215.666,67
Donem Sayisi 11 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutart IvV=Il/III 791.685.401,33 | 1.409.577.333,56 3.356.998.178,56 5.674.403.111,11 8.040.908.222,22 9.124.772.222,22 | 11.795.738.555,56
Net Aktif Toplami V=4 2.642.936.703,33 | 4.705.743.924,33 | 11.371.319.709,33 | 19.416.854.333,33 | 28.196.007.666,67 | 32.621.941.333,33 | 41.524.742.333,33
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 880.978.901,11 | 1.568.581.308,11 3.790.439.903,11 6.472.284.777,78 9.398.669.222,22 | 10.873.980.444,44 | 13.841.580.777,78
Defter Degeri VII=VI-IV 89.293.499,78 159.003.974,56 433.441.724,56 797.881.666,67 1.357.761.000,00 1.749.208.222,22 2.045.842.222,22
UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 538.482.393,57 | 913.410.083,38 1.863.905.457,33 2.801.165.165,33 4.270.051.693,33 3.577.169.866,67 3.943.688.736,00
Defter Degeri VII 89.293.499,78 159.003.974,56 433.441.724,56 797.881.666,67 1.357.761.000,00 1.749.208.222,22 2.045.842.222,22
Ortalama Net Aktif Tutari VI 880.978.901,11 | 1.568.581.308,11 3.790.439.903,11 6.472.284.777,78 9.398.669.222,22 | 10.873.980.444,44 | 13.841.580.777,78
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/V1I 6,03 5,74 4,30 3,51 3,14 2,05 1,93
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orani 12/VI 0,61 0,58 0,49 0,43 0,45 0,33 0,28

EK 1: AKBANK T.A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Y1l I¢in Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kar) 3 20.681.785,67 25.042.826,67 -67.825.656,33 -100.317.000,00 -100.728.333,33 -2.955.666,67 24.888.333,33
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik Tutarinin
(Net Aktif) 4 245.159.762,00 427.876.979,33 858.628.829,00 1.188.973.666,67 1.417.725.333,33 1.323.005.000,00 1.333.117.666,67
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang¢ Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,08 0,06 -0,08 -0,08 -0,07 0,00 0,02
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*%6 15.199.905,24 17.970.833,13 0,00 2.377.947,33 14.177.253,33 33.075.125,00 31.994.824,00
Ek Kazang 8=3-7 5.481.880,42 7.071.993,53 -67.825.656,33 -102.694.947,33 -114.905.586,67 -36.030.791,67 -7.106.490,67
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 2.192.752,17 2.828.797.41 -27.130.262,53 -41.077.978,93 -45.962.234,67 -14.412.316,67 -2.842.596,27
Net Ek Kazang 10=8-9 3.289.128,25 4.243.196,12 -40.695.393,80 -61.616.968,40 -68.943.352,00 -21.618.475,00 -4.263.894,40
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 21.927.521,69 28.287.974,14 -271.302.625,33 -410.779.789,33 -459.622.346,67 -144.123.166,67 -28.425.962,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dis Bor¢ Toplamu 11 233.645.513,67 398.446.724,00 849.295.666,67 1.173.176.000,00 1.384.757.000,00 1.236.531.666,67 1.213.294.666,67
Donem Sayisi 11 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutart IV=II/III 77.881.837,89 132.815.574,67 283.098.555,56 391.058.666,67 461.585.666,67 412.177.222,22 404.431.555,56
Net Aktif Toplamt V=4 245.159.762,00 427.876.979,33 858.628.829,00 1.188.973.666,67 1.417.725.333,33 1.323.005.000,00 1.333.117.666,67
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/IIL 81.719.920,67 142.625.659,78 286.209.609,67 396.324.555,56 472.575.111,11 441.001.666,67 444.372.555,56
Defter Degeri VII=VI-IV 3.838.082,78 9.810.085,11 3.111.054,11 5.265.888,89 10.989.444,44 28.824.444.,44 39.941.000,00

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutart 12 21.927.521,69 28.287.974,14 -271.302.625,33 -410.779.789,33 -459.622.346,67 -144.123.166,67 -28.425.962,67
Defter Degeri VII 3.838.082,78 9.810.085,11 3.111.054,11 5.265.888,89 10.989.444,44 28.824.444.,44 39.941.000,00
Ortalama Net Aktif Tutari VI 81.719.920,67 142.625.659,78 286.209.609,67 396.324.555,56 472.575.111,11 441.001.666,67 444.372.555,56
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Oran1 12/VII 5,71 2,88 -87,21 -78,01 -41,82 -5,00 -0,71
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orani 12/VI 0,27 0,20 -0,95 -1,04 -0,97 -0,33 -0,06

EK 2: ALTERNATIF BANK A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 6.211.000,00 9.325.333,33 -6.977.333,33 -5.755.333,33 -1.187.333,33 31.985.666,67 43.982.333,33
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 108.899.666,67 293.268.000,00 632.077.000,00 975.406.666,67 1.405.712.333,33 1.741.764.666,67 2.093.017.000,00
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,06 0,03 -0,01 -0,01 0,00 0,02 0,02
Sektor Igin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 6.751.779,33 12.317.256,00 0,00 1.950.813,33 14.057.123,33 43.544.116,67 50.232.408,00
Ek Kazang 8=3-7 -540.779,33 -2.991.922,67 -6.977.333,33 -7.706.146,67 -15.244.456,67 -11.558.450,00 -6.250.074,67
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -216.311,73 -1.196.769,07 -2.790.933,33 -3.082.458,67 -6.097.782,67 -4.623.380,00 -2.500.029,87
Net Ek Kazang 10=8-9 -324.467,60 -1.795.153,60 -4.186.400,00 -4.623.688,00 -9.146.674,00 -6.935.070,00 -3.750.044,80
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. |11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -2.163.117,33 -11.967.690,67 -27.909.333,33 -30.824.586,67 -60.977.826,67 -46.233.800,00 -25.000.298,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dis Bor¢ Toplami 11 99.601.666,67 273.896.000,00 600.179.333,33 925.694.000,00 1.327.901.000,00 1.624.873.000,00 1.934.456.000,00
Donem Sayist 11 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 33.200.555,56 91.298.666,67 200.059.777,78 308.564.666,67 442.633.666,67 541.624.333,33 644.818.666,67
Net Aktif Toplami V=4 108.899.666,67 293.268.000,00 632.077.000,00 975.406.666,67 1.405.712.333,33 1.741.764.666,67 2.093.017.000,00
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/IIIL 36.299.888,89 97.756.000,00 210.692.333,33 325.135.555,56 468.570.777,78 580.588.222,22 697.672.333,33
Defter Degeri VII=VI-IV 3.099.333,33 6.457.333,33 10.632.555,56 16.570.888,89 25.937.111,11 38.963.888,89 52.853.666,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 -2.163.117,33 -11.967.690,67 -27.909.333,33 -30.824.586,67 -60.977.826,67 -46.233.800,00 -25.000.298,67
Defter Degeri VII 3.099.333,33 6.457.333,33 10.632.555,56 16.570.888,89 25.937.111,11 38.963.888,89 52.853.666,67
Ortalama Net Aktif Tutar VI 36.299.888,89 97.756.000,00 210.692.333,33 325.135.555,56 468.570.777,78 580.588.222,22 697.672.333,33
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII -0,70 -1,85 -2,62 -1,86 -2,35 -1,19 -0,47
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/V1 -0,06 -0,12 -0,13 -0,09 -0,13 -0,08 -0,04

EK 3: ANADOLUBANK A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil Igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 27.779.666,67 42.796.333,33 93.802.333,33 103.293.666,67 111.387.666,67 67.299.000,00 93.995.666,67
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 248.149.333,33 415.677.000,00 921.499.000,00 1.338.971.333,33 1.615.742.666,67 1.682.597.000,00 1.972.653.000,00
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,11 0,10 0,10 0,08 0,07 0,04 0,05
Sektor I¢in Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 15.385.258,67 17.458.434,00 0,00 2.677.942,67 16.157.426,67 42.064.925,00 47.343.672,00
Ek Kazang 8=3-7 12.394.408,00 25.337.899,33 93.802.333,33 100.615.724,00 95.230.240,00 25.234.075,00 46.651.994,67
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 4.957.763,20 10.135.159,73 37.520.933,33 40.246.289,60 38.092.096,00 10.093.630,00 18.660.797,87
Net Ek Kazang 10=8-9 7.436.644,80 15.202.739,60 56.281.400,00 60.369.434,40 57.138.144,00 15.140.445,00 27.991.196,80
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 49.577.632,00 101.351.597,33 375.209.333,33 402.462.896,00 380.920.960,00 100.936.300,00 186.607.978,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Bor¢ Toplami I 225.911.666,67 273.896.000,00 810.045.000,00 1.159.379.333,33 1.342.052.333,33 1.624.873.000,00 1.934.456.000,00
Donem Sayist 111 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 75.303.888,89 91.298.666,67 270.015.000,00 386.459.777,78 447.350.777,78 541.624.333,33 644.818.666,67
Net Aktif Toplami V=4 248.149.333,33 415.677.000,00 921.499.000,00 1.338.971.333,33 1.615.742.666,67 1.682.597.000,00 1.972.653.000,00
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 82.716.444,44 138.559.000,00 307.166.333,33 446.323.777,78 538.580.888,89 560.865.666,67 657.551.000,00
Defter Degeri VII=VI-IV 7.412.555,56 47.260.333,33 37.151.333,33 59.864.000,00 91.230.111,11 19.241.333,33 12.732.333,33

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 49.577.632,00 101.351.597,33 375.209.333,33 402.462.896,00 380.920.960,00 100.936.300,00 186.607.978,67
Defter Degeri VII 7.412.555,56 47.260.333,33 37.151.333,33 59.864.000,00 91.230.111,11 19.241.333,33 12.732.333,33
Ortalama Net Aktif Tutar VI 82.716.444,44 138.559.000,00 307.166.333,33 446.323.777,78 538.580.888,89 560.865.666,67 657.551.000,00
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VIL 6,69 2,14 10,10 6,72 4,18 5,25 14,66
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI 0,60 0,73 1,22 0,90 0,71 0,18 0,28

EK 4: CITIBANK A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 7.326.000,00 9.780.333,33 -20.312.333,33 -20.041.000,00 33.273.000,00 113.869.666,67 207.773.000,00
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 172.713.666,67 375.264.333,33 1.198.592.333,33 2.194.520.333,33 4.102.584.333,33 5.932.111.000,00 8.800.230.666,67
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,04 0,03 -0,02 -0,01 0,01 0,02 0,02
Sektor Igin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 10.708.247,33 15.761.102,00 0,00 4.389.040,67 41.025.843,33 148.302.775,00 211.205.536,00
Ek Kazang 8=3-7 -3.382.247,33 -5.980.768,67 -20.312.333,33 -24.430.040,67 -7.752.843,33 -34.433.108,33 -3.432.536,00
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -1.352.898,93 -2.392.307,47 -8.124.933,33 -9.772.016,27 -3.101.137,33 -13.773.243,33 -1.373.014,40
Net Ek Kazang 10=8-9 -2.029.348,40 -3.588.461,20 -12.187.400,00 -14.658.024,40 -4.651.706,00 -20.659.865,00 -2.059.521,60
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -13.528.989,33 -23.923.074,67 -81.249.333,33 -97.720.162,67 -31.011.373,33 -137.732.433,33 -13.730.144,00

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dis Bor¢ Toplami 11 158.516.000,00 336.098.333,33 1.073.394.666,67 1.945.490.000,00 3.681.008.666,67 5.309.045.666,67 7.946.570.333,33
Donem Sayist I 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 52.838.666,67 112.032.777,78 357.798.222,22 648.496.6606,67 1.227.002.888,89 1.769.681.888,89 2.648.856.7717,78
Net Aktif Toplami V=4 172.713.666,67 375.264.333,33 1.198.592.333,33 2.194.520.333,33 4.102.584.333,33 5.932.111.000,00 8.800.230.666,67
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/III 57.571.222,22 125.088.111,11 399.530.777,78 731.506.777,78 1.367.528.111,11 1.977.370.333,33 2.933.410.222,22
Defter Degeri VII=VI-IV 4.732.555,56 13.055.333,33 41.732.555,56 83.010.111,11 140.525.222,22 207.688.444,44 284.553.444,44

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 -13.528.989,33 -23.923.074,67 -81.249.333,33 -97.720.162,67 -31.011.373,33 -137.732.433,33 -13.730.144,00
Defter Degeri VII 4.732.555,56 13.055.333,33 41.732.555,56 83.010.111,11 140.525.222,22 207.688.444,44 284.553.444,44
Ortalama Net Aktif Tutar VI 57.571.222,22 125.088.111,11 399.530.777,78 731.506.777,78 1.367.528.111,11 1.977.370.333,33 2.933.410.222,22
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII -2,86 -1,83 -1,95 -1,18 -0,22 -0,66 -0,05
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/V1 -0,23 -0,19 -0,20 -0,13 -0,02 -0,07 0,00

EK 5: DENIZBANK A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil i¢in Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 60.144.949,00 88.508.179,67 -70.606.666,67 -50.940.000,00 2.605.000,00 269.834.666,67 427.803.333,33
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 872.166.616,67 1.802.725.232,67 3.125.834.333,33 4.163.864.000,00 5.316.534.333,33 8.298.381.333,33 | 12.629.196.333,33
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,07 0,05 -0,02 -0,01 0,00 0,03 0,03
Sektor Igin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 54.074.330,23 75.714.459,77 0,00 8.327.728,00 53.165.343,33 207.459.533,33 303.100.712,00
Ek Kazang 8=3-7 6.070.618,77 12.793.719,89 -70.606.666,67 -59.267.728,00 -50.560.343,33 62.375.133,33 124.702.621,33
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 2.428.247,51 5.117.487,96 -28.242.666,67 -23.707.091,20 -20.224.137,33 24.950.053,33 49.881.048,53
Net Ek Kazang 10=8-9 3.642.371,26 7.676.231,94 -42.364.000,00 -35.560.636,80 -30.336.206,00 37.425.080,00 74.821.572,80
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 24.282.475,07 51.174.879,58 -282.426.666,67 -237.070.912,00 -202.241.373,33 249.500.533,33 498.810.485,33

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Bor¢ Toplami 11 813.020.389,33 1.681.954.012,67 2.901.155.333,33 3.798.863.333,33 4.734.792.666,67 7.447.762.000,00 | 11.428.343.000,00
Donem Sayist I 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 271.006.796,44 560.651.337,56 967.051.777,78 1.266.287.777,78 1.578.264.222,22 2.482.587.333,33 3.809.447.666,67
Net Aktif Toplami V=4 872.166.616,67 1.802.725.232,67 3.125.834.333,33 4.163.864.000,00 5.316.534.333,33 8.298.381.333,33 | 12.629.196.333,33
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/III 290.722.205,56 600.908.410,89 1.041.944.777,78 1.387.954.666,67 1.772.178.111,11 2.766.127.111,11 4.209.732.111,11
Defter Degeri VII=VI-IV 19.715.409,11 40.257.073,33 74.893.000,00 121.666.888,89 193.913.888,89 283.539.777,78 400.284.444.,44

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 24.282.475,07 51.174.879,58 -282.426.666,67 -237.070.912,00 -202.241.373,33 249.500.533,33 498.810.485,33
Defter Degeri VII 19.715.409,11 40.257.073,33 74.893.000,00 121.666.888,89 193.913.888,89 283.539.777,78 400.284.444,44
Ortalama Net Aktif Tutar VI 290.722.205,56 600.908.410,89 1.041.944.777,78 1.387.954.666,67 1.772.178.111,11 2.766.127.111,11 4.209.732.111,11
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII 1,23 1,27 -3,77 -1,95 -1,04 0,88 1,25
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orani 12/V1 0,08 0,09 -0,27 -0,17 -0,11 0,09 0,12

EK 6: FINANS BANK A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 41.753.068,67 69.118.185,33 37.380.937,67 34.877.000,00 50.353.666,67 85.491.333,33 101.746.000,00
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 513.323.606,67 842.474.262,00 1.856.517.413,67 2.850.846.333,33 4.210.623.000,00 5.620.373.333,33 6.874.663.666,67
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,08 0,08 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01
Sektor Igin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 31.826.063,61 35.383.919,00 0,00 5.701.692,67 42.106.230,00 140.509.333,33 164.991.928,00
Ek Kazang 8=3-7 9.927.005,05 33.734.266,33 37.380.937,67 29.175.307,33 8.247.436,67 -55.018.000,00 -63.245.928,00
Ek Kazanca {liskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 3.970.802,02 13.493.706,53 14.952.375,07 11.670.122,93 3.298.974,67 -22.007.200,00 -25.298.371,20
Net Ek Kazang 10=8-9 5.956.203,03 20.240.559,80 22.428.562,60 17.505.184,40 4.948.462,00 -33.010.800,00 -37.947.556,80
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 39.708.020,21 134.937.065,32 149.523.750,67 116.701.229,33 32.989.746,67 -220.072.000,00 -252.983.712,00

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Bor¢ Toplami 11 478.621.618,33 766.956.942,00 1.632.713.162,33 2.457.760.333,33 3.570.181.000,00 4.829.456.666,67 5.932.306.666,67
Donem Sayist 111 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 159.540.539,44 255.652.314,00 544.237.720,78 819.253.444 44 1.190.060.333,33 1.609.818.888,89 1.977.435.555,56
Net Aktif Toplami V=4 513.323.606,67 842.474.262,00 1.856.517.413,67 2.850.846.333,33 4.210.623.000,00 5.620.373.333,33 6.874.663.666,67
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/III 171.107.868,89 280.824.754,00 618.839.137,89 950.282.111,11 1.403.541.000,00 1.873.457.771,78 2.291.554.555,56
Defter Degeri VII=VI-IV 11.567.329,44 25.172.440,00 74.601.417,11 131.028.666,67 213.480.666,67 263.638.888,89 314.119.000,00

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 39.708.020,21 134.937.065,32 149.523.750,67 116.701.229,33 32.989.746,67 -220.072.000,00 -252.983.712,00
Defter Degeri VII 11.567.329,44 25.172.440,00 74.601.417,11 131.028.666,67 213.480.666,67 263.638.888,89 314.119.000,00
Ortalama Net Aktif Tutar VI 171.107.868,89 280.824.754,00 618.839.137,89 950.282.111,11 1.403.541.000,00 1.873.457.771,78 2.291.554.555,56
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII 3,43 5,36 2,00 0,89 0,15 -0,83 -0,81
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orani 12/V1 0,23 0,48 0,24 0,12 0,02 -0,12 -0,11

EK 7: FORTIS BANK A S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 84.829.000,00 -57.158.333,33 -11.736.666,67 -32.555.000,00 164.185.333,33 168.870.000,00 258.580.666,67
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 1.127.388.333,33 2.047.884.666,67 2.578.958.333,33 2.934.687.333,33 3.060.338.000,00 4.009.748.000,00 5.579.805.000,00
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,08 -0,03 0,00 -0,01 0,05 0,04 0,05
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 69.898.076,67 86.011.156,00 0,00 5.869.374,67 30.603.380,00 100.243.700,00 133.915.320,00
Ek Kazang 8=3-7 14.930.923,33 -143.169.489,33 -11.736.666,67 -38.424.374,67 133.581.953,33 68.626.300,00 124.665.346,67
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 5.972.369,33 -57.267.795,73 -4.694.666,67 -15.369.749,87 53.432.781,33 27.450.520,00 49.866.138,67
Net Ek Kazang 10=8-9 8.958.554,00 -85.901.693,60 -7.042.000,00 -23.054.624,80 80.149.172,00 41.175.780,00 74.799.208,00
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 59.723.693,33 -572.677.957,33 -46.946.666,67 -153.697.498,67 534.327.813,33 274.505.200,00 498.661.386,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Borg Toplami I 1.061.993.333,33 1.879.564.666,67 2.273.812.666,67 2.422.675.000,00 2.362.613.333,33 3.126.698.666,67 4.547.497.333,33
Donem Sayist I 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 353.997.771,78 626.521.555,56 757.937.555,56 807.558.333,33 787.537.7717,78 1.042.232.888,89 1.515.832.444,44
Net Aktif Toplami \% 1.127.388.333,33 2.047.884.666,67 2.578.958.333,33 2.934.687.333,33 3.060.338.000,00 4.009.748.000,00 5.579.805.000,00
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 375.796.111,11 682.628.222,22 859.652.777,78 978.229.111,11 1.020.112.666,67 1.336.582.666,67 1.859.935.000,00
Defter Degeri VII=VI-IV 21.798.333,33 56.106.666,67 101.715.222,22 170.670.777,78 232.574.888,89 294.349.777,78 344.102.555,56

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 59.723.693,33 -572.677.957,33 -46.946.666,67 -153.697.498,67 534.327.813,33 274.505.200,00 498.661.386,67
Defter Degeri VII 21.798.333,33 56.106.666,67 101.715.222,22 170.670.777,78 232.574.888,89 294.349.771,78 344.102.555,56
Ortalama Net Aktif Tutar VI 375.796.111,11 682.628.222,22 859.652.777,78 978.229.111,11 1.020.112.666,67 1.336.582.666,67 1.859.935.000,00
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII 2,74 -10,21 -0,46 -0,90 2,30 0,93 1,45
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI 0,16 -0,84 -0,05 -0,16 0,52 0,21 0,27

EK 8: HSBC BANK A S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 9.656.333,33 4.979.666,67 60.932.000,00 65.369.333,33 98.162.666,67 76.616.666,67 146.182.333,33
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 191.527.666,67 295.899.333,33 | 1.287.621.000,00 2.479.877.000,00 4.066.851.000,00 5.095.591.333,33 6.551.556.666,67
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,05 0,02 0,05 0,03 0,02 0,02 0,02
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 11.874.715,33 12.427.772,00 0,00 4.959.754,00 40.668.510,00 127.389.783,33 157.237.360,00
Ek Kazang 8=3-7 -2.218.382,00 -7.448.105,33 60.932.000,00 60.409.579,33 57.494.156,67 -50.773.116,67 -11.055.026,67
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -887.352,80 -2.979.242,13 24.372.800,00 24.163.831,73 22.997.662,67 -20.309.246,67 -4.422.010,67
Net Ek Kazang 10=8-9 -1.331.029,20 -4.468.863,20 36.559.200,00 36.245.747,60 34.496.494,00 -30.463.870,00 -6.633.016,00
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -8.873.528,00 -29.792.421,33 | 243.728.000,00 241.638.317,33 229.976.626,67 -203.092.466,67 -44.220.106,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Borg Toplami I 169.698.000,00 257.109.000,00 | 1.156.884.333,33 2.206.462.666,67 3.611.532.333,33 4.499.275.333,33 5.775.794.666,67
Donem Sayist 111 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IvV=Il/I1I 56.566.000,00 85.703.000,00 | 385.628.111,11 735.487.555,56 1.203.844.111,11 1.499.758.444,44 1.925.264.888,89
Net Aktif Toplami \% 191.527.666,67 295.899.333,33 | 1.287.621.000,00 2.479.877.000,00 4.066.851.000,00 5.095.591.333,33 6.551.556.666,67
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 63.842.555,56 98.633.111,11 |  429.207.000,00 826.625.666,67 1.355.617.000,00 1.698.530.444,44 2.183.852.222,22
Defter Degeri VII=VI-IV 7.276.555,56 12.930.111,11 43.578.888,89 91.138.111,11 151.772.888,89 198.772.000,00 258.587.333,33

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 -8.873.528,00 -29.792.421,33 | 243.728.000,00 241.638.317,33 229.976.626,67 -203.092.466,67 -44.220.106,67
Defter Degeri VII 7.276.555,56 12.930.111,11 43.578.888,89 91.138.111,11 151.772.888,89 198.772.000,00 258.587.333,33
Ortalama Net Aktif Tutar VI 63.842.555,56 98.633.111,11 |  429.207.000,00 826.625.666,67 1.355.617.000,00 1.698.530.444,44 2.183.852.222,22
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII -1,22 -2,30 5,59 2,65 1,52 -1,02 -0,17
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI -0,14 -0,30 0,57 0,29 0,17 -0,12 -0,02

EK 9: OYAK BANK A S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 7.618.713,00 7.347.666,00 -36.296.141,00 -36.527.500,00 -14.709.833,33 57.983.000,00 73.891.333,33
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 308.712.031,67 545.355.259,33 | 1.051.058.582,33 1.648.495.166,67 2.253.833.500,00 2.731.741.666,67 3.081.694.666,67
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,02 0,01 -0,03 -0,02 -0,01 0,02 0,02
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 19.140.145,96 22.904.920,89 0,00 3.296.990,33 22.538.335,00 68.293.541,67 73.960.672,00
Ek Kazang 8=3-7 -11.521.432,96 -15.557.254,89 -36.296.141,00 -39.824.490,33 -37.248.168,33 -10.310.541,67 -69.338,67
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -4.608.573,19 -6.222.901,96 -14.518.456,40 -15.929.796,13 -14.899.267,33 -4.124.216,67 -27.7135,47
Net Ek Kazang 10=8-9 -6.912.859,78 -9.334.352,94 -21.777.684,60 -23.894.694,20 -22.348.901,00 -6.186.325,00 -41.603,20
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -46.085.731,85 -62.229.019,57 | -145.184.564,00 -159.297.961,33 -148.992.673,33 -41.242.166,67 -277.354,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Borg Toplami I 284.464.685,67 501.845.075,33 |  999.870.297,67 1.579.806.166,67 2.153.251.833,33 2.556.371.000,00 2.791.113.000,00
Donem Sayist I 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 94.821.561,89 167.281.691,78 | 333.290.099,22 526.602.055,56 717.750.611,11 852.123.666,67 930.371.000,00
Net Aktif Toplami \% 308.712.031,67 545.355.259,33 | 1.051.058.582,33 1.648.495.166,67 2.253.833.500,00 2.731.741.666,67 3.081.694.666,67
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 102.904.010,56 181.785.086,44 |  350.352.860,78 549.498.388,89 751.277.833,33 910.580.555,56 1.027.231.555,56
Defter Degeri VII=VI-IV 8.082.448,67 14.503.394,67 17.062.761,56 22.896.333,33 33.527.222,22 58.456.888,89 96.860.555,56

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 -46.085.731,85 -62.229.019,57 | -145.184.564,00 -159.297.961,33 -148.992.673,33 -41.242.166,67 -277.354,67
Defter Degeri VII 8.082.448,67 14.503.394,67 17.062.761,56 22.896.333,33 33.527.222,22 58.456.888,89 96.860.555,56
Ortalama Net Aktif Tutar VI 102.904.010,56 181.785.086,44 | 350.352.860,78 549.498.388,89 751.277.833,33 910.580.555,56 1.027.231.555,56
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII -5,70 -4,29 -8,51 -6,96 -4,44 -0,71 0,00
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI -0,45 -0,34 -0,41 -0,29 -0,20 -0,05 0,00

EK 10: SEKERBANK T.A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 19.939.312,33 24.771.801,67 -13.862.687,33 -9.983.333,33 -13.609.000,00 20.948.000,00 10.393.000,00
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 211.679.624,33 365.611.772,67 | 733.586.913,00 1.039.219.000,00 1.246.909.333,33 1.286.667.000,00 1.547.507.666,67
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,09 0,07 -0,02 -0,01 -0,01 0,02 0,01
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 13.124.136,71 15.355.694,45 0,00 2.078.438,00 12.469.093,33 32.166.675,00 37.140.184,00
Ek Kazang 8=3-7 6.815.175,62 9.416.107,21 -13.862.687,33 -12.061.771,33 -26.078.093,33 -11.218.675,00 -26.747.184,00
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 2.726.070,25 3.766.442,89 -5.545.074,93 -4.824.708,53 -10.431.237,33 -4.487.470,00 -10.698.873,60
Net Ek Kazang 10=8-9 4.089.105,37 5.649.664,33 -8.317.612,40 -7.237.062,80 -15.646.856,00 -6.731.205,00 -16.048.310,40
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 27.260.702,50 37.664.428,86 -55.450.749,33 -48.247.085,33 -104.312.373,33 -44.874.700,00 -106.988.736,00

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Borg Toplami I 198.145.252,33 335.739.069,00 | 703.941.743,00 982.402.000,00 1.168.927.000,00 1.166.108.000,00 1.407.794.333,33
Donem Sayist I 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 66.048.417,44 111.913.023,00 |  234.647.247,67 327.467.333,33 389.642.333,33 388.702.666,67 469.264.777,78
Net Aktif Toplami \% 211.679.624,33 365.611.772,67 |  733.586.913,00 1.039.219.000,00 1.246.909.333,33 1.286.667.000,00 1.547.507.666,67
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 70.559.874,78 121.870.590,89 |  244.528.971,00 346.406.333,33 415.636.444,44 428.889.000,00 515.835.888,89
Defter Degeri VII=VI-IV 4.511.457,33 9.957.567,89 9.881.723,33 18.939.000,00 25.994.111,11 40.186.333,33 46.571.111,11

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 27.260.702,50 37.664.428,86 -55.450.749,33 -48.247.085,33 -104.312.373,33 -44.874.700,00 -106.988.736,00
Defter Degeri VII 4.511.457,33 9.957.567,89 9.881.723,33 18.939.000,00 25.994.111,11 40.186.333,33 46.571.111,11
Ortalama Net Aktif Tutar VI 70.559.874,78 121.870.590,89 |  244.528.971,00 346.406.333,33 415.636.444,44 428.889.000,00 515.835.888,89
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII 6,04 3,78 -5,61 -2,55 -4,01 -1,12 -2,30
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI 0,39 0,31 -0,23 -0,14 -0,25 -0,10 -0,21

EK 11: TEKSTIL BANKASI A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil Igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 17.008.249,67 24.775.583,00 37.814.880,01 41.119.702,68 58.650.369,34 67.340.333,33 103.583.000,00
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 388.189.216,67 667.854.883,33 | 1.344.407.913,00 1.918.586.333,33 3.004.408.000,00 3.866.252.666,67 5.396.106.666,67
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,04 0,04 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02
Sektor I¢in Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 24.067.731,43 28.049.905,10 0,00 3.837.172,67 30.044.080,00 96.656.316,67 129.506.560,00
Ek Kazang 8=3-7 -7.059.481,77 -3.274.322,10 37.814.880,01 37.282.530,01 28.606.289,34 -29.315.983,33 -25.923.560,00
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -2.823.792,71 -1.309.728,84 15.125.952,00 14.913.012,00 11.442.515,74 -11.726.393,33 -10.369.424,00
Net Ek Kazang 10=8-9 -4.235.689,06 -1.964.593,26 22.688.928,01 22.369.518,01 17.163.773,61 -17.589.590,00 -15.554.136,00
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -28.237.927,07 -13.097.288,40 151.259.520,04 149.130.120,04 114.425.157,37 -117.263.933,33 -103.694.240,00

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Bor¢ Toplami I 371.161.647,33 630.037.980,67 | 1.253.500.786,33 1.751.656.666,67 2.753.943.000,00 3.535.637.333,33 4.981.498.333,33
Donem Sayist 11 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 123.720.549,11 210.012.660,22 |  417.833.595,44 583.885.555,56 917.981.000,00 1.178.545.7717,78 1.660.499.444,44
Net Aktif Toplami \% 388.189.216,67 667.854.883,33 | 1.344.407.913,00 1.918.586.333,33 3.004.408.000,00 3.866.252.666,67 5.396.106.666,67
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 129.396.405,56 222.618.294,44 |  448.135.971,00 639.528.777,78 1.001.469.333,33 1.288.750.888,89 1.798.702.222,22
Defter Degeri VII=VI-IV 5.675.856,44 12.605.634,22 30.302.375,56 55.643.222,22 83.488.333,33 110.205.111,11 138.202.777,78

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 -28.237.927,07 -13.097.288,40 151.259.520,04 149.130.120,04 114.425.157,37 -117.263.933,33 -103.694.240,00
Defter Degeri VII 5.675.856,44 12.605.634,22 30.302.375,56 55.643.222,22 83.488.333,33 110.205.111,11 138.202.777,78
Ortalama Net Aktif Tutar VI 129.396.405,56 222.618.294,44 |  448.135.971,00 639.528.777,78 1.001.469.333,33 1.288.750.888,89 1.798.702.222,22
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VIL -4,98 -1,04 4,99 2,68 1,37 -1,06 -0,75
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI -0,22 -0,06 0,34 0,23 0,11 -0,09 -0,06

EK 12: TURK EKONOMI BANKASI A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 52.600.000,00 87.771.333,33 198.960.333,33 366.715.666,67 1.017.733.333,33 1.639.052.666,67 2.312.863.666,67
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 7.046.906.666,67 | 11.455.627.333,33 | 22.261.010.666,67 30.812.243.000,00 | 43.051.385.666,67 | 49.265.234.000,00 | 58.385.618.666,67
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03 0,04
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 436.908.213,33 481.136.348,00 0,00 61.624.486,00 430.513.856,67 1.231.630.850,00 1.401.254.848,00
Ek Kazang 8=3-7 -384.308.213,33 -393.365.014,67 198.960.333,33 305.091.180,67 587.219.476,67 407.421.816,67 911.608.818,67
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -153.723.285,33 -157.346.005,87 79.584.133,33 122.036.472,27 234.887.790,67 162.968.726,67 364.643.527,47
Net Ek Kazang 10=8-9 -230.584.928,00 -236.019.008,80 119.376.200,00 183.054.708,40 352.331.686,00 244.453.090,00 546.965.291,20
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -1.537.232.853,33 | -1.573.460.058,67 795.841.333,33 1.220.364.722,67 2.348.877.906,67 1.629.687.266,67 3.646.435.274,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Borg Toplami I 6.829.724.000,00 | 11.143.910.666,67 | 20.500.880.000,00 27.762.001.333,33 | 37.934.724.000,00 | 43.982.521.333,33 | 53.749.249.333,33
Donem Sayist 111 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/II1 2.276.574.666,67 3.714.636.888,89 | 6.833.626.666,67 9.254.000.444,44 | 12.644.908.000,00 | 14.660.840.444,44 | 17.916.416.444,44
Net Aktif Toplami \% 7.046.906.666,67 | 11.455.627.333,33 | 22.261.010.666,67 30.812.243.000,00 | 43.051.385.666,67 | 49.265.234.000,00 | 58.385.618.666,67
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 2.348.968.888,89 3.818.542.444,44 | 7.420.336.888,89 10.270.747.666,67 | 14.350.461.888,89 | 16.421.744.666,67 | 19.461.872.888,89
Defter Degeri VII=VI-IV 72.394.222,22 103.905.555,56 586.710.222,22 1.016.747.222,22 1.705.553.888,89 1.760.904.222,22 1.545.456.444,44

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 -1.537.232.853,33 | -1.573.460.058,67 795.841.333,33 1.220.364.722,67 2.348.877.906,67 1.629.687.266,67 3.646.435.274,67
Defter Degeri VII 72.394.222,22 103.905.555,56 586.710.222,22 1.016.747.222,22 1.705.553.888,89 1.760.904.222,22 1.545.456.444,44
Ortalama Net Aktif Tutar VI 2.348.968.888,89 3.818.542.444,44 | 7.420.336.888,89 10.270.747.666,67 | 14.350.461.888,89 | 16.421.744.666,67 | 19.461.872.888,89
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/V1I -21,23 -15,14 1,36 1,20 1,38 0,93 2,36
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI -0,65 -0,41 0,11 0,12 0,16 0,10 0,19

EK 13: TURKIYE CUMHURIYETI ZIRAAT BANKASI A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 172.062.710,00 236.488.830,67 6.992.728,67 -42.662.333,33 -9.497.666,67 387.253.666,67 698.280.000,00
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 2.692.470.198,00 4.498.136.062,67 | 9.575.894.224,00 15.389.489.333,33 | 21.684.862.000,00 | 25.880.536.177,75 | 32.338.753.953,21
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,06 0,05 0,00 0,00 0,00 0,01 0,02
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 166.933.152,28 188.921.714,63 0,00 30.778.978,67 216.848.620,00 647.013.404,44 776.130.094,88
Ek Kazang 8=3-7 5.129.557,72 47.567.116,03 6.992.728,67 -73.441.312,00 -226.346.286,67 -259.759.737,78 -77.850.094,88
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 2.051.823,09 19.026.846,41 2.797.091,47 -29.376.524,80 -90.538.514,67 -103.903.895,11 -31.140.037,95
Net Ek Kazang 10=8-9 3.077.734,63 28.540.269,62 4.195.637,20 -44.064.787,20 -135.807.772,00 -155.855.842,67 -46.710.056,93
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 20.518.230,90 190.268.464,14 27.970.914,67 -293.765.248,00 -905.385.146,67 | -1.039.038.951,11 | -311.400.379,51

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Bor¢ Toplami 11 2.481.934.974,33 4.106.087.078,00 | 8.508.635.968,00 14.253.079.000,00 | 20.118.372.000,00 | 23.993.001.000,00 | 29.352.599.333,33
Donem Sayist 111 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 827.311.658,11 1.368.695.692,67 | 2.836.211.989,33 4.751.026.333,33 6.706.124.000,00 7.997.667.000,00 | 9.784.199.777,78
Net Aktif Toplami V=4 2.692.470.198,00 4.498.136.062,67 | 9.575.894.224,00 15.389.489.333,33 | 21.684.862.000,00 | 25.880.536.177,75 | 32.338.753.953,21
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 897.490.066,00 1.499.378.687,56 | 3.191.964.741,33 5.129.829.777,78 7.228.287.333,33 8.626.845.392,58 | 10.779.584.651,07
Defter Degeri VII=VI-IV 70.178.407,89 130.682.994,89 |  355.752.752,00 378.803.444,44 522.163.333,33 629.178.392,58 995.384.873,29

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 20.518.230,90 190.268.464,14 27.970.914,67 -293.765.248,00 -905.385.146,67 | -1.039.038.951,11 | -311.400.379,51
Defter Degeri VII 70.178.407,89 130.682.994,89 |  355.752.752,00 378.803.444,44 522.163.333,33 629.178.392,58 995.384.873,29
Ortalama Net Aktif Tutar VI 897.490.066,00 1.499.378.687,56 | 3.191.964.741,33 5.129.829.777,78 7.228.287.333,33 8.626.845.392,58 | 10.779.584.651,07
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII 0,29 1,46 0,08 -0,78 -1,73 -1,65 -0,31
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orani 12/V1 0,02 0,13 0,01 -0,06 -0,13 -0,12 -0,03

EK 14: TURKIYE GARANTI BANKASI A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 65.819.333,33 75.019.000,00 | -490.586.333,33 -195.665.666,67 125.188.000,00 917.352.000,00 817.162.333,33
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 3.422.587.333,33 7.001.854.000,00 | 13.605.494.333,33 17.023.509.333,33 | 20.811.630.000,00 | 21.761.834.666,67 | 24.993.597.666,67
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,02 0,01 -0,04 -0,01 0,01 0,04 0,03
Sektor Igin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*%6 212.200.414,67 294.077.868,00 0,00 34.047.018,67 208.116.300,00 544.045.866,67 599.846.344,00
Ek Kazang 8=3-7 -146.381.081,33 -219.058.868,00 | -490.586.333,33 -229.712.685,33 -82.928.300,00 373.306.133,33 217.315.989,33
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -58.552.432,53 -87.623.547,20 | -196.234.533,33 -91.885.074,13 -33.171.320,00 149.322.453,33 86.926.395,73
Net Ek Kazang 10=8-9 -87.828.648,80 -131.435.320,80 | -294.351.800,00 -137.827.611,20 -49.756.980,00 223.983.680,00 130.389.593,60
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -585.524.325,33 -876.235.472,00 | -1.962.345.333,33 -918.850.741,33 -331.713.200,00 1.493.224.533,33 869.263.957,33

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dis Bor¢ Toplami 1I 3.327.690.666,67 6.801.657.000,00 | 12.258.497.333,33 14.548.623.666,67 | 17.450.788.666,67 | 18.566.456.000,00 | 21.902.976.333,33
Donem Sayist 11T 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Bor¢ Tutari IV=II/III 1.109.230.222,22 2.267.219.000,00 | 4.086.165.777,78 4.849.541.222,22 5.816.929.555,56 6.188.818.666,67 | 7.300.992.111,11
Net Aktif Toplami \4 3.422.587.333,33 7.001.854.000,00 | 13.605.494.333,33 17.023.509.333,33 | 20.811.630.000,00 | 21.761.834.666,67 | 24.993.597.666,67
Ortalama Net Aktif Tutar VI=V/II 1.140.862.444,44 2.333.951.333,33 | 4.535.164.777,78 5.674.503.111,11 6.937.210.000,00 7.253.944.888,89 | 8.331.199.222,22
Defter Degeri VII=VI-IV 31.632.222,22 66.732.333,33 448.999.000,00 824.961.888,89 1.120.280.444,44 1.065.126.222,22 | 1.030.207.111,11

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 -585.524.325,33 -876.235.472,00 | -1.962.345.333,33 -918.850.741,33 -331.713.200,00 1.493.224.533,33 869.263.957,33
Defter Degeri VII 31.632.222,22 66.732.333,33 448.999.000,00 824.961.888,89 1.120.280.444,44 1.065.126.222,22 | 1.030.207.111,11
Ortalama Net Aktif Tutar VI 1.140.862.444,44 2.333.951.333,33 | 4.535.164.777,78 5.674.503.111,11 6.937.210.000,00 7.253.944.888,89 | 8.331.199.222,22
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII -18,51 -13,13 -4,37 -1,11 -0,30 1,40 0,84
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI -0,51 -0,38 -0,43 -0,16 -0,05 0,21 0,10

EK 15: TURKIYE HALK BANKASI A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 251.404.934,33 326.773.194,00 68.774.722,67 99.803.333,33 181.233.333,33 824.457.666,67 | 1.317.643.000,00
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 2.824.738.753,00 4.973.408.996,00 | 9.651.258.698,00 17.348.765.666,67 |  26.605.949.666,67 35.884.955.000,00 | 49.843.230.333,33
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,09 0,07 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Oram 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 175.133.802,69 208.883.177,83 0,00 34.697.531,33 266.059.496,67 897.123.875,00 | 1.196.237.528,00
Ek Kazang 8=3-7 76.271.131,65 117.890.016,17 68.774.722,67 65.105.802,00 -84.826.163,33 -72.666.208,33 121.405.472,00
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 30.508.452,66 47.156.006,47 27.509.889,07 26.042.320,80 -33.930.465,33 -29.066.483,33 48.562.188,80
Net Ek Kazang 10=8-9 45.762.678,99 70.734.009,70 41.264.833,60 39.063.481,20 -50.895.698,00 -43.599.725,00 72.843.283,20
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 305.084.526,59 471.560.064,67 |  275.098.890,67 260.423.208,00 -339.304.653,33 -290.664.833,33 485.621.888,00

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Borg Toplami I 2.499.048.901,67 4.223.496.511,33 | 8.027.015.246,33 14.566.749.666,67 | 22.398.858.333,33 30.075.200.000,00 | 42.324.917.333,33
Donem Sayist 111 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/II1 833.016.300,56 1.407.832.170,44 | 2.675.671.748,78 4.855.583.222,22 7.466.286.111,11 10.025.066.666,67 | 14.108.305.777,78
Net Aktif Toplami \% 2.824.738.753,00 4.973.408.996,00 | 9.651.258.698,00 17.348.765.666,67 |  26.605.949.666,67 35.884.955.000,00 | 49.843.230.333,33
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 941.579.584,33 1.657.802.998,67 | 3.217.086.232,67 5.782.921.888,89 8.868.649.888,89 11.961.651.666,67 | 16.614.410.111,11
Defter Degeri VII=VI-IV 108.563.283,78 249.970.828,22 | 541.414.483,89 927.338.666,67 1.402.363.777,78 1.936.585.000,00 | 2.506.104.333,33

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 305.084.526,59 471.560.064,67 |  275.098.890,67 260.423.208,00 -339.304.653,33 -290.664.833,33 485.621.888,00
Defter Degeri VII 108.563.283,78 249.970.828,22 | 541.414.483,89 927.338.666,67 1.402.363.777,78 1.936.585.000,00 | 2.506.104.333,33
Ortalama Net Aktif Tutar VI 941.579.584,33 1.657.802.998,67 | 3.217.086.232,67 5.782.921.888,89 8.868.649.888,89 11.961.651.666,67 | 16.614.410.111,11
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/V1I 2,81 1,89 0,51 0,28 -0,24 -0,15 0,19
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI 0,32 0,28 0,09 0,05 -0,04 -0,02 0,03

EK 16: TURKIYE IS BANKASI A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 125.836.333,33 121.623.666,67 | -137.565.000,00 -96.519.000,00 -37.854.333,33 480.344.333,33 664.402.666,67
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 2.157.333.000,00 3.535.380.666,67 | 6.155.006.333,33 9.162.971.333,33 | 13.160.766.000,00 18.463.534.000,00 | 25.455.203.666,67
Maddi Varliklarindan Elde
Ettigi Kazang Orani (Ortalama
Maddi Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,06 0,03 -0,02 -0,01 0,00 0,03 0,03
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 133.754.646,00 148.485.988,00 0,00 18.325.942,67 131.607.660,00 461.588.350,00 610.924.888,00
Ek Kazang 8=3-7 -7.918.312,67 -26.862.321,33 | -137.565.000,00 -114.844.942,67 -169.461.993,33 18.755.983,33 53.477.778,67
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -3.167.325,07 -10.744.928,53 -55.026.000,00 -45.937.977,07 -67.784.797,33 7.502.393,33 21.391.111,47
Net Ek Kazang 10=8-9 -4.750.987,60 -16.117.392,80 -82.539.000,00 -68.906.965,60 -101.677.196,00 11.253.590,00 32.086.667,20
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -31.673.250,67 -107.449.285,33 | -550.260.000,00 -459.379.770,67 -677.847.973,33 75.023.933,33 213.911.114,67

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Borg Toplami I 2.052.662.333,33 3.330.705.333,33 | 5.549.236.666,67 8.369.755.666,67 | 12.089.592.333,33 17.188.106.333,33 | 23.046.210.000,00
Donem Sayist 111 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/II1 684.220.777,78 1.110.235.111,11 | 1.849.745.555,56 2.789.918.555,56 4.029.864.111,11 5.729.368.777,78 | 7.682.070.000,00
Net Aktif Toplami \% 2.157.333.000,00 3.535.380.666,67 | 6.155.006.333,33 9.162.971.333,33 | 13.160.766.000,00 18.463.534.000,00 | 25.455.203.666,67
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 719.111.000,00 1.178.460.222,22 | 2.051.668.777,78 3.054.323.777,78 4.386.922.000,00 6.154.511.333,33 | 8.485.067.888,89
Defter Degeri VII=VI-IV 34.890.222,22 68.225.111,11 201.923.222,22 264.405.222,22 357.057.888,89 425.142.555,56 802.997.888,89

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 -31.673.250,67 -107.449.285,33 | -550.260.000,00 -459.379.770,67 -677.847.973,33 75.023.933,33 213.911.114,67
Defter Degeri VII 34.890.222,22 68.225.111,11 |  201.923.222,22 264.405.222,22 357.057.888,89 425.142.555,56 802.997.888,89
Ortalama Net Aktif Tutar VI 719.111.000,00 1.178.460.222,22 | 2.051.668.777,78 3.054.323.777,78 4.386.922.000,00 6.154.511.333,33 | 8.485.067.888,89
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII -0,91 -1,57 -2,73 -1,74 -1,90 0,18 0,27
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/V1 -0,04 -0,09 -0,27 -0,15 -0,15 0,01 0,03

EK 17: TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O.




UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki
Kazang (Donem Kari) 3 155.980.167,00 249.362.704,67 | -207.851.407,33 -7.708.832,00 -65.700.498,67 336.869.666,67 -959.069.000,00
3 Donem I¢in Firmanin
Ortalama Maddi Varlik
Tutarinin (Net Aktif) 4 2.853.596.794,33 4.942.997.492,67 | 9.251.261.571,67 13.894.655.000,00 | 19.070.718.000,00 | 22.162.049.666,67 | 23.842.424.666,67
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,05 0,05 -0,02 0,00 0,00 0,02 -0,04
Sektor Icin Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani 6 0,062 0,042 0,000 0,002 0,010 0,025 0,024
Normal Kazang 7=4*6 176.923.001,25 207.605.894,69 0,00 27.789.310,00 190.707.180,00 554.051.241,67 572.218.192,00
Ek Kazang 8=3-7 -20.942.834,25 41.756.809,97 | -207.851.407,33 -35.498.142,00 -256.407.678,67 -217.181.575,00 |  -1.531.287.192,00
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar
Veya Gelir Vergisi 9=8*%40 -8.377.133,70 16.702.723,99 -83.140.562,93 -14.199.256,80 -102.563.071,47 -86.872.630,00 -612.514.876,80
Net Ek Kazang 10=8-9 -12.565.700,55 25.054.085,98 | -124.710.844.,40 -21.298.885,20 -153.844.607,20 -130.308.945,00 -918.772.315,20
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. | 11 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -83.771.336,99 167.027.239,90 | -831.405.629,33 -141.992.568,00 | -1.025.630.714,67 -868.726.300,00 |  -6.125.148.768,00

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Dig Borg Toplami I 2.607.514.696,00 4.260.799.071,00 | 8.140.293.508,33 12.004.484.333,33 | 16.486.177.333,33 | 19.526.391.000,00 | 20.573.217.333,33
Donem Sayist I 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutari IV=Il/III 869.171.565,33 1.420.266.357,00 | 2.713.431.169,44 4.001.494.777,78 5.495.392.444,44 6.508.797.000,00 6.857.739.111,11
Net Aktif Toplami \% 2.853.596.794,33 4.942.997.492,67 | 9.251.261.571,67 13.894.655.000,00 | 19.070.718.000,00 | 22.162.049.666,67 | 23.842.424.666,67
Ortalama Net Aktif Tutari VI=V/II 951.198.931,44 1.647.665.830,89 | 3.083.753.857,22 4.631.551.666,67 6.356.906.000,00 7.387.349.888,89 7.947.474.888,89
Defter Degeri VII=VI-IV | 82.027.366,11 227.399.473,89 370.322.687,78 | 630.056.888,89 861.513.555,56 878.552.888,89 1.089.735.777,78

UYGULAMA

TANIMLAR 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutari 12 -83.771.336,99 167.027.239,90 | -831.405.629,33 -141.992.568,00 | -1.025.630.714,67 -868.726.300,00 | -6.125.148.768,00
Defter Degeri VII 82.027.366,11 227.399.473,89 | 370.322.687,78 630.056.888,89 861.513.555,56 878.552.888,89 1.089.735.7717,78
Ortalama Net Aktif Tutar VI 951.198.931,44 1.647.665.830,89 | 3.083.753.857,22 4.631.551.666,67 6.356.906.000,00 7.387.349.888,89 7.947.474.888,89
Entelektiiel Sermaye Defter
Degeri Orani 12/VII -1,02 0,73 -2,25 -0,23 -1,19 -0,99 -5,62
Entelektiiel Sermaye Net Aktif
Orant 12/VI -0,09 0,10 -0,27 -0,03 -0,16 -0,12 -0,77

EK 18: YAPI VE KREDI BANKASI AS.




UYGULAMA

TANIMLAR 2003 2004 2005
3 Y1l Igin Vergiden Onceki Kazang
(Dénem Karr) 3 46.477.003,33 22.646.000,00 31.270.000,00
3 Donem I¢in Firmanin Ortalama
Maddi Varlik Tutarinin (Net Aktif) |4 941.402.000,00 1.215.508.333,33 1.543.329.000,00
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang¢ Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,05 0,02 0,02
Sektor Icin Ortalama Maddi Varhik
Karlilik Oram 6 0,023 0,013 0,020
Normal Kazang 7=4*6 21.652.246,00 15.801.608,33 30.866.580,00
Ek Kazang 8=3-7 24.824.757,33 6.844.391,67 403.420,00
Ek Kazanca lliskin Kurumlar Veya
Gelir Vergisi 9=8*%40 9.929.902,93 2.737.756,67 161.368,00
Net Ek Kazang 10=8-9 14.894.854,40 4.106.635,00 242.052,00
Firmamn Agirlikli Ort Ser Mal. 11 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 99.299.029,33 27.377.566,67 1.613.680,00

UYGULAMA

TANIMLAR 2003 2004 2005
Dis Bor¢ Toplami 1I 824.191.000,00 1.078.083.000,00 1.382.829.000,00
Donem Sayisi 11T 3,00 3,00 3,00
Ortalama Bor¢ Tutar1 IV=II/I11 274.730.333,33 359.361.000,00 460.943.000,00
Net Aktif Toplamt \4 941.402.000,00 1.215.508.333,33 1.543.329.000,00
Ortalama Net Aktif Tutart VI=V/II 313.800.666,67 405.169.444,44 514.443.000,00
Defter Degeri VII=VI-IV 39.070.333,33 45.808.444,44 53.500.000,00

UYGULAMA

TANIMLAR 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 99.299.029,33 27.377.566,67 1.613.680,00
Defter Degeri VII 39.070.333,33 45.808.444,44 53.500.000,00
Ortalama Net Aktif Tutart VI 313.800.666,67 405.169.444 .44 514.443.000,00
Entelektiiel Sermaye Defter Degeri
Oram 12/VII 2,54 0,60 0,03
Entelektiiel Sermaye Net Aktif Orani | 12/VI 0,32 0,07 0,00

EK 19: ALBARAKA TURK KATILIM BANKAST A.S.




UYGULAMA
TANIMLAR 2003 2004 2005
3 Yil igin Vergiden Onceki Kazang
(Dénem Karr) 3 16.293.441,00 27.904.338,00 54.579.666,67
3 Donem I¢in Firmann Ortalama
Maddi Varlik Tutarinin (Net Aktif) |4 782.740.994,33 1.273.186.138,33 1.880.020.666,67
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang¢ Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,02 0,02 0,03
Sektor Icin Ortalama Maddi Varhk
Karlilik Orami 6 0,023 0,013 0,020
Normal Kazang 7=4*6 18.003.042,87 16.551.419,80 37.600.413,33
Ek Kazang 8=3-7 -1.709.601,87 11.352.918,20 16.979.253,33
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar Veya
Gelir Vergisi 9=8*%40 -683.840,75 4.541.167,28 6.791.701,33
Net Ek Kazang 10=8-9 -1.025.761,12 6.811.750,92 10.187.552,00
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. 11 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -6.838.407,48 45.411.672,81 67.917.013,33
UYGULAMA
TANIMLAR 2003 2004 2005
Dis Bor¢ Toplami I 724.433.779,33 1.172.296.361,33 1.696.766.666,67
Donem Sayisi 111 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg Tutar1 IV=II/1I1 241.477.926,44 390.765.453,78 565.588.888,89
Net Aktif Toplami \4 782.740.994,33 1.273.186.138,33 1.880.020.666,67
Ortalama Net Aktif Tutart VI=V/Il 260.913.664,78 424.395.379,44 626.673.555,56
Defter Degeri VII=VI-IV 19.435.738,33 33.629.925,67 61.084.666,67
UYGULAMA
TANIMLAR 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 -6.838.407,48 45.411.672,81 67.917.013,33
Defter Degeri VII 19.435.738,33 33.629.925,67 61.084.666,67
Ortalama Net Aktif Tutart VI 260.913.664,78 424.395.379,44 626.673.555,56
Entelektiiel Sermaye Defter Degeri
Orani 12/VII -0,35 1,35 1,11
Entelektiiel Sermaye Net Aktif Oramt | 12/VI -0,03 0,11 0,11

EK 20:

ASYA KATILIM BANKAST A.S.




UYGULAMA

TANIMLAR 2003 2004 2005
3 Y1l Igin Vergiden Onceki Kazang
(Dénem Karr) 3 -1.294.666,67 807.333,33 9.928.000,00
3 Dénem i¢in Firmanin Ortalama
Maddi Varlik Tutarinin (Net Aktif) |4 1.039.258.666,67 1.305.889.666,67 1.728.585.666,67
Maddi Varliklarindan Elde Ettigi
Kazang Orani (Ortalama Maddi
Varlik Karlilik Orani) 3/4 0,00 0,00 0,01
Sektor Igin Ortalama Maddi Varhik
Karlilik Oram 6 0,023 0,013 0,020
Normal Kazang 7=4*6 23.902.949,33 16.976.565,67 34.571.713,33
Ek Kazang 8=3-7 -25.197.616,00 -16.169.232,33 -24.643.713,33
Ek Kazanca Iliskin Kurumlar Veya
Gelir Vergisi 9=8*%40 -10.079.046,40 -6.467.692,93 -9.857.485,33
Net Ek Kazang 10=8-9 -15.118.569,60 -9.701.539,40 -14.786.228,00
Firmanin Agirlikli Ort Ser Mal. 11 0,15 0,15 0,15
Ent.Ser. Degeri 12=10/11 -100.790.464,00 -64.676.929,33 -98.574.853,33

UYGULAMA

TANIMLAR 2003 2004 2005
Dis Bor¢ Toplamu 11 938.367.666,67 1.165.109.000,00 1.551.613.000,00
Donem Sayis1 11 3,00 3,00 3,00
Ortalama Borg¢ Tutar1 IV=II/II1 312.789.222,22 388.369.666,67 517.204.333,33
Net Aktif Toplami \Y 1.039.258.666,67 1.305.889.666,67 1.728.585.666,67
Ortalama Net Aktif Tutart VI=V/II 346.419.555,56 435.296.555,56 576.195.222,22
Defter Degeri VII=VI-IV 33.630.333,33 46.926.888,89 58.990.888,89

UYGULAMA

TANIMLAR 2003 2004 2005
Entelektiiel Sermaye Tutar1 12 -100.790.464,00 -64.676.929,33 -98.574.853,33
Defter Degeri VII 33.630.333,33 46.926.888,89 58.990.888,89
Ortalama Net Aktif Tutart VI 346.419.555,56 435.296.555,56 576.195.222,22
Entelektiiel Sermaye Defter Degeri
Orani 12/VII -3,00 -1,38 -1,67
Entelektiiel Sermaye Net Aktif Oran | 12/VI -0,29 -0,15 -0,17

EK 21: KUVEYT TURK KATILIM BANKAST A.S.
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